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BOLUM I

Finansal Okuryazarh@in Risk Toleransi Ile Riskli
Yatirnom Davranis1 Arasindaki Iliskide Diizenleyici
Rolii: Y Kusag1 Ornekleminde

Adem OZBEK

1.GIRIS

Her neslin finansal davraniglarimi etkileyen davranigsal 6n
yargilar, deneyimler, nesil ge¢cmisi, yasam tarzi, degerleri gibi bircok
ozellik vardir. Yas, cinsiyet, din, dil, egitim durumu, gelir seviyesi
gibi faktorler nasil demografik degiskenlikleri olusturuyorsa kusak
farkliliklarinin da bu degisken gruplar igerisinde ele alinmasi
finansal aligkanliklarin belirlenmesi noktasinda faydali olacaktir.
Nesil arastirmasinin temeli Amerikali tarihgiler William Strauss ve
Neil Howe tarafindan 1991 yilinda yaymlanan Generations adli
makalelerinde atilmistir (Kolnhofer-Drecskei ve dig., 2017). Bu
caligma ile ele alinan Y Kusagi ifadesi bir¢ok aragtirmaci tarafindan



da (Hurst ve Good, 2009), 1980-2003 dogum tarihi araligim
kapsadigi ifade edilmistir.

Kisisel finans yonetiminde ortaya c¢ikan ihmaller, gencg
yetiskinler olarak ifade edilen Y kusaginda finansal bir takim 6nemli
olumsuz sonuglar ortaya c¢ikarabilmektedir. Finansal kuruluslar,
kisisel ekonomik basarisizliklarin, yetersiz tasarruf oranlarinin
temelinde finansal okuryazarlik, finansal 6z yeterlilik ve alicilar
tarafinda gercekei bir ekonomik algi eksikliginin ana sonuglari
oldugunu belirtmektedir (Josephe ve dig, 2017). Finansal
okuryazarlik kavraminin temelini finansal bilgi ve finansal
sosyalizasyon olusturmaktadir. Teknolojik ilerlemeye bagl olarak
gelisen yasam kosullar1 genglerin daha 6zel ve daha yaliimli bir
hayat yasamalar1 sonucunu ortaya ¢ikarmistir. Bu nedenle basta aile
ve sonrasinda sosyal ¢evre ile kazanilan, finansal sosyalizasyon
olarak ifade edilen, finansal aliskanliklar geng yetiskinler de yetersiz
kalabilmektedir.

Risk algilari, bireysel aktorlerin sinirli bilgiye sahip oldugu ve
yalnizca belirli 0l¢iide rasyonel davrandigi ve riskin nasil
kavramsallastirilmas1 veya ol¢giilmesi gerektigi konusunda evrensel
olarak kabul goérmiis bir anlayisin olmadigi bir ortamda 6nemlidir
(Diacon ve Ennew, 2001). Risk algisinin boyutu bireysel risk
toleransinin ¢ergevesini belirlemektedir. Pidgeon ve dig. (1992), risk
algisinin  insanlarin  inanglarmi, tutumlarini, yargilarini  ve
duygularini ve daha genis sosyal veya kiiltiirel degerleri ve egilimleri
icerdigini belirtir. Risk algis1 bireye 6zgiidiir, bireyin sahip oldugu
bilgi seviyesinden, sosyal g¢evreden ve bilingalt1 faktorlerinden
etkilenir. Bircok arastirmaci, risk algismin belirsizlik yani bilgi
eksikligi ve sonuglarin ciddiyetinin bir kombinasyonundan
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kaynaklandigii savunarak Fischhoff ve digerlerinin (1978) oncii
caligmalarini takip etmistir.

Yatirnmcilarin risk toleranslar1 genellikle finansal kararlarini
anlamanin temelini olusturmaktadir (Mushafiq ve dig., 2021).Bir
bireyin "bilinmeyen ve yeni yatirnm" ile "bilinen ve deneyimli
yatirrm" arasindaki finansal risk tercihi, risk toleransi/’kaginma ve
riskli yatirim niyeti (Aren ve Hamamci, 2023) dahil olmak {izere risk
degiskenlerinin bir kombinasyonundan etkilenir (Mohta ve
Shunmugasundaram, 2024). Diisiik risk toleransina sahip bireyler
riskli yatirimlar yapmaktan kac¢inirken(Aren ve Aydemir, 2015),
yiiksek risk toleransina sahip bireyler isteyerek riskli yatirimlar
yapacaktir (Aini ve Lutfi, 2019).Y{iksek veya diisiik risk toleransina
sahip bireylerin verdikleri yatirim kararlarinin sonug olarak olumlu
sonuglanmasinda finansal okuryazarligin onemli etkisinin oldugu

literatiirde siklikla ifade edilmistir.



Tablo 1. Tiirkiye’'nin 2023 Yilinda Yas Gruplarina Gore Niifus

Dagilimi

Yil Yas Grubu Toplam Erkek Kadin
0-4 5.348.054 2.741.873 2.606.181
5-9 6.566.486 3.368.825 3.197.661
10-14 6.397.093 3.283.764 3.113.329
15-19 6.396.519 3.283.511 3.113.008
20-24 6.475.520 3.317.007 3.158.513
25-29 6.543.061 3.330.851 3.212.210
30-34 6.267.165 3.172.482 3.094.683
35-39 6.329.246 3.190.762 3.138.484
40-44 6.564.638 3.298.682 3.265.956
45-49 5.826.791 2.932.767 2.894.024
2023 50-54 5.272.666 2.637.680 2.634.986
55-59 4.626.522 2.315.313 2.311.209
60-64 4.035.810 1.980.198 2.055.612
65-69 3.240.413 1.554.059 1.686.354
70-74 2.345.341 1.077.788 1.267.553

75-79 1.542.928 656.329 886.599

80-84 904.423 357.820 546.603

85+ 689.701 234.360 455.341
Toplam 85.372.377 42.734.071 42.638.306

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu

Geng niifus yogunlugunun fazla oldugu Tiirkiye gibi iilkelerde
gengler iizerinde yapilacak finansal egitim g¢alismalari, genclerin
finansal problemlerle bas edebilme becerilerinin gelismesini
saglamaktadir (Yazgan ve Yildirim, 2022). 2023 verileri dikkate
alindiginda Tirkiye’de toplam niifus85.372.377 kisi olarak
gerceklesmistir. Tiirkiye’de yaklasik olarak 20 ile 44 yas araligi
icerisine giren 32.179.630 kisi Y kusagi yas aralig1 icerisine dahil
olmaktadir. Bu da niifusun yaklasik olarak %38’inin Y kusagi
oldugunu gostermektedir.

Tirk’tin (2017) calismasinda, Tiirkiye’de Theadea ve Realta’nin
ortaklasa yaptig1 arastirmada internet iizerinden 101 farkli
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iiniversiteden 14 bin 215 6grenciye anket uygulanmis ve finansal
acidan Y kusagi igerisine giren genclerin finansal o6zellikleri su
sekilde belirlenmistir:

- Katilimeilarin %40°1 finansal bir danismanla video araciligi ile
goriismeye olumlu bakmakta

- %40’1 web tabanli kisisel finansal yonetim araglar1 kullanmakta

- %33’den fazlas1 bankalar1 profesyonel damigmanlik hizmetleri

konusunda 6ncelikli kanallar1 olarak gérmekte
- Ugte birinden fazlasi finansal konularda destege ihtiya¢ duymakta

- Bir veya iki 6nceki neslin mensuplarina kiyasla finansal konularda
arkadas ve aile tavsiyelerine ii¢ kat daha fazla deger vermekte

Risk konusuna bakis ag¢isinin belirlenmesi yatirimcilarin finansal
kararlarin1 anlamay1 kolaylastiran bir yoldur. Yatirimcilarin risk
alma egilim dereceleri verilen finansal kararlar tizerinde etkilidir.
Burada ifade edilen risk egiliminin derecesini aliabilecek risk
tolerans1t  belirlemektedir. Cordell (2011), caligmasinda
yatirimeilarin risk toleransini degerlendirmek i¢in RiskPACK adi
verilen egilim, tutum, kapasite ve bilgi olmak tlizere dort bilesenli bir
cergeve sunmustur. Bilgi bileseni yatirnmcinin risk/getiri dengesi
izerinde o©Onemli bir etkiye sahiptir. Riski daha iyi anlayan
yatirimcilar, yatirim kararlarin1 finansal hedeflerine ulagsmakta
tutarli hale getireceklerdir (Schooley ve Worden, 2003).

Davranigsal finans literatiiriinde bireysel sahip olunan finansal
bilginin uygulamaya gecirilen finansal davranislar iizerinde etkiye
sahip oldugunu gosteren bircok calisma yapilmistir. Bu alanda
ozellikle yas kusaklar1 iizerinde yapilan calismalar simirhidir. Bu
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nedenle ¢alismada 20-44 yas aralig1 olarak ifade edilen Y kusaginin
finansal bilgi diizeylerinin risk toleranslar1 ve riskli yatirim kararlar1
iizerindeki etkileri belirlenmeye ¢alisilmistir. Calisma, hem Y
kusagini davranigsal finans agisindan degerlendirmeyi hem de diger
kusaklar tizerinde yapilacak arastirmalara bir farklilik olusturmay1
amaclamaktadir.

2.LITERATUR

Davranigsal finans baslig1 altinda, finansal okuryazarligin bireysel
yatirim kararlar iizerinde etkili oldugu yapilan birgok ¢alisma ile
ortaya konmustur. Yapilan arastirmalar bir kisinin yatirim
yapmaktan kaginmasina neden olan en biiyiik sorunun finansal bilgi
eksikligi oldugunu gostermektedir. Jureviciene ve Jermakova(2012),
caligmalarinda finansal okuryazarligi olan ve yatirim fonlari ile hisse
senetleri arasindaki farki bilen kisilerin yatirim karar alma siirecinde
risk almaya istekli oldugu sonucunu elde etmislerdir.Nguyen ve dig.,
(2016), finansal okuryazar olan bireylerin yiiksek risk toleransina
sahip olduklar1 ve riskli varliklara yatirnm yapmaya daha istekli
olduklarimi ifade etmislerdir. Sahi ve dig. (2013), calismalarinda
bireysel yatirirm kararlarini anlamanin, yatirimci karar alma
stirecinin kendisiyle ilgili ¢esitli davraniglar hakkinda finansal bilgi
gerektirdigini belirtmislerdir.

Grable ve Lytton (2001), aragtirmalarinda, bir kisinin risk toleransini
degerlendirmenin kolay olmayan bir siirecte gergeklestigini ifade
etmislerdir. Bunun nedeni ise risk toleransinin anlasilmasinin zor
olmas1 ve kavraminin belirsiz olmasidir (Samsuri ve dig., 2019).
Cooper ve dig., (2014), calismalarinda finansal risk toleransinin
davranigsal finans aragtirmacilart tarafindan literatiirde yaygin

olarak tartisildigini ancak finansal risk toleransini yorumlamada hala
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bir birlik olunmadigini bildirmistir. Nguyen ve dig. (2016), finansal
risk toleransin yalnizca kisisel 6zelliklerden degil, ayn1 zamanda risk
toleransinin zamanla degismesini tesvik eden kosullu faktorlerden
de etkilendigini ifade etmislerdir.

Awais ve dig. (2016), arastirmalarinda finansal okuryazarlik ile
yatirimeilarin karar alma siireci arasindaki iliskide finansal risk
toleransinin 6nemli bir rolii oldugunu bulmuslardir. Ahmed ve dig.
(2021), ampirik bulgulara ve tartigmalara dayanarak, finansal
okuryazarligin, Pakistan Hisse Senedi Borsasi bireysel yatirimeilari
arasinda yatirim karar1 alma davranislar1 ve finansal risk toleransi
iizerinde olumlu 6nemli bir etkiye sahip oldugu sonucunu rapor
etmiglerdir. Wulandari ve Iramani (2014), risk toleransinin ekonomi
Ogretim iyelerinin yatirim karar alma {izerindeki etkisini
incelemistir. Bu ¢alismanin sonuglari, risk toleransinin yatirim karar

alma stirecini etkiledigini gostermektedir.

Kim ve dig. (2019), finansal bilginin karmasik makroekonomik
kosullarda daha uygun kararlar almaya yardimci olabilecegini ve
finansal bilginin stirekli olarak olumlu finansal davranislarla
iliskilendirildigini ifade etmislerdir. Bourke ve Mechler (2010), y
kusaginin onceki nesillere gére daha kendine giivenen, narsisistik ve
tyimser olduklarin1 belirtmislerdir.Mottola (2014), calismasinda y
kusaginin onceki nesillere gore daha diisiik nesnel finansal bilgiye
sahip oldugunu ifade etmistir. Henager ve Cude (2016), elde ettikleri
bulgularda, daha gen¢ gruplarin kendilerine gilivendiklerinde ve
bunu yapma becerisine sahip olduklarinda (algilanan bilgi) olumlu
finansal davranislarda bulunduklarini, daha yash gruplarin ise
olumlu finansal davranislar sergilemek i¢in ger¢ek finansal bilgiye
giivenme egiliminde olduklarini1 6ne siirmiistiir.Dewi ve dig. (2020),
--11--



caligmalarinin sonucuna dayanarak, finansal tutum ve finansal
becerilerin her ikisinin de finansal yonetim davranisi ile korelasyona
sahip oldugunu ve daha iyi finansal tutum ve becerilere sahip olan y
kusaginin paralarini yonetirken iyi finansal davranis gostereceklerini
ifade etmislerdir.

3.METODOLOJIi

Bu caligmanin 6rneklemi, Tiirkiye’de en az 20 en fazla 44 yasinda
olan, en az bir finansal {iriine yatirnm yapmis, geliri olan ve
Tiirkiye’de ikamet eden Y kusagindan olusmaktadir. Caligmaya
dahil edilen Orneklem basit tesadiifi olarak belirlenmistir.
Arastirmanin verileri Subat 2023’den Haziran 2023’e kadar bes ay
boyunca toplanmistir. Katilimcilarin finansal risk toleranslarinin
finansal okuryazarligin aracilik ettigi riskli yatirnm davraniglarinin
tespiti icin bir anket yontemi kullanilmistir. Genel olarak 1.500
kisiye anket ¢evrimigi olarak dagitildi ve bunlardan 1.324 tanesi
tamamlanmis ve kullanilabilir oldugundan analize dahil edildi. Y
kusagimnin her bir ifadeye verdigi yanitlar1 belirlemek i¢in besli
Likert olgcegi kullanilmistir. Ankette yer verilen riskten kaginma
Olcegi ve riskli yatirim davranisi 6lgeklert Aydemir ve Aren’den
(2017), finansal okuryazarlik 6lgegi Van Rooij ve dig.’den (2011),
gelistirilen anketlerden elde edilmistir.

4.BULGULAR

Veriler Jamovi 2.6.17 kullanilarak analiz edilmeye c¢alisilmistir.
Buna gore, tanimlayici istatistikler, c¢arpiklik ve basiklik,
giivenirlilik ve dogrulayici faktor analizleri yapilmistir.

4.1. Katihmcilarin Demografik Profili
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Tablo 2. Katilimcilarin Cinsiyet, Yas, Egitim, Aylik Gelir, Yatirim

Alanlarina Gore Frekans Dagilimi

Profil f %
Cinsiyet
Erkek 849 64,1
Kadin 475 35,9
Yas
21-30 1135 85,7
31-39 189 14,3
Egitim
Lise ve Alt1 358 27,0
Universite 924 69,8
Lisansiistii 42 32
Medeni Hal
Evli 300 22,7
Bekar 1024 77,3
Aylik Gelir
25.000 TL ve alt1 855 64,6
25.001TL-40.000TL 300 22,7
40.001TL-55.000TL 117 8,8
55.001T1 ve iistii 52 3,9
Yatirim Alanlari
Altin 94 7,1
Doviz 311 23,5
Hisse Senedi 577 43,6
Gayri menkul 267 20,2
Tiirk Liras1 Tasarruf 75 5,7

4.2. Tammmlayici istatistikler

Calisma kapsaminda veri setinde hatali veri girisi yapilip
yapilmadig1 frekans analizi yontemiyle belirlenmistir. inceleme
sonucunda hatali olan veri girisleri diizeltilmistir. Arastirmada
Olcekler arasindaki iliskiyi incelemek amaciyla korelasyon analizi
kullanilmistir. Uygun korelasyon analizini belirlemek amaciyla
Olcek puanlarmmin  normal dagilim gosterip gostermedigi
incelenmistir. Normal dagilim varsayimi altinda ¢arpiklik ve
basiklik katsayilar1 incelenmis ve sonuglar Tablo 3’de gosterilmistir.
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Carpiklik ve basiklik degeri -1 ile +1 arasinda olan 6l¢ek puanlari
normal dagilmig kabul edilmistir. Diizenleyici model analizleri

Jamovi2.6.17 kullanilarak yapilmistir.
Tablo 3. Olceklere Iliskin Carpiklik ve Basiklik Degerleri

N Carpikhk Basikhik
Statistic Statistic Std. Statistic Std.

Error Error
Finansal 1324 -0,369 0,0672 0,213 0,134
Okuryazarhk
Risk Toleransi 1324 -0,360 0,0672 -0,281 0,134
Riskli Yatirim 1324 0,030 0,0672 -0,227 0,134
Davramsi

4.3. Giivenilirlik Analizi

Calismada  kullanilan  Olgeklerden elde edilen puanlarin
giivenirliligini belirlemek amaciyla Cronbach alfa giivenirlik
katsayisi hesaplanmis olup sonuclar Tablo 4’de sunulmustur.
Hesaplanan alfa degerlerini yorumlamak icin genis bir yelpazede
farklim nitel tanimlamalar kullanilmistir. Alfa degeri 0,60 ile 0,85
arasinda c¢alisma verilerinin giivenirlilik derecelerinin yeterli
seviyede oldugu varsayilmaktadir (Taber, 2018). Tablo
incelendiginde her bir 6l¢ek i¢in Cronbach alfa degeri 0, 60’dan
biiyiik oldugu goriilmekte olup, 6l¢ek puanlarinin giivenilir oldugu

sOylenebilir.
Tablo 4. Olcek Puanlarinin Giivenirliligi
Olcekler Oge sayisi Cronbach Alfa
Finansal Okuryazarhk 7 0,793
Risk Toleransi 4 0,718
Riskli Yatirinm Davranisi 2 0,613
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Tablo 5°de korelasyon sonuglari, bireylerin finansal okuryazarlik
seviyeleri ile risk toleranslari arasinda anlamli bir pozitif iliski
oldugunu ortaya koymaktadir ( =0,480, p< 0,001) , bu da finansal
okuryazarlik seviyeleri yiiksek olan bireylerin daha fazla risk almay1
istediklerini gostermektedir. Diger taraftan finansal okuryazarlik ile
riskli yatirnm davraniglart arasinda da anlamli ve pozitif bir iliski
oldugu (r=0,307, p< 0,001) sonucu elde edilmistir. Dolayisiyla
Olciilen degiskenler arasinda anlamli bir iliski oldugu

gbzlemlenebilir.

Tablo 5. Koreldsyon Matrisi- Finansal Okuryazarlik, Risk
Toleranst ve Riskli Yatirim Davranist

Finansal Risk Riskli
Okuryazarhk Toleransi Yatirnm
Davranisi
Finansal Pearson’s r -
Okuryazarhk df -
p-degeri -
Risk Tolerans1 Pearson’sr 0,480 -
df 1322 -
p-degeri <,001 -
Riskli yatirnm  Pearson’s r 0,307 0,227 -
davranisi df 1322 1322 -
p-degeri <,001 <,001 -

Finansal okuryazarligin risk toleransi ile riskli yatirim davranislari
arasindaki diizenleyici rolii moderatér analizi kullanilarak
incelenmistir. Tablo 6 bu sonuglar1 gostermektedir. Finansal
okuryazarlik diizeyi ile risk toleransinin ¢arpimlarinin riskli yatirim
davraniglar1 tizerinde anlamli bir etkiye sahip olmadiginin test
sonuclarinda a x b, p<0,001’den kii¢lik olmas1 bu modelin anlaml1
oldugunu ve finansal okuryazarlik degiskenin aracilik etkisinin s6z
konusu oldugu gostermektedir. Ayrica tabloda yer alan alt ve list
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siirlar igerisinde sifir degerinin olmamasi da modelin anlamli
oldugu sonucunu vermektedir. Tablo 6’da ayrica finansal
okuryazarlik degiskeninin model {izerinde ortalamanin {istiinde

%54,3 oraninda aracilik etkisinin oldugu goriilmektedir.

Tablo 6. Aracilik Modelinin Yol Tahminleri, Risk Toleransi,

Finansal Okuryazarlik ve Riskli Yatirim Davranigi

95%
Confidence
Interval
Effect Label Estimate Se Lower Upper Z P %Med.

Indirect  axb 0,1175  0,0170 0,0850 0,153 6,91 <,001 543
Direct c 0,0987  0,0303 0,0378 0,156 3,25 0,001 45,7
Total ctaxb  0,2162  0,0293 0,1556 0,274 7,38 <,001 100,0

Tablo 7°de risk toleransi degiskeninin riskli yatirim davraniglari
tizerindeki etkisi araci degisken olarak finansal okuryazarlik
araciligr ile test edilmistir. Analiz sonuglari, risk toleransinin
finansal okuryazarlik ile (yol a) (f=0,40, SE=0,02, p= < 0,001, %95
GA.), finansal okuryazarligin riskli yatirnrm davranisi ile (yol b)
(B=0,29, SE=0,03, p= < 0,001, %95 GA.) ve risk toleransinin riskli
yatirim davranisti ile (yol c) (B=0,09, SE=0,03, p= 0,001, %95 GA.)
iliskili oldugunu, finansal okuryazarlik degiskeninin risk toleransi ile
riskli yatirnrm davranisi arasindaki iliskiye onemli Slgiide aracilik
edebilecegini gostermektedir. Dolayisiyla, finansal okuryazarligin
risk toleransi ile riskli yatinm davranisi arasindaki iliskiye tam
aracilik ettigi sonucu elde edilmistir.
Tablo 7. Dogrudan Etki Tahminleri
95%

Confidence
Interval
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Label Es. Se Lower Uppr Z P

RT—-FO a 0,4032 0,0244 03562 0,450 16,5 <,001
FO—RYD b 0,2914  0,0352 0,2201 0,358 8,29 <,001
RT—RYD c 0,0987  0,0303  0,0378 0,156 3,25 0,001

5.SONUC

Risk tolerasyonu araligi bireyin bilgi seviyesine bagli olarak deger

almaktadir. Herhangi bir konu ile ilgili bilgi seviyesinin artmasi o
konunun olusturdugu etki ortami igerisindeki risk seviyesinin
azalmasina imkan saglamaktadir. Finansal okuryazarlik, finansal
faaliyetlerin saglikli yiiriitiilmesinde ve bu faaliyetlerin sonuglarina
bagl olarak ortaya ¢ikabilecek muhtemel finansal risklerin tolera
edilmesinde énemli bir rol oynamaktadir. Calismada, Tirkiye’de Y
kusag1 olarak adlandirilan 20 ile 44 yas araliginda olan genglerin
riskli yatirim kararlar1 {izerinde risk toleranslarinin etkisi finansal
okuryazarlik araci degiskeni ile belirlenmeye calisilmistir. Bu
amagcla veriler, 1.324 Y kusag1 bireyine anket caligmasi yapilarak
toplanmig ve Jamovi 2.6.17 kullanilarak analiz edilmeye
calisilmistir. Analiz sonuglarinda, katilimcilarin risk toleranslari ile
riskli yatinnm davraniglar1 arasinda pozitif bir iliski oldugu, bu
iligkiye  finansal okuryazarlik moderatér degisken olarak
eklendiginde riskli yatirim davranislart iizerinde olumlu etkisi
oldugu goriilmistiir. Finansal okuryazarlik Y kusagi bireylerinin
riski tanimlamalarina yardimcr olurken, ayni zamanda riskli

yatirimlarda daha az kayba ugramalarina imkan saglamaktadir.
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BOLUM II

Para Arz1 Oynakhg ile Hisse Senedi Piyasasi
Oynakhg1 Arasindaki iliski: BIST-100 Uzerine Bir
Arastirma

Mercan HATIPOGLU!
Taner SEKMEN?

Giris

Para arz1 oynaklig1 para politikas1 kararlarinda belirsizlik kaynagi
oldugu icin yatirimcilar1 tedirgin etmektedir. S6z konusu belirsizlik
para talebini arttirmakta ve ilave bir enflasyon beklentisi priminin
faiz oranlarina yansitilmasina yol agarak faizleri de yiikseltmektedir
(Berson, 1983). Hisse senedi fiyatlari, sirketlerin gelecekteki
beklenen karlarinin degerini yansittigl icin, faiz oranlarindaki
yikselme sirketlerin simdiki degerlerini eritecektir. Friedman'in
oynaklik hipotezine atfedilen bu iligkinin esas1 para arzinda artan

! Cankiri Karatekin Universitesi, Isletme Boliimii, mercanhatipoglu@gmail.com
2 Eskigehir Osmangazi Universitesi, Iktisat Béliimii, tsekmen@ogu.edu.tr
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oynakligin belirsizlik algisin1 da beraberinde yiikselterek hane
halkinin ve firmalarin para talebini arttiracagina dayanmaktadir
(Briiggemann & Nautz, 1997). Carpenter & Lange (2003) herhangi
bir finansal yatirim aracinin oynakligmin artmasinin, ilgili araci
cazibesiz hale getirerek, yatirimcilar1 daha giivenli alternatiflere
yonlendirecegini dile getirmislerdir. Eger hisse senedi getirilerinde
oynaklik stirekli artarak devam ederse, piyasa katilimcilari nakit para
gibi seceneklere olan talebi koriikleyeceklerdir. Benzer sekilde,
Bloom (2009) belirsizligin daha yiliksek oldugu zamanlarda
firmalarin ise alma ve yatirimlarini duraklattiklarini bununda reel
faaliyetlerin azalmasina neden oldugunu ileri siirmiistiir. Mumtaz &
Zanetti, (2013) ise para politikasinin oynakli§inin artmasinin,
nominal faizin artmasina, enflasyon ve liretimin ise diigmesine neden
oldugunu SVAR modelleri ile kanitlamistir. Diger taraftan para
arzinin artmast, fazla olan paranin sermaye piyasalarina akmasina
neden olacag i¢in hisse senedi fiyatlarinin artmasi beklenmektedir
(Dhakal vd.,1993). Yine, hisse senedi fiyatlarindaki artig, finansal
piyasalarin hacminde bir artis oldugu anlamina geldigi i¢in islemleri
kolaylastirmak adina talep edilen para miktarini yiikselebilmektedir
(Pinno & Serletis 2016). Picha (2017)’gdre para arzi ve hisse senedi
arasindaki iliski uzun donemde daha giiglii iken, kisa donemli
analizlerde varlik fiyatlarindaki balonlar veya kredi krizleri gibi
durumlardan dolay1 zayif ¢ikmaktadir. Law (2006) hisse senedi
fiyatlarinda  gozlemlenen  dalgalanmalarin  piyasa  temelli
faktorlerden kaynaklanmamasi durumunda, yatirimcilarin yatirim
kararlarin1 ertelediklerine isaret etmistir. McMillin (1988) para
arzindaki oynakligin, projelerden elde edilecek nakit akislarinin
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dogru tahmin edilmesini engelleyerek, yatirimlarin durmasina sebep

olabilecegini vurgulamustir.

Bu calismada Tiirkiye borsasinin kosullu volatilitesinin, para arzi
degiskenlerinin  kosullu  volatilitesi  tarafindan  etkilenip
etkilenmedigi aragtirilmistir.

1.Literatiir

Volatilite ile ilgili literatiirde hemen hemen biitiin parametrelere dair
analizleri géormek miimkiindiir. Algaeed & Algethami (2023) para
arzindaki bir standart sapmanin hem kisa hem de uzun donemde
ekonomik biiyiimeyi azalttigini gostermislerdir. Xue  (2020)
geligmis iilkelerin milli gelir oynakliginin, gelismekte olan iilkelere
kiyasla daha diisiik oldugunu ifade etmistir. Baek vd.,(2020)
bulgular1 ise borsalardaki oynakligin ekonomik degiskenlerden
ziyade COVID-19 haberlerinden kaynaklandigini  gdstermistir.
Ghani & Ghani (2024) ABD ekonomi politikas1 belirsizlik
endeksinin Pakistan borsasindaki volatilitenin gii¢lii bir tahmincisi
oldugunu kanitlamislardir. Mumtaz & Theodoridis (2020) daraltici
para politikas1 soklarmin daha yiiksek makroekonomik oynaklikla
iliskili oldugunu savunmuslardir. Dinh vd., (2022) M1 ve M2 para
arzinin degerli metallerin oynakligin1 ngérmede ise yaradigini ifade
etmislerdir. Konrad (2009) hem hisse senedi hem de tahvil
oynakligmin  para politikas1  siirprizlerinden  etkilendigini
gostermistir. Benzer sonucglara Eichengreen & Tong (2003) da
arastirmalarinda rastlamigladir. Burton & Brown (2014:148)
piyasaya bilgi akisinin volatilite iizerindeki etkisinin ciddiye
alimmas1 gerektigini ve bilginin ne kadar hizli yayilirsa o derece
oynaklig1 arttiracagin1 ifade etmislerdir. Sadorsky (2003) ABD

Teknoloji 100 Endeksinin volatilitesi lizerinde petrol fiyatlarindaki
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kosullu oynakliklarin, risk priminin ve tiiketici fiyatlarinin etkili
oldugunu kanitlamistir. Biatkowski vd., (2008) OECD iilkeleri
kapsaminda yaptiklari c¢alismada se¢imler Oncesinde borsa
oynakligimin arttigini tespit etmiseler ve nedenlerini siralamiglardir.
Basta & Molnar (2018) petrol fiyatlar1 ile hisse senedi piyasalarinin
oynakligimin beraber hareket ettigini ve bu hareketin yillik bazda
daha kuvvetli olduguna dikkat ¢gekmistir. Bailey (1988) bulgular1 ise
para politikas1 ve para arzi biiltenlerinin finansal enstriimanlarin
fiyatlarinin oynakligini ve nihayetinde tiim ekonominin oynakligini
etkiledigini teyit etmistir. Caruso (2006) Italya i¢in sermaye piyasasi
ve para arzi1 iligkisinin pozitif oldugunu tespit etmistir. Choi & Yoon
(2015) Kore borsasinda getirilerin ve volatilitenin para arzindaki
degisikliklerden dogrudan etkilenmedigini savunmustur. Lastrapes
(1998) para arzi soklarmmin hem hisse senedi hem de tahvil
piyasalarinda likidite etkilerine sahip oldugunu G-7 baglaminda
irdelemistir. Heimonen (2010) ise Miitevaz1 likidite Olciisiine
bakilmaksizin asir1 para arzinin, ilk 6nce hisse senedi getirilerini
arttirdigini, ancak daha sonra getiriler lizerinde negatif etkiye sahip
oldugunu bulmustur. Carstensen (2006) M3 tanimli para arizinin
bliylimesinin Avrupa borsalar1 {izerindeki olumsuz etkisinden
bahsetmistir. Kearney & Daly (1998) Avustralya borsasinin kosullu
oynakliginin, para arzinin kosullu oynakligindan kaynaklandigim
kanitlamistir. Cassola & Morana (2004) para politikasinin borsa
endekslerindeki hedef almamasini tam tersine fiyat istikrarina
odaklanarak finansal piyasalardaki oynaklig1 diisiirebilecegini ima
etmistir. Khan vd.,(2023) ekonomik belirsizlik, borsa belirsizligi ve
parasal belirsizligin Hindistan’da para talebinin uzun vadeli temel
belirleyicileri oldugunu kanitlamislardir. Engle vd.,(2013) hisse
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senedi oynakligini agiklamada enflasyon ve endiistriyel iiretimin 6ne
ciktigint GARCH-MIDAS modelleri ile kanitlamiglardir. Evans
(1984) gore ABD baglaminda para arzindaki oynaklik tiretimi
etkilememektedir. Thorbecke (1997) sundugu kanitlar genisletici
para politikast sonrasinda hisse senedi getirilerinin arttigi
yoniindedir. Urich & Wachtel (1981) mali piyasalarin haftalik para
arzi duyurusuna ¢ok hizli tepki verdigini ve duyurunun yalnizca
beklenmedik bileseninin faiz oranlar1 iizerinde tutarli bir etkisi
oldugunu ileri siirmiislerdir. Duran vd.,(2010) TCMB faiz
kararlarinin Borsa Istanbul ve alt endeksler iizerinde diisiiriicii
etkisinden bahsetmislerdir. Tiirkyillmaz & Ozata (2009) Tiirkiye’de
M1 para arzindan borsa endeksine dogru tek yonlii nedensellik tespit
etmislerdir. Yildirrm & Mirasedoglu (2015) Tirkiye’de 2002
yilindan 2014’¢ kadar sermaye piyasasinin parasal aktarim
mekanizmasinda etkin ¢alismadigini iddia etmislerdir. Yazarlara
gore bu durum finansal okuryazarlik oraninin diisiik olmasina bagl
olarak hanehalkinin hisse senetlerini tercih etmemesi ve dolayisiyla
da servet etkisinin ortaya ¢ikmamasidir. Liljeblom & Stenius (1997)
Finlandiya borsasi getirilerinin para arzindaki biiyiimeyi 6ngérmede
basarili oldugunu kaydetmislerdir. Arize (1993) Ingiltere igin
Friedman’nin hipotezinin gegerli olmadigini diger bir anlatimla, para
arzindaki degiskenligin gelirdeki degisimin bir nedeni olmadigini

ispatlamistir.

2.Veri ile model

Calismada veri olarak 20.01.2006-07.06.2024 dénemini kapsayan
haftalik frekanstaki M1, M2, M3 ve BIST-100 endeksi degiskenleri
kullanilmistir.  Veriler 960 gozlemden olusmakta olup tamami

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin elektronik veri dagitim
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sistemi https://evds2.tcmb.gov.tr/ adresinden temin edilmistir.
Yoéntem olarak GARCH? modeli ile Granger nedensellik* testinden
faydalanilmistir.

3.Ekonometrik Bulgular

Tablo 1°de, degiskenlerin birinci dereceden logaritmik degerlerine
dair tamimlayici istatistikler sunulmustur. Buna gore para arzi
degiskenlerinin benzer biiyiikliiklere sahip oldugu ancak M1 para
arzinin standart sapmasinin diger degiskenlere gore biraz yiiksek
oldugu goéze carpmaktadir. Yine, BIST-100 getirisinin de standart
sapma degeri para arzi degiskenlerine gore biraz yiiksektir.
Degigkenlerin hic¢biri normal dagilima sahip degilken, ADF testleri
birim kok olmadigini ve logaritmik fark degiskenlerinin duragan

oldugunu sdylemektedir.

Tablo 1: tamimlayici istatistikler

Alog(M1) | Alog(M2) | Alog(M3) | Alog(BIST-100)
Ortalama 0.004 0.004 0.004 0.003
Std.Sapma 0.025 0.011 0.011 0.036
JB [p] degeri 0.00 0.00 0.00 0.00
ADF degeri 0.00 0.00 0.00 0.00

Kaynak: yazarlarin hesaplamalart

Tablo 2 GARCH modeline gore hesaplanan ilgili serilerin
katsayilarin1 gostermektedir. Buna gore hemen hemen biitiin

3 Modelin detaylar i¢in bakimiz “Tersvirta, T. (2009). An introduction to univariate GARCH
models. In Handbook of financial time series (pp. 17-42). Berlin, Heidelberg: Springer Berlin
Heidelberg”.
4Modelin detaylar igin bakiniz “Ajayi, R. A., Friedman, J., & Mehdian, S. M. (1998). On
the relationship between stock returns and exchange rates: tests of Granger causality. Global
finance journal, 9(2), 241-251.”
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serilerde oynaklik, istatistiksel olarak bir gecikmeli degerinden
etkilenmektedir.

Tablo 2: GARCH? modeli katsayilar:

Alog
Alog(M1) | Alog(M2) | Alog(M3) (BIST-100)
Ortalama Denklemi
c 0.00™" 0.00"" 0.03™" 0.00™"
AR(1) -0.18"" 0.01 0.05 0.03
Varyans Denklemi
) 0.00"" 0.00™ 0.00""" 0.00™
a 0.12"" 0.22" 0.21"" 0.09™
B 0.72™"" 0.55™" 0.58"" 0.85™
Diagnostik testler
Arch-LM 0.33 0.15 0.10 0.13
Q2] 0.21 0.27 0.18 0.30
Not: *#* p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1 anlam diizeylerini
gostermektedir.
Kaynak: yazarlarin hesaplamalar
Tablo 3: Granger nedensellik testi sonuclari
Hipotez Lag | F-ist. P degeri Gozlem
M1 para arz1 volatilitesi BIST 1 1.447 0.2292 958
volatilitesinin nedeni degildir
BIST volatilitesi M1 para arzi 1 0.000 0.9760 958
volatilitesinin nedeni degildir
M2 para arz1 volatilitesi BIST 1 1.281 0.2578 958
volatilitesinin nedeni degildir
BIST volatilitesi M2 para arz1 1 0.001 0.9735 958
volatilitesinin nedeni degildir

3> ARMA(1,0)-GARCH(1,1) modeli ile student-t dagilim kullanilarak analiz edilmistir.

--29--




M3 para arz1 volatilitesi BIST 1 1.287 0.2568 958
volatilitesinin nedeni degildir

BIST volatilitesi M3 para arz1 1 0.001 0.9706 958
volatilitesinin nedeni degildir

M1 para arzi volatilitesi BIST | 2 0.665 0.5144 957
volatilitesinin nedeni degildir

BIST volatilitesi M1 para arz1 | 2 0.260 0.7710 957
volatilitesinin nedeni degildir

M2 para arzi volatilitesi BIST | 2 0.731 0.4816 957
volatilitesinin nedeni degildir

BIST volatilitesi M2 para arzi | 2 0.083 0.9199 957
volatilitesinin nedeni degildir

M3 para arzi volatilitesi BIST | 2 0.752 0.4715 957
volatilitesinin nedeni degildir

BIST volatilitesi M3 para arzi 2 0.066 0.9361 957
volatilitesinin nedeni degildir

M1 para arzi volatilitesi BIST 3 1.281 0.2794 956
volatilitesinin nedeni degildir

BIST volatilitesi M1 para arzi 3 0.235 0.8713 956
volatilitesinin nedeni degildir

M2 para arzi volatilitesi BIST 3 0.929 0.4256 956
volatilitesinin nedeni degildir

BIST volatilitesi M2 para arzi 3 0.097 0.9612 956
volatilitesinin nedeni degildir

M3 para arzi volatilitesi BIST 3 0.3504 956
volatilitesinin nedeni degildir 109472

BIST volatilitesi M3 para arz 3 0.075 0.9731 956

volatilitesinin nedeni degildir
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M1 para arzi volatilitesi BIST | 4 1.394 0.2339 955
volatilitesinin nedeni degildir

BIST volatilitesi M1 para arzt | 4 0.9545 955
0.16831

volatilitesinin nedeni degildir

M2 para arzi volatilitesi BIST | 4 0.682 0.6045 955

volatilitesinin nedeni degildir

BIST volatilitesi M2 para arzi | 4 0.731 0.5706 955

volatilitesinin nedeni degildir

M3 para arz1 volatilitesi BIST | 4 0.808 0.5198 955

volatilitesinin nedeni degildir

BIST volatilitesi M3 para arzi 4 0.916 0.4534 955

volatilitesinin nedeni degildir

Kaynak: yazarlarin hesaplamalart

Tablo 3 para arzinin kosullu volatilitesi ile BIST-100 endeksi
kosullu volatilitesi arasindaki Granger nedensellik testi sonug¢larin
rapor etmektedir. Bu sonuglara gore birinci gecikmeden dordiincii
gecikmeye kadar degiskenler arasinda herhangi bir nedensellik
iligkisi yoktur.

Sonu¢

Sermaye piyasalarinda volatilitenin artmasi, olas1 kazanglarin ve
kayiplarin biiylikliigiinii etkiledigi i¢in, finansal istikrarsizliga da
kismen sebep olma egilimindedir. Bu nedenle, hangi degiskenlerin
oynaklik kaynagi oldugunu tespit etmek onem arz etmektedir. Bu
caligmada haftalik para arzi biiylimesindeki kosullu volatilitenin,
BIST-100 Endeksi’nin kosullu volatilitesini etkileyip etkilemedigi
arastirtlmistir. GARCH modeli ile hesaplanan degisik para arzi

tanimlarinin kosullu volatilitesi ile borsa oynaklig1 arasindaki iliski
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Granger nedensellik yaklasimi ile test edilmistir. Sonuglar BIST-100
endeksi getirisindeki oynakliga, para arzi gibi temel ekonomik
faktorlerin neden olmadigim1 kanitlamistir. Diger bir deyisle
sonuglar, borsa oynakliginin gegici nedenlerden
kaynaklanabilecegini ima etmistir.
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BOLUM III

Vakif Kurumu ve Islam Toplumlarinda Vakif
Uygulamalan

Recep CAKAR!

Giris

Insan varligmin siirdiiriilebilirligi, sosyal bir yap1 icerisinde miimkiin
olmaktadir. Bu sosyal yapi, bireylerin kolektif birlikteliginden
meydana gelmekte ve beraberinde ekonomik, bilimsel ve kiiltiirel
gereksinimleri de ortaya cikarmaktadir. Tarihsel siire¢ icerisinde,
toplumsal ihtiyaclarin biiyiik bir kismi, bireyler arasindaki karsilikli
yardimlasma  ve  dayamisma  mekanizmalar1  araciligiyla
karsilanmistir. Insanlar arasindaki isbirligi ve dayanigmanin
artmastyla birlikte toplumlar genislemis, medeniyetler tesekkiil
etmis ve kendine 6zgili degerleri, kiiltiirleri ve kurumlar ile farkl
medeniyetler ortaya ¢ikmustir. Dolayisiyla, her medeniyet kendi

! Dog. Dr., Hitit Universitesi, iktisadi ve Idari Bilimler Fakiltesi, Finans ve Bankactlik
Bolumu, Cotum/Turkiye, Orcid: 0000-0002-4069-7653, recepcakar@hitit.edu.tr
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kurumsal yapilarini, yonetim paradigmalarini ve sosyal sistemlerini

olusturmustur.

Medeniyetlerin sosyal sistemleri incelendiginde, yardimlagsma ve
dayanigma prensipleri gercevesinde hayirseverligi 6n planda tutan
kurumsal yapilarin varligi gézlemlenmektedir. Hayirseverlik odakli
bu kurumlar, tarihsel siire¢ icerisinde farkli isimlerle anilmis, inang
sistemleri ve amaglar1 dogrultusunda cesitlilik gostermistir. Islam
medeniyeti 6zelinde bu kurumsal yapilar "vakif kurumlarn" olarak

adlandirilmistir.

Bu calismada, Islam ekonomisi baglaminda vakif kurumlar
incelenmis, bu kurumlarin istihdama katkisi, mevcut ve gelecekteki
istihdam potansiyellerinin artirilmasindaki rolii ve dnemi iizerinde
durulmustur. Bu baglamda, aragtirmamizin ilgili literatiire katki

saglayacagi ongorilmektedir.
1.Vakaf Kavrami

Islam ekonomisinde énemli bir yer tutan ve Osmanli Imparatorlugu
doneminde biiylik gelisme gosteren vakif miiessesesini tanimak i¢in
caligmanin bu boliimiinde vakif kavrami, ¢esitleri, vakiflarin hangi

diinya goriisiine dayandig1 anlatilmaktadir.

1.1. Vakaf Miiessesesi Kavrami

Insanhigin varolusundan bu yana, toplumsal yapilanma, bireylerin
hayatta kalabilmesi i¢in temel bir gereksinim olmustur. Bu
baglamda, ¢esitli ihtiyaglar, bireylerin karsilikli destegi ve
dayanismast ile kolektif bir sekilde karsilanmistir. Insan topluluklari
arasindaki igbirligi ve dayanigmanin artmasiyla, toplumlar
genislemis ve zamanla kendine 6zgili degerleri, kiiltiirel 6geleri ve
kurumsal yapilar1 olan medeniyetler ortaya ¢ikmistir. Farkli
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medeniyetler, tarihsel siire¢ igerisinde kendi sosyal ve ekonomik
kurumsal yapilarini ve sistemlerini olusturmuslardir. Toplumsal bir
perspektiften bakildiginda, bu yapilarin ortak noktasinin
yardimseverlik anlayisina dayandigi gozlemlenmektedir. Islam
medeniyeti 6zelinde, 6zellikle Osmanli Imparatorlugu déneminde
biiyiik bir gelisme gosteren ve diger hayir kurumlar1 gibi ortak
noktas1 hayirseverlik olan "vakif miiessesesi" 0n plana ¢ikmaktadir
(Berki, 1956).

Islam dininde 6nemli bir yer tutan vakif kurumu incelendiginde;
'Vakif' kelimesinin Kuran'da dogrudan ge¢memesine ragmen,
Kuran'in bazi ayetlerinde zekat, infak ve karz-1 hasen gibi
kavramlarin kullanildig1 goriilmektedir. Islam'da hayirseverlik ve
yardimlasma, iyilik islerinde rekabet etmenin ve yoksullarin ve
yetimlerin haklarina saygl gosterilmesinin onemini
vurgulamaktadir. Vakif kurumu, Islam dininin ilkelerini biinyesinde
barindirmasi nedeniyle o6zellikle Islam medeniyetinde biiyiik
gelisme gostermis ve Osmanli Devleti'nde 6nemli bir konuma sahip
olmustur. Osmanli Imparatorlugu donemindeki vakif miiesseselerini
inceledigimizde, egitimden bayindirliga, sagliktan kamu
hizmetlerine, su vakiflarindan imaretlere, medreselere, yollara ve
kopriilere kadar genis bir yelpazede faaliyet gosterdikleri
gorilmektedir. Ayrica, ¢eyiz vakiflar1 adi altinda evlenen gengleri
desteklemek i¢in kurulan vakiflar, yoksullara ve muhtaglara yardim
eden kurumlar da vakif sistemi igerisinde yer almistir (Berki, 1956).

1.2. Vakif Tanim

Vakf (vakf) kelimesi Arapga kokenli bir kelime olup, bir mal veya
miilkii satmamak kaydiyla bagislamak, durdurmak, muhafaza

etmek, ancak bir hayrr kurumuna bagislamak anlamlarina
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gelmektedir. Vakfiye kelimesi Osmanli Tiirk¢esinde iki anlamda
kullanilmaktadir; Mastar seklinde fiil olarak “adamak™ seklinde
kullanildigr gibi isim olarak da mevkuf (adanmis) seklinde
kullanilmaktadir. Islam hukukunda vakif tanimlari, mezhebe,
niteligine, vakif varliklarina ve kurucu unsurlara gore degisiklik
gostermektedir (Akgiindiiz, 2013). Cogul anlam1 evkaf ve ilimdir.
“Habs, hubus, ahbs, ihbas, tahbis, tesbil, sabil” gibi kelimeler de
vakfiye kurumunu ifade etmek i¢in fikihta kullanilmaktadir. Vakif
kelimesi daha c¢ok Hanefi mezhebinde ve Osmanli Devleti’nde
kullanilirken, Safiiler, Malikiler ve Zahiriler habs kokiinden
kelimeler kullanmiglardir (Akgiindiiz, 2013).

Bugiin 4721 say1li Tiirk Medeni Kanunu’nun 101 inci maddesindeki
vakif tanimi sdyledir: “Vakiflar, belirli ve kalict bir amaca yetecek
mal ve haklar tahsis eden gercek veya tiizel kisilerden olusan, tiizel
kisilige sahip mal gruplandir. Gergeklesmis veya gerceklesmesi
muhtemel bir varligin tamami veya ekonomik degeri olan her tiirlii
gelir veya haklarin tiimii emanet edilebilir” (Tiirk Medeni Kanunu,
2001: 4721/101).

Yukaridaki tanimlarda vakif kurumunun ortak noktasi olan
hayirseverligi 6n planda tutarak, malinin yettigi kadarim1 halka
hizmet etmek ve hangi amacla bagis yapilirsa yapilsin hayirseverlik
olarak aciklanabilir. Allah’1n rizas1 alinir. Farkli tarihsel donemlerde
kurulus anlayisi; Bagisin amacina, amacina ve kurulan vakif
kurumunun unsurlarma gore farklilik gosterir. Bu farkliliklart vakif
kurumlarimin tiiziiklerinde de goriilebilmektedir.

Akar, vakif isletmelerinden elde edilen kira gelirlerini ve vakif
isletmelerinden elde edilen gelirleri igermektedir. Vakif tesisinin
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varliginin devamini saglayan bina ve arazi gibi binalar gelir kaynagi
olarak kullanildiginda, vakif disinda baska amaclarla kullanilan
tekke, medrese, okul, cami gibi tesisler gelir kaynagi olarak
kullanilabilir. “miiessesat-1 hayriye” denir (inalcik, 2006). Ayrica
vakfin kurulus amacini, bagislanan seyin kendisinin ve kullaniminin
sartlarim1  ve detaylarini, miitevellinin nasil idare edildiginin
detaylarin1 ve vakif senedi olarak kabul edilen mahkeme tasdikini
iceren tapu, vakfin vakfiye ile ilgili her seye vakfiye denir. Bazi
vakiflarda vakfin adi, kurucusu, yili, yeri, amact ve sartlar1 ile
caligtirdiklar1 kisi sayist ve maaglart hakkinda bilgiler yer
almaktadir. Ayn1 zamanda vakif miiesseseleri, vakif miiesseselerinin
arastirtlmas1 ve konuyla ilgili bilgi birikimi agisindan vakif
arastirmalarina 151k tutmustur.

1.3. islam’da Vakfin Anlam

Islam medeniyeti incelendiginde, hayatin, ticaretin, sosyal
faaliyetlerin ve hizmetlerin Islam dininin emirleri ve yasaklari
dogrultusunda sekillendigi ve tasarlandig1 goézlemlenmektedir. Bu
baglamda, vakif miiesseselerinin de Islam medeniyetinde benzer bir
yapilanma gosterdigi goriilmektedir. Allah'in rizasin1 kazanmak
amaciyla tesis edilen bu din merkezli kurumlar1 daha iyi
anlayabilmek igin, Islam'n temel kaynaklar1 olan Kuran, Siinnet,
Icma ve Kiyas'a bagvurmak gerekmektedir.

Bu ¢alismada, Islam'm temelini olusturan diinya goriisiinii ve bu
temelin ana unsurlarini incelemek amaciyla, Kuran'da konu ile ilgili
ayetler ve hadisler analiz edilmis ve referans olarak kullanilmistir.
Bu yaklagim, vakif kurumlarmin Islami perspektiften anlasiimasina
ve degerlendirilmesine olanak saglamaktadir.
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Islam medeniyetinde vakiflarin rolii ve 6nemi, dini metinlerde yer
alan yardimlagma, dayanisma ve hayirseverlik kavramlariyla
dogrudan iliskilidir. Bu baglamda, ¢alismamizda Kuran ayetleri ve
hadisler 15131nda vakif kurumlarinm Islami temelleri incelenmis ve
bu kurumlarm islam toplumlarindaki islevleri degerlendirilmistir.
(inalcik, 2006).

1.3.1. Kuran’da Vakif Kavrami

“Vakif* kelimesi Kuran’da dogrudan ge¢mez. Ancak Islam
medeniyetinde, Islam medeniyetinin temel unsurlar1 olan sadaka,
sadakanin anlami, fakirlere yardim, Allah’in rizasini1 kazanmak igin
ibadet, Allah yolunda harcama (infak), sadaka ve zekat kavramlari
Islam medeniyetinin temel unsurlarindandir. Kuran ayetlerinde
medeniyetten bahsedilmez. S6z konusu vakifin ana unsurlarim

Kuran ayetleri 1s181nda incelenecek olursa (Kaya ve Koca, 2020):

Sadaka ile ilgili ayetlere bakildiginda; Al-i Imran Suresi 114. ayette,
“...Onlar hayirlarda birbirleriyle yarisirlar. Bunlar salihlerdir” ve
Bakara Suresi’nin 148. ayetinde “daima 1yiye kos, kos...” ifadesi

vardir.

Kuran’da bahsedilen temel unsurlardan biri olan “Allah yolunda
harcama (infak)” ; Bakara suresinin 261. ayetinde: “Mallarin1 Allah
yolunda harcayanlarin durumu, yedi bagakli ve her basakta yiiz tane
bulunan bir tohumun durumuna benzer. Allah, diledigini ¢ogaltir.
Allah’1n liitfu her seyi kusatmistir, her seyi bilendir” ve Al-i Imran
Suresi’nin 92. ayetinde: “Sevdiginiz seylerden Allah yolunda
harcamadikca asla iyilige eremezsiniz. Ne harcarsaniz Allah bilir”
ayetlerde yer almaktadir (Kaya ve Koca, 2020).
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Kuran’da bazi ayetlerde, dayanagi olusturan unsurlar arasinda
sayilabilecek, “Allah’a glizel bor¢ vermek” denilen karz-1 hasen
meselesine de yer verilmektedir. S6z konusu konuyla ilgili ayetlere
bakildiginda; Bakara Suresi 245. ayet: “Kimdir ki Allah’a giizel bir
bor¢ verir ki, Allah ona bu borcu kat kat ddesin?” (Kader) Allah
daraltir ve genisletir. ...” (age.: 48) ve Hadid Suresi’nin 11. ayetinde:
“Kim Allah’a giizel bir bor¢ verirse, Allah onu kat kat 6der. Onun
icin de ¢ok kiymetli bir miikafat vardir” zikredildig goriilmektedir.

Vakfin diger unsurlarindan biri olan yetimlere bakma ve fakirlere
yardim etme meselesi Kuran’in bir¢ok ayetinde gegmektedir. Maun
Suresi’nde yetim haklarinin gozetilmesinden bahsedilirken, Hac
Suresi’nin 28. ayetinde “...fakiri doyurun.”, fakire, fakire yardim
etmekle ilgili oldugu goriilmektedir. Diger ayetleri sure/ayet olarak
ele alirsak; 107/1-7; 2/220; Yukarida bahsedilen konu 90/14.
ayetlerde gecmektedir (Fidan, 2020).

Vakif kurumlarinin yaptig1 bir diger fayda ise ibadethanelerin insasi
ve onarimi ile topluma fayda saglayan yerlerin insasidir. Tevbe
suresinin 18. ayetine bakildinda, “Allah’in mescitlerini ancak
Allah’a ve ahiret giinline inanan, namazi dosdogru kilan, zekati
veren ve Allah’tan baskasindan korkmayan kimseler inga edebilir
(Fidan, 2020). Dogru yolu bulanlardan olmalar1 umulur.” Ayette
zikredilen konunun Kuran’da acik bir sekilde yer aldig1 goriilebilir
(Altun ve Yayla, 2020).

Genel ¢erceveye bakildiginda, “vakif” kelimesi dogrudan Kuran’da
geemese de vakif kurumunun konusunu olusturan ve birgok unsuru
bilinyesinde barindiran hususlar aslinda Kuran’da yer almakta ve
Islam’daki vakif kurumunun dayandig1 diinya gériisii Kuran’da da
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yer almaktadir. Insanlarin vakif kurmaya, mallarini bagislamaya,
Allah yolunda harcamaya, mallarin1 muhtag¢ ve yetimlerle
paylasmaya tesvik edildigi goriilmektedir.

1.3.2. Hadislerde Vakif Kavrami

Arastirmamizin bu béliimiinde, Islam dinini anlamak ve dgrenmek,
ayrica vakif miiessesesinin dayandiglr diinya goriisiinii daha iyi
kavramak i¢in kullanilan kaynaklardan ikincisi olan hadisler
incelenmektedir. Vakif kavrami Kuran'da dogrudan geg¢mese de,
vakif miiessesesinin unsurlarini igeren konularin ayetlerde yer aldig:
onceki boliimde ele alinmisti. Hadislerde ise vakfiye kurumunun
daha genis anlamda sadaka konsepti igerisinde degerlendirildigi
goriilmektedir.

Vakif ve sadaka-i cariye ile ilgili hadisler incelendiginde, karsimiza
cikan Onemli rivayetlerden biri, Miislim, Ebu Davud, Nesai ve
Tirmizi'nin Ebu Hureyre'den naklettigi su hadistir: 'Insan 6ldiigii
zaman, amel defteri kapanir. Ancak ii¢ kisininki kapanmaz: Sadaka-
1 cariye birakanlar, faydali ilim birakanlar ve kendisine dua eden
hayirli evlat birakanlar.'

Bu hadisin ii¢ unsuru analiz edildiginde; sadaka-i cariye, kalic1 ve
stirekli 1yilik anlaminda kullanilmistir. Bu, topluma siirekli fayda
saglayan eserler olarak yorumlanabilir (Ayar, 2018). Ornek olarak
camiler, sebiller, kopriiler, imarethaneler ve medreseler gibi yapilar
verilebilir. Bu 6rnekler 15181nda, vakif kurumlarinda da bu tiir hayir
yapilara sikca rastlanmaktadir. Ayrica, toplum yararina yapilar

insa etme meselesi Kuran ayetlerinde de vurgulanmastir.

Sonug olarak, hem Kuran'da hem de hadislerde vakiflarin 6ziine dair
referanslar bulunmaktadir. Hadiste bahsedilen diger bir unsur olan
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insanliga faydali bir eser birakma fikri de vakfin amaglar1 arasinda
yer almaktadir. Bu baglamda, Islami kaynaklarin vakif kurumunun

teorik ve pratik temellerini olusturdugu sdylenebilir.

2. Islam Tarihinde Vakif Miiessesesinin Gelisimi

Vakif kurumunun gelisim seyrini incelemek i¢in vakif kurumunun
tarthine bakildiginda, olusumu hakkinda net bir bilgi yoktur. Tarih
boyunca, ortak noktasi hayirseverlik olan muhtag¢ insanlara yardim
etmek ve toplum igin bir seyler yapmak icin farkli isimlerle gesitli
kurumlar kurulmustur. Calismada Islam ekonomisinde adi gegen

kurumlardan biri olan vakif miiessesesi ele alinmustir.

2.1. Peygamber ve Dort Halife Doneminde Vakif

Literatiirdeki calismalar incelendiginde, vakif miiessesesinin
yalnizca Islam dinine 6zgii bir kurum olmadig: goriilmektedir.
Musevi, Sasani ve Bizans hukukunda da benzer dini ve hayir
kurumlarinin varhig1 tespit edilmistir. Islam medeniyetinde vakif
miessesesinin ~ gelisimi  incelendiginde, Hz. Muhammed ve
ashabinin kurdugu vakiflardan bahsedilmektedir. Bu baglamda, en
bilinen rnek Omer bin Hattab'in vakfi olarak kabul edilmektedir.

Hadis literatiiriinde, Buhari'de yer alan rivayetlere gore, Hz. Omer'in
Hayber'deki arazisi hakkinda Hz. Muhammed'e danistigt ve Hz.
Muhammed'in miilkiin satilmamasi, miras birakilmamas: ve
bagislanmamas1 sartiyla vakfedilmesini, elde edilen gelirin ise
fakirlere ve muhtaclara dagitilmasini tavsiye ettigi aktarilmaktadir.
Bu hadiste, vakfin temel unsurlar1 olan siireklilik ve devamlilik
ilkelerinin vurgulandig1 goriilmektedir (Ayar, 2018).

Hz. Omer'in halifeligi déneminde, Hayber'in fethinde pay sahibi
olan "vakif" arazisinde, Omeri Mescidi adinda bir cami insa
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edilmistir. Tarihi kesin olmamakla birlikte, fetihten sonra Hz.
Omer'in emriyle yaptirilan Omeri Camii'nin duvarindaki bir tasa
oyulmus kitabenin, heniiz epigrafik agidan gelismemis olmasina
ragmen, Hz. Omer'in direktifiyle tasa hakkedilmis olmasi
muhtemeldir. S6z konusu kitabede vakfin kurulusu su sekilde ifade
edilmektedir: "Rahman ve Rahim olan Allah'in adiyla, bu Nuba
(koy) arazisi, smirlar1 ve ¢evresiyle birlikte Beytii'l-Makdis'e ve
Mescid-i Aksa'ya vakiftir. Miiminlerin emiri Omer b. Hattab onu
Allahu Teala'ya ithaf etmistir." Bu kitabenin, Islam tarihi ve
medeniyetinin ilk vakif kurulus formiilasyonlarindan biri oldugu
degerlendirilmektedir.

Islam Medeniyetinde vakif miiessesesinin gelisimine Kuran ve
hadislerde atifta bulunulmustur. Ornegin, Enes b. Malik'ten rivayet
edilen bir hadiste, Hz. Peygamber'in Benu Naccar'dan arazi satin
aldig1, ancak sahiplerinin paray1 almayip araziyi Allah rizas igin
bagisladiklar1 aktarilmaktadir. Bu Ornek, mallarin Allah i¢in
bagislanmas: prensibini icermesi bakimindan vakif kurumunun

Onemli unsurlarin1 barindirmaktadir.

Ayrica, Sa'd b. Ebi Vakkas'in bekar kizlarina bir ev tahsis ettigi ve
vefatindan sonra mirascilarinin bu evi miras olarak talep ettikleri,
ancak kizi Aise'nin bu evin bir "habs" (vakif) oldugunu vurgulamasi
iizerine, Mervan b. el-Hakem'in sahabelerle istisare ederek vakfin
devamina karar verdigi rivayet edilmektedir (Durmus ve Kaya,
2018). Bu &rnekler, Islam'm erken dénemlerinde vakif kurumunun
hukuki ve sosyal boyutlarinin sekillenmeye basladigim
gostermektedir.

2.2. Emeviler Doneminde Vakif Kurumu
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Emeviler donemine gelindiginde, vakif miiessesesinin, varlikli
Miisliimanlarin  servetlerindeki artisa paralel olarak gelisme
gosterdigi ve bu devirde Onemli bir ilerleme kaydettigi
gozlemlenmektedir. Bu donemin kurumsal yapilanmasia ornek
teskil eden vakiflardan biri, Emevi halifelerinden Abdiilmelik bin
Mervan'm oglu Velid tarafindan Sam'da insa ettirilen 'Umeyye
Camii'dir.

Kaynaklarda belirtildigine gore, Velid bin Abdiilmelik, caminin
insaatindan sorumlu olan Vakid'il-Kureysi araciligiyla, yapinin
tamamlanmasinin ardindan camiye c¢esitli kdy ve mezralar
vakfetmistir. Bu durum, donemin vakif uygulamalarimin kapsamini
ve oOnemini gostermektedir. Umeyye Camii oOrnegi, Emevi
doneminde vakif kurumunun sadece dini yapilarin ingastyla sinirlt
kalmay1p, bu yapilarin siirdiiriilebilirligini saglamak amaciyla gelir
getirici miilklerin de vakfedildigini ortaya koymaktadir.

2.3. Abbasi Donemi Vakif Kurumu

Abbasiler doneminde en eski vakfiye belgesi olarak bilinen 919
tarthli Misir’daki tarim arazilerinin vakfa ¢evrildigini gdsteren bir
belge vardir. Islam medeniyetinde Emeviler ve Abbasiler ddsneminde
vakfiye kurumlarmin sayisi artmig, hatta Abbasiler doneminde
mevcut vakfiye kurumlarini kontrol eden bazi teskilat ve yapilar
kurulmustur. Hicri 3. yiizyila gelindiginde Islam medeniyetinin
kurucu kurumunun Endiiliis, Orta Asya ve Afrika’ya yayildig
gorilmektedir (Durmus ve Kaya, 2018).

2.4. Sel¢uklular Doneminde Vakif Kurumu
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Tirklerin Anadolu'ya gocgli ve yerlesik hayata gecisi, bolgede
kalkinma, tarim ve ticaret faaliyetlerinin artmasina vesile olmustur.
Bu siirecte, sedanter yasama adapte olan Tiirkler, giinlimiize kadar
ulagsan 6nemli mimari ve kiiltiirel eserler birakmislardir. Selguklu
Devleti, egitim alanina verdigi 6nemle, vakif kurumlari ¢ergevesinde

medreseler inga etmistir.

Anadolu'nun verimli topraklarini etkin bir sekilde kullanarak tarim
ve ticaretle mesgul olan Tiirkler, zamanla elde ettikleri ekonomik
refah sayesinde ¢esitli vakif kurumlar tesis etmislerdir. Selguklu
doneminde vakif kurumu, sadece dini amagclarla sinirli kalmayip,
sosyal yardimlagma ve dayanisma gibi toplumsal islevleri de
istlenmistir. Bu donemde insa edilen vakif binalar1 ve hayir

kurumlariin bir¢ogu giiniimiize kadar varligini stirdiirmiistiir.

Sel¢uklular doneminde, halkin {icretsiz yararlanmasi amaciyla tip,
fikih ve hadis medreseleri kurulmus, ticaretin gelismesiyle birlikte
kervansaraylar insa edilmistir. Ayrica, veterinerlik hizmetleri ve
barmma gibi toplumsal ihtiyaglara yonelik hizmetler sunan vakif
kurumlar olusturulmustur. Anadolu Sel¢uklu doneminde hem vakif
kurumunun varligi hem de Ahilik teskilati, Osmanli Devleti'nde
kurulacak vakiflarin saglam temeller lizerine insa edilmesine katki

saglamistir.

Giliniimliz Tiirkiye Cumhuriyeti smirlar1 igerisinde kalan ve
Sel¢uklular doneminden giiniimiize ulasan yapilar arasinda Sivas
Burciye Medresesi, Konya Karatay Medresesi, Konya Altin Oba
Medresesi, Amasya Dariigsifasi, Tokat Dariissifas1 ve Sivas Gok
Medresesi gibi 6nemli eserler bulunmaktadir (Giiney, 2019). Bu
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yapilar, Selguklu dénemi vakif kurumlarinin mimari ve kiltiirel

mirasinin somut orneklerini teskil etmektedir.

2.5. Osmanh Imparatorlugu Déneminde Vakif Kurumu

Islam medeniyetinde vakif miiesseseleri, Osmanli Imparatorlugu
doneminde kayda deger bir gelisim gdstermis ve toplumsal hayatin
muhtelif alanlarinda ¢esitlilik ve form bakimindan tezahiir etmistir.
Bu devirde, basta padisahlar olmak iizere, vezirler ve saray
mensuplari, ibadethaneler, hamamlar, kiitiiphaneler, imaretler ve
sebiller gibi ¢esitli yapilar insa ettirerek, ihtiya¢ sahiplerine ve
muhtaglara yardim saglamislardir. Osmanli Imparatorlugu'nda vakif
kurumlar, salt dini alanla smirli kalmayip, devletin sosyal
faaliyetlerini de kapsayacak sekilde genislemistir. Bu donemde vakif
kurumlar1 hem teorik hem de pratik agidan gelisirken, Osmanli
Devletine 6zgli yeni vakif tiirleri de ortaya c¢ikmistir. Nitekim,
bagislanan vakfin malvarliginin tamammin veya bir kisminin
nakitten olustugu para vakiflari, arastirmacilar tarafindan Osmanlh
Imparatorlugu  dénemine has  bir vakif tiirii  olarak
nitelendirilmektedir (Cizakca, 2019).

Para vakiflarmin  Osmanli Imparatorludu o6ncesinde mevcut
olduguna dair bir bilgi bulunmamakla birlikte, bu vakif tiiriiniin
Osmanli donemindeki ilk ortaya c¢ikis tarihi de kesin olarak
bilinmemektedir. Bali Efendi'nin mektuplarinda, para vakiflarinin
Rumeli'nin fethinden itibaren uygulandig: ve ii¢ asirlik bir gecmise
sahip oldugu ifade edilmektedir. Osmanli Devleti'nde vakif
kurumlar1 hayirsever kisiler tarafindan tesis edilirken, bunlarin
denetimi, vakfin kurulusundan 6nce vakfin tayin ettigi "nazir" adi
verilen bir gorevli tarafindan icra edilirdi. Nazirin vazifesi, miitevelli

heyetine goriislerini sunmak ve miitevelliyi denetlemekti. Miitevelli,
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nazirin gorlisii ve rizast olmadan vakif aleyhine herhangi bir
tasarrufta bulunamazdi; aksi takdirde bu denetleme gorevi vakfa
veya kadiya devredilirdi. Bu donemde vakif kurumlarini denetleyen
teskilatlara "Evkaf Teskilat1" adi verilmistir. Vakif miiesseselerine
nezaret eden vakif teskilati, vakif miiesseselerinin sayist arttikea,
Osmanli Devleti'nin farkli bolgelerinde farkli organlara sahip olmus
ve bu durum karmasikliga sebebiyet vermistir. Bu vesileyle kurum,
istisnai vakiflar disinda yonetimi birlestirilen vakiflarin miitevelli ve
nazirligi ile "Evkaf Nezareti" ad1 altinda miitevelli heyeti ve miilhak
vakif nezaretidir. Gliniimiizde vakif kurumlarinin denetimi Vakiflar
Genel Miudiirliigii'ntin uhdesindedir.

Osmanli imparatorlugu doneminde vakif kurumlar, tiir, miilkiyet,
kira geliri ve yonetim bi¢imi agisindan ¢esitlilik arz etmekteydi.

Vakiflar, niteliksel olarak hayir vakiflari, ziirri vakiflart ve avariz
vakiflar seklinde kategorize edilebilir.

Hayir Vakiflari: Toplumun genelinin dogrudan veya dolayli olarak
istifade edebilecegi vakif kurumlarini kapsayan vakiflardir. Toplum
bireylerinin dogrudan kullanimina sunulan vakif miilkleri
"Miiessesat-1 Hayriye", vakfin geliriyle kullanilabilenler ise
"Mustagallat-1 Vakfi" olarak adlandirilir. Topluma dogrudan fayda
saglayan vakif tesisleri arasinda camiler, medreseler, kopriiler,
yollar, agevleri, hastaneler, kiitiiphaneler, misafirhaneler ve cesmeler
bulunmaktadir (Cizakga, 2019).

Ziirri Vakiflari: Evlatlik veya aile vakiflari olarak da bilinen bu vakif
tiirtinde, vakfin gelirinin tamaminin veya bir kisminin aileye tahsis
edilmesi sartt mevcuttur. Osmanli Devleti'nde ziirri vakiflar, Islam
miras hukuku temel alinarak tesis edilmis bir vakif tiiriidiir. Temel
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amagc, milkiyetin nesilden nesile intikali olmaksizin aile biinyesinde
kalmasini temin etmektir. Vakfin vefatindan sonra tereke satilamaz

ve mirasgilar tarafindan haczedilemez (Akman, 2018).

Avariz Vakiflari: Osmanli Devleti'nde baslangigta kiiciik 6lgcekte
alman olagan vergiler zamanla artis gostermistir. Bu vakiflarin
gelirleri, mahalle heyeti karartyla uygun goriildiiglinde, yangin, sel,
deprem gibi dogal afetler sonucu ortaya c¢ikan ihtiyaglarin
karsilanmasi ve muhtacglara yardim amaciyla kullanilmistir. Ayrica,
avariz vakfiyeleri yetim, dul, fakir ve kimsesizlerin evlendirilmesi
ve defin masraflarinin karsilanmasi gibi amaglarla da kullanilmistir.
Avariz Vakfi, zamanla "Avariz Akgesi" veya "Avariz Sandig"
olarak da anilmistir.

Miilkiyet bakimindan vakiflar iki ana kategoriye ayrilir:

Sahih Vakiflar: Vakfedilecek mal veya esyanin miilkiyeti vakifa ait
ise, bu vakif "sahih vakif" olarak nitelendirilir.

Gayr-1 Sahih Vakiflar: "Tahsisat kabilinden vakif" veya "irsadi
vakif" olarak da adlandirilir. Miri arazinin padisah veya padigahin
yetkilendirdigi kisi tarafindan hazineye ait (miri) arazinin belirli bir
amag icin tahsis edilmesidir. Vakif, bu araziden intifa hakkina
sahiptir. Burada tahsis edilen arazinin miilkiyeti vakfa geg¢mez,
devlette kalir.

Idari bakimdan vakiflar, Osmanli Imparatorlugu'nda Evkaf Nezareti
kurulmadan énce Islam hukukuna gére yonetilmekteydi. Nezaretin
kurulusundan sonra vakif yonetimine miidahaleleri agisindan ¢esitli
vakif kategorileri ortaya ¢ikmistir. Vakiflar idari olarak mazbut ve
gayri mazbut vakiflar olmak tizere ikiye ayrilir (Akman, 2018).
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Mazbut Vakiflar: Dogrudan devlet tarafindan yonetilen vakiflardir.
Bunlar, ilgili vakfin miitevellisi bulunmadigindan vakfin
dagilmamasi i¢in yonetimi devlet tarafindan {istlenilen vakiflardir.
Osmanli Devleti'nde Evkaf Nezareti, Cumhuriyet doneminde ise
Vakiflar Genel Miidiirliigii tarafindan yonetilen vakiflardir.

Gayri Mazbut Vakiflar: Yonetimine el konulmamis vakiflardir.
Miilhak ve miistesna vakiflar olarak ikiye ayrilir. Miilhak Vakif,
miitevelli heyeti tarafindan yonetilen ve artik Evkaf Nezareti ve
Vakiflar Genel Miidiirliigli tarafindan denetlenen bir vakif tiirtidiir.
Miistesna Vakiflar ise yalnizca miitevellileri tarafindan yonetilen
vakiflardir.

Kira gelirleri bakimindan vakiflar dért kategoriye ayrilir: Icare-i
Vahideli Vakiflar, Icare-i Vahide-i Kadimeli Vakiflar, Mukataali
Vakiflar ve Icareteynli Vakiflar. Bu vakif tiirleri, kiralama siireleri,
kiracinin haklar1 ve vakif miilkiiniin kullanim1 agisindan farkliliklar
gosterir (Memis, 2019; Okuyan, 2018; Beyaztas, 2018).

Osmanli Para Vakiflari, vakif kiiltiiriine yeni bir boyut kazandirmasi
ve vakif kurumunun yayginlagmasina katki saglamasi agisindan
onem arz etmektedir. Gayrimenkul vakiflarinin aksine, para vakiflar
nakit para ile kurulmaktadir. Bu durum, toplumun zengin olmayan
kesimlerinin de kiigiik birikimlerini vakfa doniistiirmesine olanak
saglamustir. Para vakiflari, Islam toplumlarinda insanlarm finansal
ihtiyaclari i¢cin kurumsal bir temel saglamalar1 nedeniyle 6nemli bir
role sahip olmustur (Semiz, 2016).

Osmanl1 ulemasi, halkin finansman ihtiyacini karsilamakta bireysel
cabalarin yetersiz kaldigin1 gorerek, para vakiflarinin ser'i usullerle
idare edilmesine izin vermistir. Bu sayede, zengin-fakir her kesimin
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ihtiyacina cevap veren kurumsal bir yap1 olusturulmustur. Ayrica,
muamele-i ser'iyyenin sadece vakif ve yetim mallarina uygulanmasi,
islenmemis faizin talep edilmesinin yasaklanmasi, belirli bir oranin
iizerinde ribh istenmemesi gibi diizenlemeler de getirilmistir
(Simsek, 1996).

Sonug olarak, Osmanli Devleti'nde asirlarca faaliyet gosteren para
vakiflari, basta dini hizmetler olmak {iizere, egitim, saglik, altyap1
gibi bircok alanda hizmet sunmanin yani sira, bir nevi faizsiz kredi
mekanizmas1 islevi de gormiistiir. Bu kurumsal yapi, Islam
diinyasinin diger bolgelerine de yayilmis ve giliniimiizde bir¢ok
Islam iilkesinde yasal olarak kabul edilmektedir.

2.6. Cumhuriyet Doneminden Giiniimiize Vakiflar

19. yiizyihn ilk ¢eyreginde baslayan ve bir asir siiren Batililasma
cabalari, Cumhuriyet'in ilaniyla birlikte somut neticeler vermeye
baslamis ve hukuk alaninda Batili anlamda ilk ciddi adimlar
atilmistir. Hukukun Batililasmas: ve sekiilerlesmesi, Tiirkiye'yi
yapisal olarak Avrupa toplumuna yaklastiran 6nemli gelismelerdir.
1920'lerde gerceklestirilen kapsamli hukuki reformlar neticesinde,
Isvicre Medeni Kanunu ve Italyan Ceza Kanunu, baz
modifikasyonlarla kabul edilmis ve uygulamaya konulmustur. Batil
kanunlarin Tiirk hukuk sistemine entegrasyonu veya yeni bir hukuk
sisteminin insasi, bir devrim olarak nitelendirilmelidir. Osmanl1 ser'i
hukuk sisteminin yerine laik hukuk sisteminin benimsenmesi,
kacinilmaz olarak bazi kurumlarda ciddi dontistimleri gerektirmistir.
Hukukun sekiilerlesmesi, kurumlarin sekiilerlesmesi gibi kesintisiz
bir siire¢ halinde devam etmis ve giinlimiize kadar siiregelmistir
(Aksoy ve Varol, 2015).
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Cumbhuriyet'in ilk yillarinda, ekonomik ve sosyal amagh vakiflarin
tasfiye edilmesi ve yalnizca dini hizmet sunan vakiflarin
faaliyetlerine devam etmesine izin verilmesi, vakif kurumunun
kiicilmesine ve islevselligini yitirmesine sebebiyet vermistir.
Cumhuriyet sonrast1 donemde, yeni kurulan vakiflara "tesis",
Osmanli'dan intikal eden vakiflara ise "vakif" denildigi
gozlemlenmektedir. Medeni Kanun'un 73-81. maddelerinde
diizenlenen tesis, bir malin belirli bir amaca tahsis edilmesi olarak
tanimlanmaktadir. Bu baglamda, herhangi bir amagla yapilan tiim
tahsisler ve/veya islemler tesis olarak nitelendirilebilir. Medeni
Kanun'da tesis teriminin yani sira, 322. maddede "aile vakfi", 392 ve
473. maddelerde ise "vakif" tabiri kullanilmaktadir. Hukukgular, her
iki terimi de esanlamli olarak degerlendirmistir (Aksoy ve Varol,
2015).

Tesislerin sosyal boyutuna iliskin akademik calismalar oldukca
sinirlidir. Bu durumun ¢esitli nedenleri olabilir. Medeni Kanun'a
dahil edilmesinden bu yana ¢ok az sayida tesisin kurulmus olmasi,
kurumlarin islevlerinin ve sonuglarinin toplumda belirgin sekilde
gozlemlenmesini engellemis olabilir. Bir kurumun sosyal boyutunu
inceleyebilmek i¢in, sosyal hayatta meydana getirdigi degisimleri
gozlemlemek gerekmektedir. Bu denli az sayida tesisin kurulmasinin
ekonomik sebepleri ve devletin Cumbhuriyet'le birlikte Osmanl
Devleti'ndeki vakiflarin tiim hizmetlerini iistlenmesi gibi ¢esitli
faktorler ileri siiriilmiistiir. Ayrica, kurulan tesisler de yetersiz
mevzuat nedeniyle gelisme gdsterememistir. Ote yandan, 1967-1987
yillar1 arasindaki yirmi yillik periyotta Vakiflar Genel Miidiirligi
Merkez Siciline kayitl vakif sayis1 1721'dir. Glinlimiizde bu say1
yaklagik 4000'e ulagmistir. Mevzuatta Onemli degisiklikler
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olmamasina ragmen, yalnizca terminolojideki degisiklik bu artisi
aciklamakta yetersiz kalmaktadir. Kurumun 1967 yilinda vakfa
dontstiiriilmesiyle birlikte vakif sayisindaki artisin nedenleri daha
detayli bir sekilde incelenmelidir. Yapilacak analiz, kurumlarin
toplum tarafindan nasil algilandigini ortaya koyacaktir (Kaya ve
Koca, 2020).

Vakif, Islam hukukunun en 6nemli kurumlarindan biridir. Bu
nedenle, vakif miiessesesinin tesekkiiliinde Islam hukukunun temel
kaynaklar1 olan Kur'an, Hadis, icma ve Kiyas etkili olmustur.
Kur'an'da vakif kavramina rastlanmamakla birlikte, sadaka-i cariye,
tim Islam hukukcular1 ve hadis alimleri tarafindan vakif olarak
yorumlanmistir. Kur'an ve Hadis gibi Islam dininin en &nemli
kaynaklarina dayanan vakif miiessesesine, bu dine mensup kisilerin
yaklagimi da dini nitelik tagimaktadir (Candan, 2013).

Osmanli Devleti'nde iktisadi ac¢idan Onem arz eden vakiflarin,
Beytii'l-Mal'e ait olmasi1 gereken miilkten "tahsis" oldugu, yani daha
yaygin ve iktisadi agidan daha giiclii olan vakiflarin "irsadi vakiflar"
veya "tahsisat kabilinden vakiflar" oldugu ifade edilmektedir. Bu
nedenle, Milli Miicadele sonrasinda ekonomik agidan zayiflayan
devletin, hazinesinde herhangi bir vakfa tahsis edebilecegi varligin
bulunmamasi, bu durumun bir nedeni olarak gosterilmekteydi.
Ancak bu dislince, Cumhuriyet sonrast vakiflara iliskin
uygulamalarla birlikte degerlendirildiginde, gergegi tam olarak
yansitmadig ortaya ¢ikmaktadir (Korkut ve Bulut, 2017).

Cumhuriyet'in ilk yillarinda Medeni Kanun hiikiimlerine gore az
sayida tesisin kurulmasinin sebepleri yukarida agiklanmaya
calisilmistir. Bu ve benzeri nedenlerle hukuk literatiiriinde tesis
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kavraminin 40 yillik varligi, 903 sayili Kanun ile Medeni Kanun'da
yapilan degisiklikle sona ermis ve vakif kavrami yeni bir vakif
hukuku anlayisiyla kanuna yeniden dahil edilmistir.

1967 yilindan sonra vakif miiessesesi, gerek fikirlerin gerekse vakif
kanununda yapilan diizenlemelerin vakiflar lehine etkisiyle
beklentilerin iizerinde bir gelisme gostermistir. Giiniimiize kadar
gecen 30 yillik siiregte, Vakiflar Genel Miidiirligii Merkez Siciline
kay1th yeni vakif sayis1 4050'ye ulagsmistir. Yillik ortalama 130 vakif
kurulmasi, 40 yil dncesinde "tesis" olarak adlandirilan kurumlarin
sayisini agsmaktadir (Akbas, 2019).

Vakif  kavraminin  yukarida  bahsedilen  sosyo-psikolojik
degerlendirmesinde, kavramin Tiirk toplumu tarafindan daha iyi
bilindigi ve benimsendigi goriilmiistiir. Kanun koyucu tarafindan da
dile getirilen ve hedeflenen bu asinalik ve kabul, kisa siirede
meyvesini vermis ve vakif kurumu, Tiirk toplumu i¢inde etkinligini
her gecen giin artiran dnemli bir miiessese haline gelmistir. Islam
hukukunun bazi yonlerinden uzaklagilmis olsa da, gilinlimiizde
kurulan yeni vakiflarda biiyiik 6l¢iide Osmanli vakif sisteminin
Oziinii ve etkisini gézlemlemek miimkiindiir.

2.7. Vakif Kurumunun fslevleri

Islam medeniyetinde vakif kurumu; din hizmetleri, egitim, saglk,
sosyal yardim, giivenlik, ulagim, imar ve bayindirlik, kiiltiir, temizlik
hizmetleri, turizm ve ticaret sektorlerinde topluma fayda saglamistir.
Islam ekonomisindeki vakif kurumlarini inceledigimizde, bu
kurumlarin kuruldugu dénemdeki siyasi yapi, sosyal durum, sehrin

yapisi ve ekonomik kosullar hakkinda bilgi edinmemiz miimkiindyir.
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Vakif senedi araciligiyla, vakif kurumunun gérevlerini daha somut
bir sekilde analiz edebiliriz.

Islam medeniyetinde vakif miiessesesinin temellerinden biri olan
Allah'in rizasin1 kazanma inanci, Kur'an'in cesitli ayetlerinde
vurgulanan Allah yolunda harcamanin 6nemine dayanmaktadir. Bu
baglamda, cami ve ibadethanelerin insasi, ¢esitli kurumlarin tesisi
gibi konulara yer verilirken, diger taraftan cami, namazgah, tiirbeler
ve dariil-huffaz gibi yapilar da vakif miiesseseleri kapsaminda
degerlendirilmistir. Nitekim, giiniimiize ulasan bir¢ok tiirbe, cami,
ibadethane ve yapi, vakif kurumlan tarafindan insa edilmis veya
desteklenmistir. Beyaztag'in (2018) gerceklestirdigi bir saha
caligmasinda, devlet adamlar1 ve yakinlarina ait 14 vakif incelenmis
ve bu vakiflarin blinyesinde birden fazla cami, kervansaray, mabet,
okul, medrese, tip okulu gibi eserlerin bulundugu tespit edilmistir.
Bu yapilarda istihdam edilen kisi sayisina vakfiyelerde ulasilmis ve
128 kurumda toplam 2529 kisinin istthdam edildigi belirlenmistir.

Vakif kurulusunda genellikle bir veya birden fazla hizmet alam
mevcuttur. Osmanli Imparatorlugu déneminde, dzellikle Selguklu
doneminde ve Tiirkiye Cumhuriyeti'nde ¢ok sayida saglik kurumu
ve yapist tesis edilmistir. Ornegin, Amasya'daki hastane, Tiirkiye
Cumbhuriyeti doneminde kurulan vakiflar, vakif tiniversitelerinin tip
fakiilteleri biinyesinde hastanelerin ingasi ve isletilmesi gibi 6rnekler
verilebilir. Giiniimiizde faaliyet gosteren bir kurum olarak Bezm-i
Alem Universitesi drnek gosterilebilir.

Osmanli Imparatorlugu doneminde biiyiik gelisme gosteren vakif
kurumu, saglik, egitim, bayindirlik, sehircilik gibi bir¢ok alanda
faaliyet gostermistir. Tarihsel siirece bakildiginda, medrese ve
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camilerin, kervansaraylarin, yol c¢alismalarinin, misafirhanelerin,
kiitiiphanelerin, hastanelerin, kuyularin insas1 ve devamliliginin
vakif kurumlar1 tarafindan saglandigi goriilmektedir. Bahaeddin
Yediyildiz'm "XVIIIL. Yiizyilda Tiirkiye'de Vakif Miiesseseleri" adli
eserinde yer alan arastirma sonucuna gore, 330 vakfin o donemdeki
gelirlerinden 4.947 kisiye 6deme yapildig1 tespit edilmistir (Giiney,
2019).

Baska bir calismada, XVIIL. yiizyilin son yillar1 ve XVIIL. yiizyilin
ilk yillarinda kurulan Istanbul Yeni Cami Vakfi'na gore, sadece
camilerde bir giinde 459 kisiye toplam 2496 ak¢e odendigi,
imaretlerde ise 1691'de 584 kisiye 2904 akge, 1693'te 586 kisiye
2907 akge odendigi belirlenmistir. Fatih Kiilliyesi'nin kurulus
yillarinda 354 kisiye istihdam sagladigi, yiizyilin sonlarna dogru
calisgan sayisinin 530'a, XVII. yiizyilda ise 560'a yiikseldigi
kaydedilmistir.

Kudiis'teki vakiflarin istthdami lizerine yapilan bir tez ¢alismasinda,
Kubbetu's-Sahra vakiflarindaki memur sayisinin 1121-1149 yillan
arasinda yaklasik 461 oldugu, ayn1 donemde Haseki Sultan vakfinda
bu saymin 1099-1154 yillar1 arasinda 369, 1155-1255 yillan
arasinda ise 495 civarinda oldugu tespit edilmistir (Gliney, 2019).

Vakif kurumlar, iicret politikalariyla toplumdaki gelir dagilimini
etkilemistir. Vakiflarin tiiziik ve hesaplar1 incelendiginde, sadece
ekonomik bir calisma ortami yaratmadiklari, ayni zamanda
calisanlarin iy yapma bigimlerine iliskin diizenlemeleri ve is
giivenligi ile ilgili uygulamalar1 oldugu goriilmektedir. Osmanl
Imparatorlugu doéneminde asgari {icret konusunda yasal bir

diizenleme bulunmamakla birlikte, vakif kurumlar1 tarafindan
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istthdam edilen kisilerin maaslari i¢in bir esas olusturulmus ve bu
esasin lizerinde meslek grubuna gore bir maas sistemi uygulanmistir
(Fidan, 2020). Vakif kurumlar tarih boyunca toplumsal kalkinmaya
katkida bulunmus, isttihdam yaratmis ve sosyo-ekonomik dengeyi
saglamada 6nemli bir rol oynamistir. Giiniimiizde de vakiflarin bu
islevlerini siirdiirdiigii, modern kosullara uyum saglayarak toplumsal
ihtiyaclara cevap vermeye devam ettigi goriilmektedir.

Sonu¢

Bu calismada, Islam ekonomisinin temel taslarindan biri olan vakif
kurumunun Islam medeniyetindeki yerini ve ekonomik etkilerini
analiz etmek amaclanmigtir. Calismanin temel hedefi, vakif
kurumunu dogru bir sekilde tanimlamak, isleyis metodolojisini
anlamak, ekonomik anlamda istihdama olan katkilarim

degerlendirmek ve bu katkilar1 artirmaya yonelik 6neriler sunmaktir.

Vakif kavrami, kiiresel oOl¢ekte farkli medeniyetlerde degisen
isimlerle varliginmi siirdiirse de, dini, sosyal ve kiiltiirel baglamda
Islam medeniyetinde 6zgiin bir yapt kazanmustir. Bu caligmada,
vakif kurumunun Islam dininin ilkeleri dogrultusunda gelisen
metodolojisi ve sosyo-ekonomik iglevleri, sahada yazilmis eserler ve
[slam diinya goriisiiniin temel yaklasimlar1 gergevesinde

incelenmistir.

Kuran’da dogrudan “vakif” kelimesi gegmese de, sadaka, zekat ve
karz-1 hasen gibi yardimlasma ve hayirseverlik temalarmi igeren
kavramlarla Islam’in yardimlasma ve toplumsal dayanismaya
verdigi onemin alt1 ¢izilmistir. Vakif kurumu, bu ilkeleri biinyesinde
barindiran ve sosyal adaletin saglanmasina katkida bulunan bir yap1
olarak, 6zellikle Islam medeniyetinde yaygin bir sekilde gelismistir.
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Osmanli Imparatorlugu doneminde vakiflar; sosyal hizmetler,
saglik, egitim, baymdirlik gibi bircok alanda devletin ylkiini
hafifletmis ve toplumsal ihtiyaclar karsilayan bir mekanizma olarak

onemli bir yer tutmustur.

Tarihsel siiregte vakif kurumlari, sadece kiiltiirel faydalar
saglamakla kalmamisg, ayn1 zamanda istihdam yaratma kapasitesiyle
de dikkat ¢ekmistir. Vakiflar, faaliyetleri sirasinda dogrudan ve
dolayli olarak istihdama katki saglayarak, ekonomik kalkinmada
onemli bir rol oynamistir. Ancak, vakif kurumunun ekonomik
etkileri iizerine yapilan akademik calismalar, 6zellikle istihdam
iizerindeki ayrintili etkilerini ele almakta smirli kalmistir. Bu
calisma, vakif kurumunun istihdam iizerindeki etkilerini
derinlemesine analiz etmeyi ve bu alandaki literatiire katkida
bulunmay1 hedeflemektedir.
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BOLUM IV

Aras ve Waspas Yontemlerinin Finansal Performans
Degerlendirmesindeki Uygulamalar:

Yusuf KALKAN!

1. GIRIS

Kiiresellesmenin hizla ilerlemesiyle birlikte sinirlar1 asan
rekabet ortaminda isletmeler, varliklarini siirdiirme ve gelisme
ihtiyac1 daha da belirginlesmistir. Bu yeni dénemde isletmelerin
temel hedefleri; karliligini artirmak, siirdiiriilebilir bir biiylime
saglamak ve sektorlerinde lider konuma gelmektir. Bu siiregte
isletmelerin basarisi sadece iiriin veya hizmetlerinin kalitesiyle degil
ayn1 zamanda finansal yapilarinin saglamliklariyla da dogrudan
iligkilidir. Bu nedenle isletmelerin finansal performanslarinin dogru
analiz edilmesi kritik bir 6neme sahiptir. Finansal performans

analizi; bir sirketin mali sagligini, gecmis performansini ve gelecek

1 Dr. Ogr. Uyesi, Giimiishane Universitesi, yusufkalkan@gumushane.edu.tr , ORCID:
0000-0003-4246-8624.
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potansiyelini degerlendirmek i¢in kullanilan kapsamli bir siiregtir.
Bu analiz, sadece sirket sahipleri ve yoneticileri i¢in degil, aym
zamanda yatirimcilar, rakipler ve alacaklilar gibi ¢esitli paydaglar
icin de biiyiik 6nem tasir (Bagc1 ve Kaygin, 2020: 302). isletmelerin
mevcut  nakit  varliklarn da  finansal  performanslarim
degerlendirmede onemli bir konu olarak dikkat ¢cekmektedir. Nakit
varlik miktariin yiliksek olmasi isletmelerin finansal agidan
yatirimcilarina giiven vermesine ve dolayisi ile bu durumun hisse

fiyatlarin1 olumlu etkilemesi s6z konusudur (Soydas, 2022).

Yatirimcilarin finansal hedeflere ulagmalar1 i¢in portfoy
yonetimi Onemli bir rol oynamaktadir. Bir portfoydeki hisse
senetlerinin akillica secilmesi daha yliksek bir getiri saglayabilir.
Daha yiiksek getiriler, dogrudan daha yiiksek riske baglidir. Asil
mesele risk ve getirinin nasil dengelenecegidir (Verma vd., 2023:
4055). Optimize bir hisse senedi portfoyii, minimum riskle getiriyi
en iist dlizeye cikaran en 1yi hisse senedi kombinasyonlar1 segilerek
olusturulur. Varlik se¢imi ve portfdy yonetimi bir tiir karar verme
problemidir. Karmasik ve dogrusal olmayan piyasa davranisi
(Verma vd., 2022), piyasanin kiiresellesmesi, teknolojik gelismeler,
ekonomik krizler vb. gibi ¢esitli faktorler nedeniyle finansal karar
verme zordur (Marqués, 2020). Hisse senedi portfoyli yonetimi,
0zenle se¢ilmis bir hissenin riski minimize ederek karli bir portfoy
olusturabilmesidir (Pritam vd., 2022). Bir hissenin performansi,
portfoye dahil edilmesi konusunda belirleyici bir faktor olabilir. Bir
hisse senedinin ge¢mis performansinit analiz etmek ve portfoy
yonetimini degerlendirmek i¢in finansal gostergelerle birlikte cesitli
tekniklerden faydalanilmaktadir (Suresh, 2013; Agarwal ve
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Muppalaneni, 2022). Bu tekniklerden biride Cok Kriterli Karar
Verme (CKKYV) yontemleridir.

CKKYV disiplini; karar vermek i¢in bilimsel yontemlerin
kullanildig1 her bir alternatifin degerlendirilmesi i¢in birden fazla
kriterin dikkate alindig1 karmasik senaryolarda optimal sonuglarin
elde edilmesiyle ilgilenir. Birden fazla ¢eligkili kriterin oldugu
durumlarda insanlarin tercihlerine gore karar vermelerine yardimci
olan yontemler biitiiniidiir (Alinezhad ve Khalili, 2019). CKKV
teknikleri, ekonomi ve finans alanindaki karar verme problemlerini
¢ozmek icin yaygm olarak kullanilmaktadir (Cernevi¢iené ve
Kabasinskas, 2022). Bu teknikler, kredi puanlama ve basarisizlik
tahmini (Ferreira vd., 2014; Angilella ve Mazzu, 2015), portfoy
secimi ve yonetimi (Ehrgott vd., 2004; Aouni vd., 2018), kurumsal
performans degerlendirmesi (Bai vd., 2014) ve yatirim degerlemesi
(Lowe vd., 2002) gibi bir¢ok finansal soruna uygulanmistir. Finansal
karar verme siiregleri ilizerine yapilan bir ¢ok calismada, finansal
kararlarin ¢ok degiskenli bir yapiya sahip oldugu gosterilmistir
(Govindan ve Jepsen, 2016; Kabasinskas et al., 2019; Hallerbach ve
Spronk, 2002). Bu nedenle bir¢cok bilim insan1 ve karar verici,
finansal karar verme problemlerini ¢ézerken CKKV yontemlerine
bagvurmaktadir.

CKKYV yaklasimi, nicel ve nitel faktorlerle ilgili karar vermeyi
icerir (Figueira vd., 2016; Pedrycz, 2011). Karar verme
yontemlerinin her birinin kendine 6zgii avantajlar1 vardir ve dogru
yontemin se¢imi kararin basarisi igin kritik dneme sahiptir. Cesitli
karar verme yontemlerinin karsilastirmali analizi, her bir yontemin
giiclii ve zayif yonlerinin daha iyi anlasilmasina katki saglar. Bu
kapsamda calismada CKKV yontemlerinden Weighted Aggregated
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Sum Product Assessment (WASPAS) ve Additive Ratio
ASsessment  (ARAS), sirketlerin ~ finansal =~ performans

degerlendirmesi ve siralamasi i¢in uygulanarak karsilastirilmistir.

Calismanin devaminda, kriterlerin énemini belirlemek icin
MEthod Based on the Removal Effects of Criteria (MEREC)
yontemi, finansal performansi degerlendirmek i¢in ise WASPAS ve
ARAS yontemleri detayli olarak agiklanmistir. Her bir yontemin
teorik altyapisi, matematiksel formiilleri ve uygulama adimlari
aciklanmig, ardindan bu yontemler kullanilarak yapilan

hesaplamalarin sonuglari ve degerlendirmeleri sunulmustur.

2. YONTEM

Calismanin  bu boliimiinde c¢ok kriterli karar verme
tekniklerinden WASPAS ve ARAS yontemleri ile bu yontemlerde
kullanilan kriter agirliklarinin belirlenmesi i¢gin MEREC y6nteminin

formiilleri ve hesaplama asamalar1 anlatilmistir.

2.1 MEthod Based on the Removal Effects of Criteria
(MEREC)

Keshavarz-Ghorabaece vd. (2021) c¢alismalarinda kriter
agirliklarinin belirlenmesinde her bir kriterin kaldirilmasi sonucunda
alternatifleri lizerindeki etkisini belirleyen ve etkisi yiiksek olan
kriterlere daha fazla agirlik veren yeni bir yontem gelistirmislerdir.
Bu yontemin hesaplama asamalar1 asagida gosterildigi gibidir:

n alternatifler (firmalar) ve m kriterler olmak {izere x; karar

matrisinin elemanlar1 agagidaki gibi olusturulur:
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X11  X12 X1j X1m

X21 X2 X2j Xom
X = '

Xi1 Xi2 xij Xim

Xn1 Xn2 Xnj Xnm

xi ’lere, kriterlerin Fayda-Maliyet yoniline gore dogrusal bir
normalizasyon islemi uygulanir.

( Min Xy j
xk Fayda yonlu kriter
ij
ny =
Xij . e
maxxy; Maliyet yonli kriter
k

Her alternatife bir performans gostergesi (S;) hesaplanir.

1
S;=In| 1+ EZ|1n(ng;.)|

J

Bu asamada kriterler sirayla kaldirilarak alternatiflerin performansi
hesaplanir. Kaldirilan j kriterine karsilik alternatif i kriterinin genel
performans gostergesi (S; ;) 1le gosterilir.

’ 1
S, =In| 1+ EZHH(nfk)l
K k)

Kaldirilan kriterlerin etkisi, dnceki iki adimda hesaplanan degerlerin
mutlak farklarinin toplami (£;) seklinde 6l¢iiliir.

E; = Z|S£j - Si
i

Kiriterlerin nihai agirliklar: (wy) ise asagidaki formiille hesaplanir.
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MEREC yonteminde hesaplanan kriter agirliklar: (w;), WASPAS ve
ARAS yo6ntemlerinde kullanilmigtir.

2.2 Weighted Aggregated Sum Product Assessment (WASPAS)

Wi

WASPAS yontemi, iki ¢ok kriterli karar verme yoOntemi
Agirlikli Toplam Modeli (Weighted Sum Model-WSM) ve Agirlikli
Carpom  Modeli (Weighted Product Model-WPM)’nin  bir
kombinasyonudur (Zavadskas vd., 2012: 3). WASPAS yo6nteminin
ana adimlar1 sunlardir:

n alternatifler (firmalar) ve m kriterler olmak {izere X karar matrisi
olusturulur:

X11  X12 X1j X1m

X21 X2 X2j X2m
X = '

Xi1 Xi2 xij Xim

Xn1 Xn2 xn] Xnm

Karar matrisinin degerleri, Fayda-Maliyet esashi kriterlere gore
asagidaki formiille normalizasyon islemi uygulanir:

min x;j
: Maliyet yonlii kriter
_ Xij
xl-j =
x. .
_ma)z]xij Fayda yonli kriter

WSM teknigine gore, i alternatifinin toplam goreceli énemi Q} ile
gosterilir ve asagidaki gibi tanimlanir:
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n
1 _ -
Qi = injo
j=1

WPM teknigiyle de, i alternatifinin toplam goreceli onemi Q7 ile
gosterilir ve asagidaki gibi tanimlanir:

n
2 _ = Wi
Qi = | |xij J
j=1

Alternatiflerin toplam 6nem diizeyi (Q;) ise onceki iki adimda
hesaplanan modellerin esit katkis1 alinarak hesaplanir:

n n
Qi = 050} +0507 =05y xyw; +05] [ 5,
j=1 j=1

Bu adimlar sonucunda hesaplanan WASPAS degeri (Q;) en yiiksek
olan alternatif, degerlendirilen kriterlere goére en iyi performansi
gosteren alternatiftir. Alternatifler daha sonra aldiklar1 puanlara gore
biiyiikten kiictige dogru siralanir.

2.3 Additive Ratio ASsessment (ARAS)

ARAS yontemi literatiire Zavadskas & Turskis (2010)
tarafindan  kazandirilmistir.  Bu  yontemin diger CKKV
tekniklerinden en Onemli farki, optimal veriyi alternatif veri ile

karsilastirmasi ve optimal verinin farkli bir alternatif olarak analize
dahil edilmesidir.

Ilk asamada n alternatifler (firmalar) ve m kriterler olmak
lizere x;; karar matrisine her bir kriterin optimal degeri belirlenerek
karar matrisine yeni bir satir olarak eklenir. Burada xg;; j kriterinin

optimal degerini temsil etmektedir.
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X01 Xo2 Xoj Xom
X11  X12 X1j X1m
X21  X22 X2j X2m
X = : ; i=0,...,n; j=1,...,m
Xi1 Xi2 xij Xim
[ Xp1 Xnz e Xpj e Xpml

Eger kriterlerin optimal degeri (xy;) bilinmiyorsa asagidaki formiille

belirlenir. Burada x;;; i alternatiflerinin j kriterlerine ait degerlerini
gostermektedir.

( minx; . e

; Maliyet yonlu kriter

xoj =

max x; j . g q

; Fayda yonli kriter

Daha sonra kriterlerin optimal degerleri eklenerek olusturulan karar
matrisi normalize edilir.

x. .
7 & Fayda yonlu kriter
~ i=0Xij
xij =
1/x;;
j . . e g
o Maliyet yonli kriter
i=0 1/xij

Ayr1 ayr1 normalize edilen fayda-maliyet yonli kriterlerin,
normalize edilmis karar matrisi (X ) asagida gosterildigi gibi
olusturulur.

Xo1 Xoz - Xoj - Xom)
X11 X1z e Xyj e Xy
_ Xo1 Xz ww Xgj e Xopm
X=1": : : : : i i=0,...,n; j=1,...,m
Xin  Xig e Xij e Xim
[ Xn1 Xpz e Xpj o e Xyl
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Bu asamada wy; j kriterinin agirhgi, X;;; j kriterlerinin normalize
edilmis degerleri olmak {izere asagidaki formiille agirliklandirilmig
normalize karar matrisi olusturulur.

~ —

Xl'jz XUW], i=0,1,...,n
Xo1 Xo2 xoj o Xom]|
X11 X12 xlj e X1m
~ X21 X2 xzj v Xom
X = : : : ’ : s l:O’ - 1 .]:1, » M
Xi1 Xi2 xij e Xim
| Xn1  Xn2 - xnj e Xpmld

Her bir alternatifin optimal fonksiyon degerleri (S;) asagidaki gibi
hesaplanir.

— m & . -
Si_ ijlxl-j, 1—0,1,...,11

Fayda derecesi (K;) ise her bir alternatifin optimal fonksiyon degeri,
optimal alternatifin fonksiyon degerine bdliinerek elde edilir.

S; .
Ki=—l;l:1,...,n
So

Hesaplanan K; degerleri [0, 1] araliginda yer alir ve en biiylik deger
en iyi alternatif olmak {izere biiyiikten kiiciige dogru siralanir.

3. MEREC, WASPAS ve ARAS Hesaplamalan

Calismanin bu boliimiinde, Oncelikle arastirmanin evrenini
olusturan firmalar ve veri seti hakkinda bilgi verildikten sonra
caligmada kullanilan yontemlerin boliim tigteki formiillere gore

matematiksel hesaplamalar1 yapilarak sunulmustur.

Calisma, 2023 yilinda Borsa Istanbul Temettii 25 endeksinde
yer alan Aksa Akrilik Kimya Sanayii A.S. (AKSA), Alkim Alkali
Kimya A.S. (ALKIM), Anadolu Efes Biracilik ve Malt Sanayii A.S.

(AEFES), Bim Birlesik Magazalar A.S. (BIMAS), Coca-Cola Igecek
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A.S. (CCOLA), Dogan Sirketler Grubu Holding A.S. (DOHOL),
Eczacibas1 Yatirim Holding Ortakligi A.S. (ECZYT), Ege Endiistri
ve Ticaret A.S. (EGEEN), EIS Eczacibasi ilag Sin. ve Fin. Yat. San.
ve Tic. A.S. (ECILC), Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1
A.S. (EKGYO), Enerjisa Enerji A.S. (ENJSA), Eregli Demir ve
Celik Fabrikalart T.A.S. (EREGL), Ford Otomotiv Sanayi A.S.
(FROTO), Galata Wind Enerji A.S. (GWIND), Hact Omer Sabanci
Holding A.S. (SAHOL), iskenderun Demir ve Celik A.S. (ISDMR),
Is Yatirm Menkul Degerler A.S. (ISMEN), Ko¢ Holding A.S.
(KCHOL), Otokar Otomotiv ve Savunma Sanayi A.S. (OTKAR),
Tofas Tiirk Otomobil Fabrikas1 A.S. (TOASO), Turkcell iletisim
Hizmetleri A.S. (TCELL), Tiirk Telekomiinikasyon A.S. (TTKOM),
Tiirk Traktor ve Ziraat Makineleri A.S. (TTRAK), Tiirkiye Sise ve
Cam Fabrikalar1 A.S. (SISE), Vestel Beyaz Esya Sanayi ve Ticaret
A.S. (VESBE) firmalarin 2023 yili verilerini kapsamaktadir.
ECZYT'nin verileri hesaplamaya uygun olmamasindan dolay:
analizden c¢ikarilmis ve calisma 24 firma iizerinden devam

ettirilmistir.

Yontemler igin gerekli olan finansal performans kriterleri,
firmalarin mali tablolarinda ve dipnotlarinda yer alan kalemlerin
oranlanmasiyla elde edilmistir. Finansal performans iizerindeki
etkileri dogrultusunda maksimum veya minimum seviyede olmasina
gore kriterler belirlenmistir. Bu ¢ercevede, literatiirde finansal
performansin Sl¢iilmesinde siklikla bagvurulan oranlar se¢ilmis ve

fayda-maliyet kriterleri bir araya getirilerek Tablo 1'de sunulmustur.
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Tablo 1. Finansal Performans Kriterleri

Fayda-
Kriterler Formiil Maliyet
Kriterleri
Cari Oran Dénen Varliklar / Kisa Vadeli Yabanci Kaynak Max
(KVYK)
Asit Test Orant (Donen Varliklar — Stoklar)/ KVYK Max
Nakit Oran (Hazir Degerler + Menkul Kiymetler) / KVYK Max
Aktif Devir Hiz1 Net Satiglar / Toplam Aktif Max
Alacak Devir Hizi Net Satiglar / Ticari Alacaklar Max
Oz Kaynak Devir Net Satislar/ Oz kaynak Max
Hiz1
Finansal Kaldirag Toplam Borg / Aktif Min
Orani
Borg/Oz kaynak Toplam Borg/Oz kaynak Min
KVYK / Aktif KVYK / Aktif Min
KVYK/Toplam KVYK / Toplam Borg Max
Borg
OzKaynaklar/ Aktif Oz kaynaklar / Aktif Max
Net Kar/Net Satiglar ~ Net Kar/Net Satiglar Max
Aktif Karlilik Oran1 ~ Net Kar/Toplam Aktif Max
Oz Kaynak Karlilik Net Kar/Oz kaynak Max

Oram

WASPAS ve ARAS yo6ntemi i¢in gerekli olan nispi agirliklar
MEREC yo6nteminin adimlar1 uygulanarak hesaplanmistir. Bu
yonteme gore hesaplanan agirliklar Tablo 2°de gosterildigi gibidir.
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Tablo 2. Kriter Agirliklar

Kriter Kodu Kriterler 2023
K1 Cari Oran 0,02
K2 Asit Test Orani 0,03
K3 Nakit Oran 0,10
K4 Aktif Devir Hiz 0,09
KS Alacak Devir Hizt 0,11
K6 Oz Kaynak Devir Hiz1 0,08
K7 Finansal Kaldirag Orani 0,02
K8 Bor¢/Oz kaynak 0,06
K9 KVYK / Aktif 0,03

K10 KVYK/Toplam Borg 0,05
K11 Oz Kaynaklar / Aktif 0,04
K12 Net Kar/Net Satiglar 0,10
K13 Aktif Karlilik Oran1 0,12
K14 Oz Kaynak Karlilik Orani 0,13

Tablo 2’ye gore 14 finansal oran arasinda 2023 yilinda
Ozkaynak Karlilik Oran1 en énemli agirliga sahip kriter olurken en
az Oneme sahip kriter ise firmalarin varliklarinin ne kadarini

borglarla finanse ettigini gosteren Finansal Kaldira¢ orani olmustur.

WASPAS yo6ntemi icin olusturulan karar matrisi ve normalize

edilmis karar matrisleri sirasiyla Tablo 3 ve Tablo 4’te verilmistir.

--76--



Tablo 3. WASPAS Karar Matrisi

. max max max max max max min min min max max max max max
Firma K1 K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8 K9 K10 K11 K12 K13 K14
AKSA 1,42 0,92 0,50 0,96 9,83 1,43 0,33 0,49 0,28 0,83 0,67 0,07 0,07 0,10
ALKIM 2,64 1,57 0,95 1,14 10,17 1,47 0,23 0,29 0,21 0,94 0,77 0,07 0,08 0,10
AEFES 1,15 0,83 0,53 0,60 10,39 1,23 0,51 1,04 0,30 0,58 0,49 0,14 0,08 0,17
BIMAS 1,01 0,50 0,13 2,22 20,37 4,71 0,53 1,12 0,37 0,69 0,47 0,05 0,10 0,22
CCOLA 1,16 0,85 0,53 0,92 11,46 2,25 0,59 1,45 0,38 0,64 0,41 0,20 0,19 0,46
DOHOL 2,01 1,73 1,19 0,45 7,81 0,76 0,41 0,69 0,31 0,75 0,59 0,01 0,00 0,01
EGEEN 3,14 2,38 1,78 0,62 7,76 0,97 0,36 0,55 0,16 0,44 0,64 0,18 0,11 0,17
ECILC 1,61 1,14 0,65 0,15 4,78 0,19 0,20 0,25 0,08 0,39 0,80 0,42 0,06 0,08
EKGYO 1,84 0,49 0,25 0,23 2,31 0,48 0,52 1,06 0,50 0,97 0,48 0,17 0,02 0,07
ENIJSA 0,85 0,77 0,09 1,28 10,31 2,92 0,56 1,29 0,36 0,65 0,44 0,03 0,03 0,08
EREGL 1,51 0,75 0,29 0,48 7,27 0,77 0,38 0,62 0,29 0,75 0,62 0,03 0,01 0,02
FROTO 1,09 0,78 0,16 1,90 9,03 5,64 0,66 1,97 0,43 0,65 0,34 0,12 0,23 0,67
GWIND 0,84 0,82 0,40 0,20 13,44 0,26 0,23 0,30 0,04 0,18 0,77 0,34 0,07 0,09
SAHOL 080 079 0,12 006 1432 036 082 469 074 09 0,18 0,11 0,01 0,04
ISDMR 1,53 0,68 0,31 0,65 17,00 1,03 0,37 0,58 0,28 0,76 0,63 0,05 0,03 0,05
ISMEN 1,66 1,64 0,62 1091 1926 2656 0,59 143 058 099 041 001 013 032
KCHOL 0,92 0,86 0,18 0,43 8,44 1,81 0,76 3,24 0,65 0,85 0,24 0,06 0,03 0,11
OTKAR 129 0,69 021 0114 05 058 075 305 055 073 025 001 002 013
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TOASO 1,70 1,43 0,70 1,62 6,93 3,46 0,53 1,13 0,45 0,85 0,47 0,12 0,19 0,41
TCELL 1,78 1,77 1,02 0,42 9,01 0,84 0,51 1,02 0,23 0,46 0,49 0,12 0,05 0,10
TTKOM 0,85 0,83 0,38 0,51 7,37 1,02 0,50 0,98 0,29 0,59 0,50 0,16 0,08 0,17
TTRAK 1,59 1,04 0,78 1,80 24,19 3,80 0,53 1,11 0,48 0,92 0,47 0,16 0,29 0,61
SISE 1,69 1,20 0,67 0,52 5,53 0,91 0,43 0,74 0,23 0,54 0,57 0,11 0,06 0,10
VESBE 1,05 0,76 0,03 1,20 4,40 2,83 0,58 1,36 0,50 0,86 0,42 0,08 0,09 0,22
Tablo 4. WASPAS Normalize Matrisi
Firma K1 K2 K3 K4 K5 Ké K7 K8 K9 K10 K11 K12 K13 K14
AKSA 0,45 0,38 0,28 0,09 0,41 0,05 0,60 0,50 0,15 0,84 0,84 0,16 0,23 0,15
ALKIM 0,84 0,66 0,54 0,10 0,42 0,06 0,88 0,85 0,20 0,95 0,97 0,16 0,27 0,15
AEFES 0,37 0,35 0,30 0,06 0,43 0,05 0,39 0,24 0,14 0,59 0,61 0,33 0,29 0,25
BIMAS 0,32 0,21 0,07 0,20 0,84 0,18 0,38 0,22 0,12 0,70 0,59 0,11 0,36 0,33
CCOLA 0,37 0,36 0,30 0,08 0,47 0,08 0,34 0,17 0,11 0,64 0,51 0,48 0,65 0,68
DOHOL 0,64 0,73 0,67 0,04 0,32 0,03 0,49 0,36 0,14 0,76 0,74 0,02 0,01 0,01
EGEEN 1,00 1,00 1,00 0,06 0,32 0,04 0,56 0,45 0,27 0,45 0,80 0,42 0,39 0,26
ECILC 0,51 0,48 0,37 0,01 0,20 0,01 1,00 1,00 0,54 0,40 1,00 1,00 0,22 0,12
EKGYO 0,59 020 0,14 0,02 010 002 039 023 009 098 060 040 0,08 0,11
ENJSA 027 032 005 0,12 043 011 035 019 012 065 055 006 0,12 0,12
EREGL 0,48 0,32 0,16 0,04 0,30 0,03 0,52 0,40 0,15 0,76 0,77 0,06 0,05 0,03
FROTO 035 033 009 0,17 037 021 030 013 0,10 0,66 042 028 0,79 1,00
GWIND 0,27 0,35 0,22 0,02 0,56 0,01 0,86 0,82 1,00 0,19 0,96 0,79 0,24 0,13
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SAHOL
ISDMR
ISMEN
KCHOL
OTKAR
TOASO
TCELL
TTKOM
TTRAK
SISE
VESBE

0,26
0,49
0,53
0,29
0,41
0,54
0,57
0,27
0,51
0,54
0,34

0,33
0,29
0,69
0,36
0,29
0,60
0,74
0,35
0,43
0,50
0,32

0,07
0,17
0,35
0,10
0,12
0,39
0,57
0,21
0,44
0,38
0,02

0,01
0,06
1,00
0,04
0,01
0,15
0,04
0,05
0,16
0,05
0,11

0,59
0,70
0,80
0,35
0,02
0,29
0,37
0,30
1,00
0,23
0,18

0,01
0,04
1,00
0,07
0,02
0,13
0,03
0,04
0,14
0,03
0,11

0,24
0,54
0,34
0,26
0,26
0,37
0,39
0,40
0,38
0,47
0,35

0,05
0,43
0,17
0,08
0,08
0,22
0,24
0,25
0,22
0,33
0,18

0,06
0,15
0,07
0,07
0,08
0,09
0,18
0,15
0,09
0,19
0,09

0,91
0,77
1,00
0,86
0,73
0,86
0,47
0,59
0,93
0,54
0,87

0,22
0,79
0,51
0,29
0,31
0,59
0,62
0,63
0,59
0,72
0,53

0,27
0,12
0,03
0,14
0,02
0,28
0,29
0,39
0,38
0,27
0,18

0,02
0,12
0,46
0,09
0,08
0,67
0,18
0,29
1,00
0,20
0,32

0,06
0,08
0,48
0,16
0,19
0,61
0,15
0,25
0,90
0,15
0,33
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Agirlikll toplam ve ¢arpim modeline gore alternatiflerin hesaplanan
goreceli énem diizeyleri (Q}, Q7) ve toplam 6nem diizeyleri (Q))

Tablo 5’de sunulmustur.
Tablo 5. WASPAS Onem Diizeyleri

Firma o} Q? Q; Siralama
AKSA 0,30 0,23 0,2637 11
ALKIM 0,39 0,28 0,3338 7
AEFES 0,29 0,23 0,2616 12
BIMAS 0,33 0,26 0,2936 8
CCOLA 0,41 0,32 0,3646 5
DOHOL 0,26 0,08 0,1707 19
EGEEN 0,42 0,30 0,3629 6
ECILC 0,39 0,19 0,2916 10
EKGYO 0,21 0,12 0,1685 20
ENJSA 0,20 0,15 0,1775 18
EREGL 0,21 0,11 0,1586 22
FROTO 0,42 0,32 0,3679 4
GWIND 0,38 0,20 0,2919

SAHOL 0,20 0,08 0,1367 23
ISDMR 0,28 0,18 0,2266 16
ISMEN 0,55 0,39 0,4660 2
KCHOL 0,19 0,14 0,1633 21
OTKAR 0,14 0,07 0,1044 24
TOASO 0,41 0,34 0,3729 3
TCELL 0,29 0,21 0,2483 13
TTKOM 0.27 021 02427 14
TTRAK 0.58 0.46 05169 1
SISE 0,26 0,20 0,2319 15
VESBE 0,25 0,17 0,2087 17

ARAS yo6ntemi hesaplamalarinda ise WASPAS yonteminde

kullanilan karar matrisine optimal alternatif satir1 eklenerek yeniden

olusturulmugtur. Optimal alternatif satiri; kriterlerin fayda-maliyet
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esasina gore slitunlarin maksimum ve minimum degerleri alinarak
olusturulmustur. ARAS yonteminde kullanilan karar matrisi Tablo
6’da verilmistir.
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Tablo 6. ARAS Karar Matrisi

. max max max max max max min min min max max max max max
Firma K1 K2 K3 K4 K5 Ké6 K7 K8 K9 K10 K11 Ki2 K13 Ki14
Opt. Val. 3,14 2,38 1,78 10,91 24,19 26,56 0,20 0,25 0,04 0,99 0,80 0,42 0,29 0,67
AKSA 1,42 0,92 0,50 0,96 9,83 1,43 0,33 0,49 0,28 0,83 0,67 0,07 0,07 0,10
ALKIM 2,64 1,57 0,95 1,14 10,17 147 0,23 0,29 0,21 0,94 0,77 0,07 0,08 0,10
AEFES 1,15 0,83 0,53 0,60 10,39 1,23 0,51 1,04 0,30 0,58 0,49 0,14 0,08 0,17
BIMAS 1,01 0,50 0,13 2,22 2037 4,71 0,53 1,12 0,37 0,69 0,47 0,05 0,10 0,22
CCOLA 1,16 0,85 0,53 0,92 11,46 2,25 0,59 1,45 0,38 0,64 0,41 0,20 0,19 0,46
DOHOL 2,01 1,73 1,19 0,45 7,81 0,76 0,41 0,69 0,31 0,75 0,59 0,01 0,00 0,01
EGEEN 3,14 2,38 1,78 0,62 7,76 0,97 0,36 0,55 0,16 0,44 0,64 0,18 0,11 0,17
ECILC 1,61 1,14 0,65 0,15 4,78 0,19 0,20 0,25 0,08 0,39 0,80 0,42 0,06 0,08
EKGYO 1,84 0,49 0,25 0,23 2,31 0,48 0,52 1,06 0,50 0,97 0,48 0,17 0,02 0,07
ENJSA 0,85 0,77 0,09 1,28 10,31 2,92 0,56 1,29 0,36 0,65 0,44 0,03 0,03 0,08
EREGL 1,51 0,75 0,29 0,48 7,27 0,77 0,38 0,62 0,29 0,75 0,62 0,03 0,01 0,02
FROTO 1,09 0,78 0,16 1,90 9,03 5,64 0,66 1,97 0,43 0,65 0,34 0,12 0,23 0,67
GWIND 0,84 0,82 0,40 0,20 13,44 0,26 0,23 0,30 0,04 0,18 0,77 0,34 0,07 0,09
SAHOL 0,80 0,79 0,12 0,06 1432 0,36 0,82 4,69 0,74 0,90 0,18 0,11 0,01 0,04
ISDMR 1,53 0,68 0,31 0,65 17,00 1,03 0,37 0,58 0,28 0,76 0,63 0,05 0,03 0,05
ISMEN 1,66 1,64 0,62 1091 19,26 26,56 0,59 1,43 0,58 0,99 0,41 0,01 0,13 0,32
KCHOL 0,92 0,86 0,18 0,43 8,44 1,81 0,76 3,24 0,65 0,85 0,24 0,06 0,03 0,11
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OTKAR
TOASO
TCELL
TTKOM
TTRAK
SISE
VESBE

1,29
1,70
1,78
0,85
1,59
1,69
1,05

0,69
1,43
1,77
0,83
1,04
1,20
0,76

0,21 0,14 056 058 0,75 3,05 0,55
0,70 1,62 693 346 053 1,13 045
1,02 042 901 084 0,51 1,02 0,23
0,38 051 737 1,02 050 098 0,29
0,78 1,80 24,19 380 0,53 1,11 0,48
0,67 052 553 091 043 0,74 0,23
0,03 1,20 440 283 058 1,36 0,50

0,73
0,85
0,46
0,59
0,92
0,54
0,86

0,25
0,47
0,49
0,50
0,47
0,57
0,42

0,01
0,12
0,12
0,16
0,16
0,11
0,08

0,02
0,19
0,05
0,08
0,29
0,06
0,09

0,13
0,41
0,10
0,17
0,61
0,10
0,22

ARAS yo6ntemi i¢in olusturulan karar matrisinin normalize edilmis matrisi ise Tablo 7°deki gibidir.

Tablo 7. ARAS Normalize Matris

. max max max max max max min min min max max max max max
Firma KI K2 K3 K4 K5 K6 K7 K8 K9 KI0 KII KI2 KI3 Kl4
Opt. Val. 0,08 009 012 027 009 029 008 011 019 006 006 013 012 013
AKSA 0,04 003 004 002 004 002 005 006 003 005 005 002 003 0,02
ALKIM 0,07 006 007 003 004 002 007 0,10 004 005 006 0,02 0,03 0,02
AEFES 0,03 003 004 001 004 001 003 003 003 003 004 004 004 003
BIMAS 0,03 002 001 005 008 005 003 002 002 004 004 001 004 0,04
CCOLA 0,03 003 004 002 004 002 003 002 002 004 003 006 008 0,09
DOHOL 0,05 006 008 001 003 001 004 004 003 004 005 000 000 0,00
EGEEN 0,08 009 012 002 003 001 005 005 005 002 005 006 005 003
ECILC 0,04 004 005 000 002 000 008 011 0,10 002 006 0,13 0,03 0,02
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EKGYO 0,05 002 002 001 o001 001 003 003 002 005 004 005 001 0,01
ENJSA 0,02 003 001 003 004 003 003 002 002 004 003 001 0,01 0,02
EREGL 0,04 003 002 001 003 001 004 005 003 004 005 001 0,01 0,00
FROTO 0,03 003 001 005 003 006 002 001 002 004 003 004 0,10 0,13
GWIND 0,02 003 003 001 005 000 007 009 0,19 001 006 0,10 0,03 0,02
SAHOL 0,02 003 001 000 005 000 002 001 001 005 001 003 000 0,01
ISDMR 0,04 002 002 002 006 001 005 005 003 004 005 002 0,01 0,01
ISMEN 0,04 006 004 027 007 029 003 002 001 006 003 000 0,06 0,06
KCHOL 0,02 003 001 001 003 002 002 001 001 005 002 002 0,01 0,02
OTKAR 0,03 003 001 000 000 001 002 001 001 004 002 000 001 0,03
TOASO 0,04 005 005 004 003 004 003 002 002 005 004 004 0,08 0,08
TCELL 0,05 006 007 001 003 001 003 003 003 003 004 004 0,02 0,02
TTKOM 0,02 003 003 001 003 001 003 003 003 003 004 005 0,04 0,03
TTRAK 0,04 004 005 004 009 004 003 003 002 005 004 005 0,12 0,12
SISE 0,04 004 005 001 002 001 004 004 003 003 004 003 0,03 0,02
VESBE 0,03 003 000 003 002 003 003 002 002 005 003 002 0,04 0,04

Normalize edilen karar matrisinde her bir alternatifin sahip oldugu deger, her bir kriterin 6nem
diizeyleriyle ¢arpilarak agirliklandirilmis karar matrisi Tablo 8’deki gibi olusturulmustur.

--84--



Tablo 8. ARAS Agirlikli Normalize Matris

X max max max max max max min min min max max max max max
Firma K1 K2 K3 K4 KS Ké K7 K8 K9 K10 K11 K12 K13 K14
Opt. Val. 0,002 0,002 0,013 0026 0010 0,023 0002 0007 0007 0003 0002 0013 0014 0017
AKSA 0,001 0,001 0,004 0,002 0,004 0,001 0,001 0,004 0,001 0,003 0,002 0,002 0,003 0,002
ALKIM 0,001 0,002 0,007 0,003 0,004 0,001 0,002 0,006 0,001 0,003 0,002 0,002 0,004 0,002
AEFES 0,001 0,001 0,004 0,001 0,004 0,001 0,001 0,002 0,001 0,002 0,002 0,004 0,004 0,004
BIMAS 0,001 0,000 0,001 0,005 0,000 0,004 0,001 0,002 0,001 0,002 0,001 0,001 0,005 0,006
CCOLA 0,001 0,001 0,004 0,002 0,005 0,002 0,001 0,001 0,001 0,002 0,001 0,006 0,009 0,011
DOHOL 0,001 0,002 0,009 0,001 0,003 0,001 0,001 0,003 0,001 0,002 0,002 0,000 0,000 0,000
EGEEN 0,002 0,002 0,013 0,001 0,003 0,001 0,001 0,003 0,002 0,001 0,002 0,005 0,006 0,004
ECILC 0,001 0,001 0,005 0,000 0,002 0,000 0,002 0,007 0,004 0,001 0,002 0,013 0,003 0,002
EKGYO 0,001 0,000 0,002 0,001 0,001 0,000 0,001 0,002 0,001 0,003 0,001 0,005 0,001 0,002
ENJSA 0,000 0,001 0,001 0,003 0,004 0,003 0,001 0,001 0,001 0,002 0,001 0,001 0,002 0,002
EREGL 0,001 0,001 0,002 0,001 0,003 0,001 0,001 0,003 0,001 0,002 0,002 0,001 0,001 0,001
FROTO 0,001 0,001 0,001 0,004 0,004 0,005 0,001 0,001 0,001 0,002 0,001 0,004 0,011 0,017
GWIND 0,000 0,001 0,003 0,000 0,006 0,000 0,002 0,006 0,007 0,001 0,002 0,010 0,003 0,002
SAHOL 0,000 0,001 0,001 0,000 0,006 0,000 0,000 0,000 0,000 0,003 0,001 0,003 0,000 0,001
ISDMR 0,001 0,001 0,002 0,002 0,007 0,001 0,001 0,003 0,001 0,002 0,002 0,002 0,002 0,001
ISMEN 0,001 0,002 0,005 0,026 0,008 0,023 0,001 0,001 0,000 0,003 0,001 0,000 0,007 0,008
KCHOL 0,001 0,001 0,001 0,001 0,004 0,002 0,000 0,001 0,000 0,003 0,001 0,002 0,001 0,003
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OTKAR
TOASO
TCELL
TTKOM
TTRAK
SISE
VESBE

0,001
0,001
0,001
0,000
0,001
0,001
0,001

0,001
0,001
0,002
0,001
0,001
0,001
0,001

0,002
0,005
0,007
0,003
0,006
0,005
0,000

0,000
0,004
0,001
0,001
0,004
0,001
0,003

0,000
0,003
0,004
0,003
0,010
0,002
0,002

0,001
0,003
0,001
0,001
0,003
0,001
0,002

0,000
0,001
0,001
0,001
0,001
0,001
0,001

0,001
0,002
0,002
0,002
0,002
0,002
0,001

0,001
0,001
0,001
0,001
0,001
0,001
0,001

0,002
0,003
0,001
0,002
0,003
0,002
0,003

0,001
0,001
0,002
0,002
0,001
0,002
0,001

0,000
0,004
0,004
0,005
0,005
0,003
0,002

0,001
0,010
0,003
0,004
0,014
0,003
0,005

0,003
0,010
0,003
0,004
0,015
0,003
0,005
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Tablo 8’deki optimal alternatif dahil her bir alternatifin satir

toplamlar1 alinarak optimal fonksiyon degeri S; ve her bir alternatifin

Si degeri de optimal degerin fonksiyon degeri Sy boliinerek fayda

derecesi K; Tablo. 9°daki gibi hesaplanmstir.

Tablo 9. ARAS Fonksiyon Degerleri

S; K; Siralama

Opt. Val. 0,1412 1 Optimal
AKSA 0,0312 0,2209 12
ALKIM 0,0409 0,2897 9
AEFES 0,0315 0,2232 11
BIMAS 0,0386 0,2736 10
CCOLA 0,0471 0,3336 6
DOHOL 0,0256 0,1815 18
EGEEN 0,0474 0,3357 5
ECILC 0,0436 0,3087 7
EKGYO 0,0209 0,1480 20
ENJSA 0,0224 0,1586 19
EREGL 0,0196 0,1386 21
FROTO 0,0526 0,3724 3
GWIND 0,0433 0,3068 8
SAHOL 0,0179 0,1265 23
ISDMR 0,0273 0,1936 17
ISMEN 0,0856 0,6062 1
KCHOL 0,0193 0,1367 22
OTKAR 0,0133 0,0943 24
TOASO 0,0475 0,3367 4
TCELL 0,0311 0,2206 13
TTKOM 0,0295 0,2091 14
TTRAK 0,0669 0,4739 2
SISE 0,0282 0,1999 15
VESBE 0,0276 0,1954 16
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MEREC yontemiyle belirlenen agirliklara gore Temettii 25
sirketlerinin WASPAS ve ARAS yontemleriyle finansal performans

basar1 siralamalarinin karsilastirmasi Tablo 10°da 6zetlenmistir.

Tablo 10. WASPAS ve ARAS Karsilastirmasi

WASPAS ARAS
Sa - pima (©0) Firma (K)

1 TTRAK 05169  ISMEN 0,6062
2 ISMEN 04660  TTRAK 0,4739
3 TOASO 03729  FROTO 03724
4 FROTO 03679  TOASO 03367
5 CCOLA 03646  EGEEN 03357
6 EGEEN 03629  CCOLA 0,3336
7 ALKIM 03338  ECILC 0,3087
8 BIMAS 02936  GWIND 0,3068
9 GWIND 02919  ALKIM 0,2897
10 ECILC 02916  BIMAS 0,2736
1 AKSA 02637  AFEFES 0,2232
12 AEFES 02616  AKSA 0,2209
13 TCELL 02483  TCELL 0,2206
14 TTKOM 02427  TTKOM 0,2091
15 SISE 02319  SISE 0,1999
16 ISDMR 02266  VESBE 0,1954
17 VESBE 02087  ISDMR 0,1936
18 ENJSA 0,1775  DOHOL 0,1815
19 DOHOL 0,1707  ENJSA 0,1586
20 EKGYO 0,1685  EKGYO 0,1480
21 KCHOL 0,1633  EREGL 0,1386
2 EREGL 0,1586  KCHOL 0,1367
23 SAHOL 0,1367  SAHOL 0,1265
24 OTKAR 0,1044  OTKAR 0,0943

WASPAS analizine gore ilk beste yer alan firmalar sirastyla
TTRAK, ISMEN, TOASO, FROTO ve CCOLA olurken son
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siralarda yer alan firmalar EKGYO, KCHOL, EREGL, SAHOL ve
OTKAR olmustur. ARAS analizine gore ise ilk besteki firmalar
ISMEN, TTRAK, FROTO, TOASO ve EGEEN seklinde
siralanirken son beste yer alan firmalar EKGYO, EREGL, KCHOL,
SAHOL ve OTKAR seklinde siralanmaistir.

4. SONUC

Sirketlerin finansal durumu, ilgili paydaslar tarafindan merak
edilen konularin basinda gelmektedir. Bu nedenle, bu c¢alismada
sirketlerin finansal performanslarini hesaplamak ve performans
basarilarint siralamak i¢in ¢ok kriterli karar verme yontemleri
kullanilmistir. Calismada, 2023 yilinda Borsa Istanbul Temettii 25
endeksinde yer alan 24 firmanin finansal performanslarini incelemek
izere ARAS ve WASPAS yontemlerinin hesaplama adimlar
gosterilerek karsilastirmali analizi yapilmistir. Bu yontemlerde kriter
olarak kullanilan 14 finansal gdstergenin Onem derecelerinin
belirlenmesi i¢inde MEREC yontemi kullanilmistir.

WASPAS ve ARAS yontemleriyle elde edilen siralamalar
arasinda ufak farkliliklar olsada benzer sonuglar vermistir. Bu
farkliliklar, her iki yontemin farkli hesaplama mantiklarindan
kaynaklanmaktadir. Genel olarak her iki yontemde de ilk siralarda
yer alan TTRAK, ISMEN, FROTO ve TOASO firmalar, finansal
performans agisindan daha basarili oldugu sdylenebilir. Bu durum,
bu firmalarin finansal gostergelerinin genel olarak diger firmalara
gore daha iyi oldugunu gostermektedir. OTKAR, SAHOL, EREGL,
KCHOL, ve EKGYO gibi firmalar her iki yontemde de son siralarda
yer almaktadir. Diger firmalarin siralamalar1 ise bazi farkliliklar
gostermekle birlikte genel olarak benzer bir dagilim sergilemektedir.
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Endekste yer alan firmalar farkli sektorlerden oldugu i¢in, sektorel

ozellikler de firmalarin performanslarini etkilemis olabilir.

BIST Temettii 25 Endeksi'nde yer alan firmalarin finansal
performanslar1 i¢in genel bir degerlendirme yapilmistir. Analiz
sonuclari, bazi firmalarin diger firmalara gore daha basarili
oldugunu gostermektedir. Bu arastirma, ozellikle temettii odakli
yatirim stratejileri gelistirmek isteyen yatirnmeilar i¢in kapsamli bir
analiz sunarak daha bilingli kararlar vermelerine yardimci olacaktir.
Yatirimcilar, bu tiir analizleri kendi yatirim kararlarin1 verirken bir
baslangi¢ noktasi olarak kullanabilirler. Ancak her yontemin kendi
siirlamalari vardir. Bu nedenle, bu yontemlerin sonuglari tek basina
bir karar verme araci olarak kullanilmamalidir. Bu ¢alisma, sadece
2023 yilina ait veriler iizerinde yapilmistir. Gegmis yillara ait
verilerin de dahil edilmesiyle, sirketlerin finansal performansindaki
degisimler daha iyi anlasilabilir.
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BOLUM V

Katilim Bankacilig: ve Tirkiye

Recep CAKAR!

Giris

Geleneksel bankacilik anlayisinda yer alan faiz uygulamalari,
bircok kutsal din tarafindan yasaklanmis olup, bu durum
toplumumuzda da ozellikle dini hassasiyetlere sahip Miisliiman
bireyler tarafindan kabul edilmemektedir. Ancak, ticari iliskilerin
gelisimi, sosyal yasamin ihtiyaglart ve teknolojik ilerlemeler
dogrultusunda bankacilik islemleri 6nemli bir gereklilik haline
gelmis, bu da katilim bankaciliginin dogmasina zemin hazirlamistir.
Katilim bankaciligi, halk arasinda "faizsiz bankacilik" olarak da
bilinir ve konvansiyonel bankalarin sundugu pek ¢ok hizmeti faizsiz

bir sekilde sunan alternatif bir finansal sistemdir.

! Dog. Dr., Hitit Universitesi, iktisadi ve Idari Bilimler Fakiltesi, Finans ve Bankactlik
Bolumu, Cotum/Turkiye, Orcid: 0000-0002-4069-7653, recepcakar@hitit.edu.tr
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Bu baglamda, katilim bankaciliginin giiniimiizdeki yiikselen
rolii, sundugu iirtin ¢esitliligi, finansal teknolojilere yonelik katkilar
ve sektordeki artan etkisi goz onilinde bulunduruldugunda, bu alanin
gelisim siireci, temel kavramlar1 ve Tiirkiye’deki katilim bankalari
hakkinda kapsamli bilgi edinilmesi 6nem kazanmaktadir.

Katilm bankalarinin isleyis prensipleri, fon kullandirma
yontemleri, bu tiir bankaciliga duyulan ihtiyacin sebepleri ve
amaglar1 hakkinda pek ¢ok calisma yapilmistir. Bu calismalardan
yararlanilarak hazirlanan bu metinde, katilim bankaciliginin giincel
meselelerinin yam sira, tarihsel gelisim siireci ve Tiirkiye'deki
uygulamalar1 da ele alinmaktadir.

Katilim bankaciliginin kiiresel anlamda gecirdigi evrim,
iilkemizde de dnemli etkiler yaratmistir. Ozellikle son yillarda kamu
katilim bankalarinin sektore dahil olmasiyla birlikte, bu bankalarin
pazar payr hizla artmaktadir. Sonug¢ boliimiinde ise, katilim
bankalarinin konvansiyonel bankalar ve kalkinma bankalar1 ile
karsilagtirmali olarak sektdrdeki paylarimin yillar igindeki degisimi

calisma i¢inde sunulmustur.

1. KATILIM BANKACILIGI
1.1.Katilim Bankaciliginin Tanim

Katilim bankaciligi, toplumda yaygin olarak "Faizsiz
Bankacilik" adiyla taninmaktadir. Tiirkiye'deki finansal sistemde, bu
kurumlar 5411 sayili Bankacilik Kanunu'nun 2005 yilinda yiiriirliige
girmesiyle "Katilim Bankacilig1" adi altinda resmiyet kazanmistir.
Oncesinde, "Ozel Finans Kurumlar1" olarak adlandirilan bu yapilarin
yeni diizenlemelerle daha belirgin bir statiiye kavustugu
belirtilmektedir (Giinal, 2012: 148).
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Katilim bankalari, tasarruf sahipleriyle dogrudan nakit para
aligverigine dayali bir sistem yerine ortaklik esasina gore islem
yapmay1 tercih eden ve ekonomik isleyisle uyumlu bir model sunan
kurumlardir. Konvansiyonel bankalarin aksine, belirli bir getiri
taahhiidiinde bulunmayan bu sistem, ticari faaliyetlerin sonucunda
ortaya c¢ikan kazan¢ veya zarari paylasma prensibini benimser.
Katilim bankalari, gelirlerini faizden bagimsiz sekilde olusturmay1
hedefleyerek, dini hassasiyetleri olan sermaye sahiplerine alternatif

bir finansman modeli sunmaktadir (Akinci, 2016:2).

Bu sistemin en dikkat ¢ekici 6zelliklerinden biri, miisterilerine
sabit bir faiz getirisi yerine, kazang ve zarar paylasimina dayali bir
is birligi modeli teklif etmesidir. Miisterilere dogrudan nakit
saglamak yerine, ticaret ve ortaklik yoluyla fon saglayarak kazang

elde etmelerine imkéan tanir.

Faizsiz bankacilik, dogal olarak Miisliiman niifusun yogun
oldugu islam cografyasinda ortaya ¢ikmis olsa da, zamanla Avrupa
ve diger gelismis iilkelerde de dikkat cekmis ve bu bolgelerde 6nemli
bir yer edinmistir. Bu durum, faizsiz bankacilifin kiiresel 6l¢ekte
benimsenmeye basladigini gostermektedir (Kaya, 2012:137).

1.2. Katilhm Bankacili@inin Amaclarn

Katilim bankaciliginin ana amacinin; dini hassasiyetler veya
digeri sebepler nedeniyle ekonomik dongiiniin, ticaretin ig¢inde
olmayan “yastik alti” denilen kullanimda olmayan birikimlerin,
yabanci sermayenin de etkisi ile faiz icermeyen hizmet anlayisina

gore ticari hayatin i¢ine katmaktir.

Etkisiz bir bigimde duran varliklarin genel sebebi,

konvansiyonel bankalarda yapilan faiz islemleri sonucunda
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vatandaglarin dini goriisleri nedeniyle birikimlerini bankalarda
isleme sokmak yerine giinah islemekten uzak durmak ig¢in
birikimlerini kendi olanaklar1 ile korumaya calismalaridir. Bu tiir
birikimlerin konvansiyonel bankacilik diizenine girememesinin
gerekceleri arasinda; Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu tizerinden bazi
bankalara miidahale amaciyla gorevlendirilen ydneticiler sebebiyle
konvansiyonel bankaciliga kars1 olusan sayginligin azalmasi, yiiksek
kar oram1 vaadi, katilim bankaciliginin konvansiyonel bankacilik
nazarinda vatandas tarafindan bilinirliginin az olmasi, katilim
bankalarin da yapilan islemler ve iriin ¢esitliligine yonelik bu
bankalarin gerekli tanitim faaliyetlerinde bulunmamalar1 da etkili
olmaktadir (Dikmen, 2019:5).

Tiirkiye’de ve Miisliman cografyasinda insanlarin belli bir
grubu, faiz kazancina mesafeli yaklagmaktadir. Bu nedenle klasik
bankalar dedigimiz konvansiyonel ve kalkinma bankalara
gitmeyen fonlar ekonomik hayata dahil olamamaktadir. Bu durum
hem yaygin ekonomik hayat acisindan, hem de birikimi olan kisi
penceresinden bir ziyandir. Katilim bankalar1, bankacilik sektoriinde
bir doniisiim olarak, faiz uygulamalarina kars1 olan, konvansiyonel
bankalara gitmeyen birikmis tasarruflar1 ekonomik hayata dahil
etmek ve tasarruflari olan kisilerin birikimlerini korumalarina
yardim etmek ve kiymetlenmesini saglamak, degisik yatirim
firsatlar1 olusturarak petrol zengini Miisliiman tilkelerin ellerindeki
birikimleri  degerlendirme  gayesiyle faaliyete  ge¢mistir.
Organizasyon basamaginda ve diinyadaki faaliyetlerin benzerleri
esas alinarak katilim bankalarinin biriktirdigi fonlardan yararlanmak

icin farkli usuller olusturulmustur. Bu usullerle olusan getirinin ticari
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getiri 0zelliginde oldugu ve faiz getirisinden koken olarak farklilik
gosterdigi noktasinda ortak kanaate varilmistir. (1)

Genel anlamda Katilim Bankaciliginin amaglarini siralayacak

olursak;
1-Islami ilkelerinin ekonomik hayata uygulanmast,

2-Tasarruflarin ~ dogrudan  yatirimlara  yonlendirilerek
caligmasiin amaglanmasi ve bdylece toplumsal ve ticari hedeflere

varma noktasinda rahatlamanin olusmasi,
3-Dengeli bir finans sistemi kurma,

4-Cesitli bankacilik islemlerinin Islami hassasiyetler 1518inda

gerceklestirilmesini saglama, seklinde siralanabilir.

2. Katihm Bankaciigin Temel Kavramlar

Katilim bankalar1 miisterilerinden toplanan fonlar1 fona ihtiyag
duyan kisi, kurum veya ireticilerin kullanmasin1 saglarlar. Bu
yontem bazen isbirligi sekliyle yapilabilecegi gibi, bazen de gerekli
olan iirlinlin satilmasiyla da kiralanmasi vasitasiyla olabilmektedir.
Katilim bankalarinda gergeklestirilen fonlar1 degerlendirme yollar
kabaca su sekilde olusmaktadir;

2.1. Murabaha (Kurumsal Finansman Destegi)

Katilim bankaciliginda yogun olarak secilen {irlinlerden olan
murabaha yontemi, kurumsal finansman yardimiadiyla da
bilinmektedir. Arapca bir kelime olan Murabaha, Tiirk¢e anlam
olarak karli satis olarak ifade edilmektedir.

Kazang¢ beyani ile satim sekli diyebilecegimiz bu ydntem
modern katilim bankacilig1 yontemlerinde miisterinin direktifi ve
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satin alacagini bildirmesiyle bir iirliniin katilim bankas1 tarafindan
ilk satan kisiden, alic1 kisiye yetkilendirdigi vekillikle siklikla pesin
bir sekilde alinan malin istiine belli bir kazang ilave edilerek
miigteriye stlireli olarak satilmasi bi¢iminde gergeklestirilen bir
islemdir. Buna finansal alim-satim da denilir ve katilim

bankaciliginin en cazip fon isletme yollarindandir.

Mali pesin alip, vadeli satma yoluyla birikimleri
degerlendirme bi¢cimi dedigimiz, modern hayatta mudarebe ya da
miisareke usulii yerine, biiyiikk oranda bu yol kullanilmaktadir.
Ciinkli mudarebe ve miisarekeye oranla daha kisa siireli kazang
saglamasi sebebiyle, murabaha uluslararasi ticarete kaynak
olusturmada yogun talep ¢eken bir yol olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Ulkemizde banka hesaplarinda toplanan birikimlerin kisa siireli
olmas1 sebebiyle, murabaha daha c¢ok tevecciih gdérmektedir.
Murabahada, katilim bankasi, miisterinin talep ettigi {irlinii satin
alirken, satin alinan degerin {izerine gesitli giderleri ve kazancini
ilave ederek, ilerleyen giinlerde miisteriye satisi
gerceklestirmektedir (Eskici, 2007).

Katilim bankalar: tarafindan yogun olarak islem goren bu yol;
miisterinin gereksinimi olan hammadde, makine vb. tirtinler Katilim
Bankas1 araciligiyla mali saglayan kisiden nakit alinip miisteriye
nakit veya siireli bigimde satilmaktadir. Tirkiye’de nakit satis
isleminden ¢ok siireli satiglarin ragbet gordiigiibu yolla banka
rastgele bir {irlin satin alarak ilave kar payini da koyduktan sonra
miisteriye onceden belirtmis oldugu taksit meblaglar1 mukabilinde
mal1 satisin1 yapmaktadir. Bu usuliin miisterilere agiklanabilirligi ve
uygulamadaki sadeligi nedeniyle katilim bankalarinin fazlaca ragbet
ettigi yollardandir.
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Sistem temel mantik olarak su bi¢cimde islemektedir:
Gayrimenkul, makine techizat, ham veya yarit mamul maddeye
gereksinimi olan sirket, bunlar1 temin edecegi satici firma ile 6n
protokol yapar. Daha sonra Katilim Bankasina talebini iletir ve
gerekli glivenceyi de verir. Gereken arastirmay1 yapan kurum, satisi
gerceklestirecegi firmadan tlicretini nakit vererek malin satig islemini
yapar ve lizerinde protokol edilen bedelden isletmeye satisi
gerceklestirilir. Satic1 nakit olarak belirtilen faturayr kurum adina
postalar. Fatura ise kurum adina ve alicinin yollanmasini istedigi
adrese olacak bicimde kesilir. Boylece iiriin direkt olarak son alictya
ulagmis olur. Sonra ki siirecte Katilim Bankasi, alic1 kisi/kurum
tarafinda bildigi alis fiyati lizerine belli bir ilave ederek bu mal1 alici
kisi/kuruma fatura eder. Sozlesmede belirlenen vade sonunda
faturadaki tutar alici kisi/kurum tarafindan Katilim Bankasi’na
odenir (Ustaoglu, 2014).

2.2. Musareke (Emek Sermaye Ortakhig)

Katilim bankaciliginda bir kaynak kullandirma yolu olarak
degerlendirilen miisareke, bazi girisimlere kaynak tedarikinde
katillm bankasinin  adi  gecen girisime ortaklik yoluyla
gerceklesmektedir. Ancak bankalarin kurulus ve uzmanlik alanlar
isletmecilik olmadigindan isletmenin idaresinde direk gorev yapmak
yerine, girisim alaninda ihtisas1 bulunan diger kisma teslim ederler.
Bu finansman isleminde katilim bankasi, emegin zarara ugrama
riskini ya da girisim ortaklarindan kaynaklanabilecek sorunlari
istlenmekte ancak bu yolla hem iyi bir kazang elde edilmekte hem
de iilke ekonomik hayatina ve is giliciine direkt olarak fayda da
bulunmaktadir.
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Musarekenin  mudarebeden farki, mudarebede faaliyet
gostermeyen anapara sahibi emegini, deneyimini hesaba katan bir
miitesebbis olurken miisareke de hem anapara sahibi hem de etkin
bir miitesebbis vardir. Bunun yaninda, mudarebede parasal zararin
sermayedara ait olmasma karsihlk musareke de kayip
bolisiilmektedir. Musareke de calisma alanina yonelik bir sinirlama
bulunmaz (Kagmaz, 2009:5).

Glinlimiizde ¢ok tercih edilmemesinin gerekgesi bu isbirligi
diizeninin tliimiiyle sadakate dayanan bir isbirligi olmasidir. Bu
isbirligi faaliyetini yiirlitenin katilim bankas1 olmasi1 ve her ne kadar
bir katilm bankasi olmasina ragmen bankacilik sektoriinde
sadakatin degil rasyonel bilgiye dayanan hareketler olmasi yiiziinden
bu sermaye kullanim big¢imi oldukg¢a ragbet gérmemektedir (Onk,
2015:69).

2.3. Icare (Finansal Kiralama)

Arapca bir kelime olan icare “kullanim hakkinin devredilmesi,
kiralama” anlamlarinda Tiirk¢ede yer almaktadir. Konvansiyonel
bankaciligin kendi araciliklariyla olusturdugu finansal kiralama
sirketleri ile de bilinen “Leasing” katilim bankalarinda da icare ismi
ile anilmaktadir. Icare yonteminde, katilim bankasi, miisterinin
istemis oldugu bir arag¢, makine vs. satin alarak miisteriyle daha dnce
uzlagmis oldugu bedel {izerinden uzun déonem kiralama islemi yapar.
Icarede kiralama konusu olan varliklar yiyecek, doviz vs. gibi
kendisinin tiiketilmesiyle faydalanilan iirtinler degil, kiralanan
irlinlin bir aract gibi kullanilacagl arag, traktér, makine vb.
iirlinlerdir. Normal kiralama islemlerinde kiralanacak olan varlik

kiraya veren tarafindan segilirken; icarede kiralayan, kiralayacagi
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aracit kendisi tercih etmektedir (Ustaoglu, 2014:50; Dar¢in,
2007:32).

Bir varlig1 kullanma ve faydalanma haklarinin, belirlenen bir
zaman diliminde, kira {icretini karsilamay1 kabul eden tarafa temlik
edilmesi seklinde gergeklesen uzlasmadir. Katilim bankaciliginda
icare islemleri; kiralama, alt kiralama, hizmet finansmani, kasa
kiralama ve kiraya dayali bankacilik hizmetleri (para aktarma,
tahsilat yapma, fatura ve vergi 6deme) gibi iirlin ve hizmetlerde
kullanilmaktadir. Icare s6zlesmesinde kiralama siiresinin ne kadar
olacagi, aylik taksit Odemelerinin ne oldugu gibi durumlar
belirtilmelidir. Kiralama miihleti siiresince malin miilkiyeti katilim
bankasinda olup kullanim hakki kiralayan firmanindir. Kiralama
miihleti kullanilan araca gore degisiklik gosterebilmekle birlikte
yaygin olarak ragbet goren miihlet 5-15 sene arasidir (Tiirker,
2010:8).

2.4. Kar-Zarar Ortakhgi (Mudarebe)

Katilim bankaciliginin fon kullandirma usullerinden olan
mudarebe sistemi diger fon kullandirma usulii olan musareke
usulliyle ortak taraflar1 bulunsa da farklilik gosteren teknik
ayrintilart bulunur. Mudarebe sisteminde anaparast bulunmayan
fakat farkli bir dalda uzmanlig1 olan ve ticarete bu uzmanlig ile
fayda saglayacak girisimci ile sermayeyi saglayacak olan katilim
bankas1 arasinda bir birliktelik yapilir. Katilim bankasi projedeki
tiim finansmani saglayan taraf olup girisimci sadece ise uzmanligini

ve isgiliclinii saglar (Ustaoglu, 2014:51).

Emek-sermaye ortakligi olarak bilinen bu sistem bir tarafin

finansman, diger tarafin ¢abasini katarak isletmeyi sahiplenmesiyle
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kurulan ve elde edilen kar1 paylasma mantiginda olan bir birliktelik
cesididir. Katilim bankalarinin fon toplama araglar1 arasinda,
mudarebe katilim hesaplar1 aslan payim1 almaktadir. Mudarebe
isleminde fon fazlasi olan kisi/kurum elindeki fon fazlasi miktari
belli bir vadede degerlendirmek i¢in fon toplayan katilim bankasinin
mudarebe birikim sistemine yatirmaktadir. Paylagim orani iki taraf
arasinda Onceden uzlasma oraninda yapilmaktadir. Havuzda
toplanan bu fonlar farkli yatirimlarda degerlendirilmekte ve bu
yatirnmlardan elde edilen kazangtan ilgili birikim hesaplarina
aktarilarak banka paylasim orami dlgiisiinde anapara sahibine elde
edilen kazang paylasimi yapilir.

Katilim  bankalarinin  bulunduklar1  tlkedeki piyasay1
hareketlendirme yollarindan olan mudarebe uygulamasinda is
yapmak isteyen ancak anaparasi olmayan proje sahiplerine fon
saglayarak ekonomik hayata katilmasin1 saglar. Banka girisimciye
sagladig1 anapara oranina gore ve miisteri ile yapilan anlagsmaya gore
farkli oranlarda kar isteyebilir. Kar ve zararin denkligi halinde bu
yatirima kar elde etmek i¢in fon saglayan bankanin yatirimini geri
cekme Ozgiirliigii vardir. Herhangi bir kaybin yasanmasi sonucunda
ise bu kayip banka vasitayla giderilir. Yapilan yatirim sonucu bir
kaybin olugmasi neticesinde miitesebbisin bir kusuru veya kasti
varsa banka bu yasanan kaybi miitesebbisten riicu eder.

Ancak miitesebbisin herhangi bir kusuru yoksa banka anapara
yoniinden, miitesebbis ise harcamis oldugu ¢abasi nedeniyle zarara
ugramaktadir. Miitesebbisten cabasi yiiziinden zarara ugramasi
nedeniyle bagka bir tazminat talep edilmez. Banka ile miisteri
arasinda ticari proje konusunda anlagsma saglandiktan sonra banka,
miisterisinden proje boyunca yapilan tim muhasebe islemlerinin
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ayrintili dokiimiinii isteyebilir. Sonugta miitesebbis bu girisim i¢in
caba harcarken bankada anaparasini riske atmis olur. Benzerlikleri
olan musareke sistemi ile mudarebe sistemi arasindaki belli basl
farklar sunlardir:

-Musarekede tiim ortaklarin fon katkisi s6z konusu iken
mudarebede sadece banka anapara, miisteri ise emek temin
etmektedir.

-Mudarebede sadece emek sahibi miisteri idarede yetkiliyken
banka denetleyici konumdadir ancak musareke de ortaklar payi

nispetinde s6z sahibidir.

-Mudarebede maddi kayiplar1 tamamen sermaye sahibi olan
banka karsilarken miisterinin sadece emek yoniinden kaybi vardir.
Musareke de ise maddi kayiplara hissedarlar anaparada ki hisseleri

oraninca beraber ustlenmektedir.

-Mugsareke de varliklarin miilkiyeti sermayeye katki oraninda
ortak olup mudarebede varliklarin miilkiyetinin tamami bankaya
aittir (Akinci, 2016:58-59).

2.5.Selem

Nakit paraya gereksinimi olan bir sirketin ya da girisimcinin
heniiz tiretmedigi bir mala iliskin (hububat, bakliyat, ¢imento vs.)
gelecekte ki bir tarihte teslim etmek {izere bugiinden pesin fiyatla
satmasina selem denilir. Katilim bankacilig1 portfoy cesitlerinden
olan selem, halihazirda yaygin olarak bilinmemekte ancak 6zellikle
tarim iriinlerinin finansmaninda degerlendirilebilecek bir yontem

olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
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Selem satis isleminin dinimize gore olusabilmesi i¢in 3 kuralin
anlagsmada ifade edilmesi gerekmektedir. Bu kurallar; malin ne kadar
oldugu, malin 6zellikleri ve malin teslim edilecegi zamanin belli
olmasidir. Selem satis sozlesmesi finansman gereksinimi olan
{ireticiye yarar sagladig1 gibi alictya da yarar saglamaktadir. Uretici
selem sistemi aracilifiyla finansman saglayarak iiretim
malzemelerine ulagabilmekte, alic1 ise piyasa fiyatindan daha uygun
fiyata mala ulasabilmektedir (Giiney, 2018: 62).

Selemdeki en 6nemli kisim; dinimizin izin verdigi bu usulde
her ne kadar ileri tarihte teslim alinacak bir mal i¢in pesin para
O0denmis olsa da, dinimizce yasaklanmamis olan bir iirlin satisi
birbirine karigtirrlmamalidir. Selem isleminin yapilabilmesi igin
seleme esas olan lriiniin sayilabilir, tartilabilir, 6l¢iilebilir bir {iriin
olmasi gerekliyken kiymetli madenler, antika esyalar, arazi, bina
gibi varliklar selem usuliinde bulunmaz (Dar¢in, 2007:34).

2.6.Sukuk

Katilim bankalariin fon kullandirma usullerinden olan sukuk
kelimesinin dilimizdeki karsilig1 “Finansal sertifika”dir. Her tiirden
malin ve/veya hakka yonelik kaynak olusturmak i¢in farkl: tilkelere
satilan ve mal sahiplerinin bu mal ve/ veya haktan olusan kazanctan
hisseleri miktarinda hak sahipligi kazandiran menkul kiymet
tiriidiir. Sermayedara diizenli kira kazanci olusturmasit ve
gerektiginde ikinci elde satilma olanagi nedeniyle, kira sertifikasi
(icare sukuku) daha cok ragbet gormektedir. Bu tiir sukuklar
iilkemizde ilk sukuk ihraclarinda da ragbet gordiigii i¢in Tiirkiye’de
sukuk kelimesi “kira sertifikas1” kelimesi ile anilmaya baslasa da

Ozunde sukukun sadece icara ile olanini ifade etmektedir.
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Sukuk ihra¢ eden sirketler ise; katki sundugu maddi destegin
reel bir ticari faaliyette degerlendirilecegi bilinciyle faaliyette
bulunmakta ve sukuktan yararlanan kisi de reel bir ticari faaliyette
bulunarak bu isten sagladig1 kazang ile sukuk ihra¢ edene yarar
saglamaktadir. Ayrica katilim bankalari, konvansiyonel bankalar
gibi sadece faize dayali kazang saglamak i¢in degil, faiz olmayan bir
yontemle getiri elde ederken diger taraftan da kendi iilkesinin
ekonomisinin canlanmasinda O6nemli bir gorevi bulunmaktadir
(Ustaoglu, 2014:54).

2.7.Istisna Akdi

Istisna akdi iiretim/isleme gerektiren mamulleri kapsayan ve
bu s6zlesmelerde yapilacak {iriiniin 6zelliklerinin, miktarinin, isin ve
bedelinin vadesinin belirtilerek detaylandirilmasi esasina dayanir.
Bitirilmemis kooperatiflerin tamamlanmasinda, toplu konut
yapimlarina fon saglanmasinda, miiteahhitlik projelerinde, arag,
gemi, ucak gibi biiyiik yap1 islerinin kaynaginin temin edilmesinde
katilim bankalar istisna akdinden yararlanabilmektedir.

Selem ile benzerlik gosteren fakat ayrintili bakildiginda farkl
nitelikler icerdigi anlasilan istisna akdinde ismarlanan 6zel bir
iriiniin  bedelinin 6nceden nakit 6denmesi veya vadeli olarak
odenmesi s6z konusudur. Islam hukukunun izin verdigi ticari
faaliyetlerden biri olan istisna akdinde bankadan harig iki tarafin da
yer almasi gerekmektedir (Gliney, 2018:64).

Istisna akdi gergeklestirmek isteyen yatirimci dncelikle bir
katilim bankasina talepte bulunur. Talep ettigi iiriinlin niteligini,
miktarmi, fiyatin1 ve temin etme siiresini bankaya iletir. Banka

yatirimeinin istemis oldugu {iriinii iiretebilecek kapasitesi olan
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imalatgiya malin siparisini verir. Yatirimcinin istegine gore talep
edilen malin bedeli pesin veya vadeli olarak iireticiye 6denir. Uretici
malin iiretimini tamamladiktan sonra banka veya girisimciye malin
teslimini gergeklestirir (Tung, 2010:151).

Istisna akdi ile miitesebbis, malinin iiretilmesi i¢in banka ile
iliski kurarak kendisini garantiye almis olur. Sermaye noktasinda da
destek duyan miitesebbis katilim bankasi destegiyle ekonomik
calismalarini yapmakta ve gelir elde etmektedir. Uretici acisindan da
kazancli olan istisna akdi ile imalatg¢1, banka araciligi ile iirlinliniin
satilmasina iliskin endisesi olmadan anlastigi gibi malin1 satip
kazang saglar. Her iki taraf i¢inde yarar1 olan bu fon kullandirma
usulii ile iireticiler ve miitesebbis desteklenerek ticari hayata katki
verilmis olur (Yilmaz, 2010:15).

2.8.Karz-1 Hasen

Katilim bankaciliginda yer alan ancak konvansiyonel
bankacilikta bulunmayan usullerden birisi olan Karz-1 Hasen;
dinimizin, Miisliimanlarin birbirine zorda kalinca ve ihtiya¢ sahibi
iken yardim etmelerini desteklemesiyle olusan bir yontemdir.
Katilim bankalarinin herhangi bir kazang veya ¢ikar beklemeden
ihtiyag sahibine sagladigi borg Karz-1 Hasen olarak
isimlendirilir (Dondiiren, 2014:79).

Karz-1 Hasen icin bir ¢esit sosyal yardim finansmani
diyebiliriz. Ihtiyag sahiplerinin 6liim, hastalik, egitim gibi konularda
paraya sikistiklar1  donemde katilim bankalar1 tarafindan
ithtiyaglarmin bir kazang gozetmeksizin bor¢ verme seklinde
karsilanabilir. Daha sonra 6demede problem yasanirsa ve 6deyeme
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yapamayacagi diistiniiliirse bu tutar bankanin sosyal fonlara ayirdigi
havuzdan karsilanir (Ozsoy, 1987:130).

Karz-1 Hasen yonteminin katilim bankacilig1 tarafindan
yapilabilmesi i¢in Oncelikle ihtiya¢ sahibinin istedigi yardima
gercekten ihtiyact olup olmadigi incelenir. Eger ihtiyag¢ sahibi
oldugu sonucuna varilirsa bankanin kriterlerine uygun bir sirket olup
olmadigr kontrol edilir. Sirketin istenilen sartlar1 tasidig
diisiiniiliirse banka faizsiz ancak geri 6demeli bir sekilde ihtiyag
sahibine destek saglar (Oztop, 2006:35).

2.9. Teverruk

Nakit para ihtiyacini karsilamak maksadiyla vadeli satin alinan
bir malin/iiriiniin {i¢iincii bir kisiye nakit olacak bi¢imde ve siklikla
alis fiyatinin altinda bir {icret karsiliginda satilmasidir. Kar beyan
ile emtia satis1 olarak da bilinen bu yontemde; katilim bankalari
miisterilerinin istegine gore organize piyasalardan pesin olarak satin
aldiklar1 madenleri, tarim tiriinleri gibi ham maddeleri vadeli olarak
misterilerine satarlar. Miisteriler de katilim bankalarindan taksitle
satin aldiklar1 mallar1 nakit olarak yine organize piyasalar lizerinden
(dogrudan ya da vekalet ile) farkli alicilara satarlar. Boylece miisterti,
finansman bulmus ve vadeli olarak bor¢lanmis olur. Bu islem katilim
bankasinin finansman gereksinimini karsilamak maksadiyla olursa

“ters teverruk” olarak isimlendirilir.

Teverruk islemi “uluslararasi murabaha” olarak da bilinmekte,
katilim bankasinin uluslararasi piyasadan pesin 6deme ile mal alarak
kar pay1 ekledikten sonra miisterilerine vadeli olarak satisi izerinden
yapilir. Giinlimiizde gerceklesen teverruk hareketlerinin ¢ogunlugu
Londra Metal Borsasi’nda yapilmaktadir (Oztiirk, 2011:118).
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Teverrukun helal veya haram oldugu noktasinda Islam
diinyasinda bir tutarlilik yoktur. Bazi alimler teverrukun haram
oldugunu iddia ederken bazilar1 ise mubah oldugunu sdylemektedir.
Teverrukun caiz olmadigini savunanlar peygamberimizin hadislerini
kaynak gostererek zor durumda olan kisilere mal satmanin
yasaklandigini belirtmektedirler. Dinimizin her daim Miisliimanlar
arasinda yardimlagmay1, infaki 6n planda tutmasi nedeniyle ihtiyact
olanlara borg vererek onlara yardim etmek yerine vadeli sekilde mal
satmanin dogru olmadigina karar vermislerdir. Teverruk isleminde
sakinca olmadigini iddia eden kisim ise; ticaretle ugrasanlarin
stirekli borgla ticaret edebilecegini ancak giiniimiizde faizsiz sekilde
bor¢ bulmanin miimkiin olmadigin1 bundan dolay1 kisilerin vadeli
sekilde aldiklar1 mallar1 piyasaya pesin olarak satmalarindan
herhangi bir sakinca olmadigini ifade etmektedir (Aktepe, 2013:109-
110).

2.10.Tekafiil

Tirkce anlami “dayanisma, yardimlasma” olan tekafiil
uygulamas1 alan yazinda “Islami sigorta” ismiyle anilmaktadir.
Teverruk hususuna benzer sekilde tekafiil hususunda da Islam
alimlerince ortak bir kani yoktur. Kimileri tekafiiliin Islami agidan
sakincali durmayan bir gilivence diisiincesindeyken bu diislinceye
kars1 ¢ikan bir kesim de vardir. Cagimizda pek cok dalda hizmet
veren sigortacilik faaliyetlerinin hizmet alanindaki orani katilim
bankalar1 tarafindan azimsanmayacak kadardir (Sezal, 2017:1161;
Polat, 2015).

Tekafiil usuliiyle belirli bir risk grubunda olan kisilerin
birliktelik olusturarak ugrayacaklari bir risk karsisinda zararlarinin

en aza indirilerek birlik i¢inde olmalar1 hedeflenmektedir. Tekafiil
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sisteminde kazang elde etmek ilk hedef olmayip birlikte en biiyiik
amac tekafiil sistemine girenlerin riski boliiserek ortak garantiyi
olusturmaktir. Tekafiil sisteminin de geleneksel sigortaciliktaki gibi
miisterilerine bazi garantiler vermesinin yani sira miisterilerinden
sagladig1 fonlar ile ekonomik faaliyetler yaparak miisterilerinin
kazang elde etmesini istemektedir (Calik, 2014:98).

3.Katilm Bankacihiginin Tarihcesi
3.1. Diinya’da Katihm Bankacihiginin Tarihsel Gelisimi
Katilim bankacilig1 yani faizsiz bankacilik anlayisi ile ilgili

alan yazin incelendiginde baslangicinin ilk olarak Afrika {ilkesi
Misir’da yer alan Mitr Gamr kasabasinda ortaya ¢iktigi sonucuna
varilmistir. Misir’in eski devlet baskanlarindan Cemal Abdiil Nasir
zamaninda tiim bankalarin devlet bankasina doniistiiriilme ¢abasina
kars1 bir bagka segenek olusturmak maksadiyla bir girisim sonrasi
olugsmustur. Misir’da tarimsal faaliyet gdsteren halkin tarimsal
caligmalarin1  gelistirebilmek ve ekonomik gereksinimlerini
karsilayabilmek diisiincesiyle “miiteselsil kefalet” iddiasiyla risk
sermayesi ve para vakfi ortakligiyla olusan bu kuruluglara banka
denilmesigiiniimiizde de akademik miinazaralara konu olmaktadir.
Kurulus ayni ¢at1 altinda farkli hizmetlerle (leasing, faktoring, kar-
zarar ortaklig1 vb.) nadir goriilen bir hal almistir. Koy Sandigina
benzer caligmalariyla etkinlik sergileyen bu kurulusun diisiince
adami olarak Dr. Ahmed El-Naggar karsimiza ¢ikmaktadir. Kendisi
hem bankanin ortagi ve hem de yonetim c¢alisan1 olarak gorev
almigtir. Dr. Ahmed FEl-Naggar’in ekonomiye iliskin tarihine
bakildiginda; Alman  ekonomisinin  “toplumsal  kalkinma
bankacilig1” sisteminden etkilenerek bu sistemi {izerinde yasadigi
toplumsal sisteme gore bicimlendirmistir (Akinci, 2016:6-7).
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Katilim bankalar1 arasindaki igbirligini artirmak, bankalara
teknik konularda destek vermek, bankalarin gelismesine yardimei
olmak amaciyla 1977 yilinda kurulan “Uluslararasi Islam Bankalar1
Birligi” ve “Islami Bankacilik ve Ekonomi Kurumu” ile katilim
bankaciligi noktasinda onemli bir adim atilmistir (Dikmen,
2019:22).

3.2. Tiirkiye’de Katihm Bankaciliginin Tarihsel Gelisimi

1975 yilinda Islam Kalkinma Bankasi’nin siirekli iiyelerinden
biri olanTirkiye bunun yani sira 1984 yilinda sermaye hissesini
fazlalastirmay1 tercih etmis ve Islami Kalkinma Bankasi’nin en
onemli hissedarlarindan olmustur. Bundan dolay: Tiirkiye ve Islami
Kalkinma Bankasi’nin diger ortaklar1 arasinda ilk basta ekonomik
anlamda beraberlik olugsmus daha sonra ise altyap1 yatirimi yardimi,
ozel sektor yardimi, dis ticaret artist ve cesitli finansman
enstriimanlar1 saglayarak ekonominin saglamlasmasini saglayacak
etkinliklerde bulunmustur. Giliniimiizde katilim bankas1 olarak
adlandirilan  finansal kuruluglar Tiirkiye’de 1983 senesinde
yiiriirliige giren 83/7506 say1l1 kararnameyle “Ozel Finans Kurumu”
ismiyle bankacilik sistemine dahil olmuslardir.  Bu sayede
konvansiyonel bankaciliktan farkli hizmet veren o6zel finans
kurumlart faiz hassasiyeti olan kisilerin dikkatini ¢ekerek
birikimlerini kullanabilecekleri bir ortam olusturmustur (Akinci,
2016:7).

Diinyada Islami bankaciligm 1970’1l yillarda yayginlagmasi
Tiirkiye’de de faizsiz calismay1 prensip edinen kisilerce dikkat
cekmistir.  Diinyadaki katilim bankalarinin yiikselen grafigi
tilkemizde de ilgi c¢ekse de mevzuatta ki bankacilik yasalari,

lilkemizde katilim bankalarmin kurulmasi i¢in gerekli zeminin
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olusmasina engel durumdaydi. Dénemin Basbakani Turgut Ozal’in
diizenledigi ve Cumhurbaskani Kenan Evren’in onay verdigi
16.12.1983 tarih ve 83/7506 sayili Kararname ile birikimlerini faiz
icermeyen hususlara gore yararlanmak isteyen vatandaglara bu
firsatin olusturuldugu goériilmiistiir. Diinyada bu bankacilik diizenine
Islami banka veya Islam bankacilig1 denilirken Tiirkiye’de faizsiz bu
kurumlarin  genel adi  “Ozel Finans Kurumlari” olarak

adlandirilmistir.

Ozel finans kurumlarinin 25 Subat 1984 tarihinde yasal
mevzuati da tamamlandiktan sonra Tiirkiye’de ilk olarak Albaraka
Tiirk, 1984 yilinda ile ikinci olarak da Faisal Finans 1985 yilinda
kurularak faaliyete gegmislerdir. Daha sonra bu finans kurumlarini
sirastyla Kuveyt Tiirk Finans 1989 yilinda, Anadolu Finans 1991
yilinda, Thlas Finans 1995 yilinda kurulmasi izlemistir.

4. Turkiye Katihm Bankalar: Birligi ve Tiirkiye’deki Katihm
Bankalar

4.1. Tiirkiye Katihm Bankalar Birligi

Tiirkiye’de 1984 senesinde faiz igermeyen bir bankacilik
yontemini benimseyen katilim bankasi Albaraka Tiirk olarak
faaliyete gecmistir. Daha sonra 1985 senesinde faysal finans ve 1989
senesinde de korfez sermayesine dayanan Kuveyt Tirk Katilim
Bankasi, Tiirkiye Vakiflar bankasiyla isbirligi yaparak Tiirk Katilim
Bankacilig1 sisteminde faaliyete baglamislardir. 1996 yilinda hizmet
vermeye baslayan Asya finans da katilim bankalar1 i¢ine dahil olmus
ve 2013 yilindan beri Tiirkiye’de Katilim Bankaciligi noktasinda
dort banka faaliyet gostermeye baslamistir. Fakat bu bankalardan
olan Faysal finans daha sonra adin1 Family finans olarak degistirerek

faaliyet gostermeyi siirdiirmiistiir. 1995 senesinde hizmete baglayan
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Ihlas finans sirketi 2001 senesinde gériilen ekonomik sorunlar
sebebiyle 1999 senesi Haziraninda hizmete giren ve Agustos 2000
senesindefaaliyete gecen BDDK tarafindan kapatilmistir.

Bu dort katilim bankasinin ortak bir kanaldan hizmet etmesi
fikriyle Bankalar Kanunu uyarinca birlik statiisiinde 6zel finans
kurumlar birligi ismiyle biitlinlesmisler ve birlige 2001 senesinde
dahil olmuslardir. 2005 senesine dek 6zel finans kurumlar1 adiyla
faaliyet gosteren bu bankalar, Katilim Bankalar1 olarak
isimlendirilmeleri sonucunda birligin adi1 da; Tiirkiye Katilim

Bankalar Birligi adiyla diizenlenmistir.

2005 senesinde yapilan diizenleme geregi, bu tarihten sonra
kurulacak olan Katilim Bankalar1 Kuruluglarindan itibaren bir ay
icerisinde birlige tiye olmak zorundadir (2).

* Kamu kurumu o6zelligi tasiyan, meslek kurulusu olarak
Bankalar Kanunu ile 2001 senesinde hizmet vermeye baslayan Ozel
Finans Kurumlar1 Birligi katilim bankalarmin en st kurulusu

olmustur.

* Resmi Gazete’nin 1 Kasim 2005 tarihinde yayimlanan 5411
sayilt Bankacilik Kanunu ile 6zel finans kurumlarinin “katilim
bankalar1” olarak diizenlenmesiyle beraber birlik Tiirkiye Katilim
Bankalar1 Birligi olarak degistirilmistir.

» Tiirkiye’de hizmet veren biitlin katilim bankalar1 bu
toplulugun tiyesidir ve toplulugun 6 iiyesi yer almaktadir.
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4.2. Tiirkiye’de ki Katihm Bankalar:
4.2.1. Albaraka

Ulkemizde faiz icermeyen bankacilik sektoriinde hizmet veren
finansal kuruluslarin en eskisi olan Albaraka Tiirk Katilim Bankasi,
1984 yilinda kurulusunu tamamlamis ve 1985 senesinden itibaren

hizmet vermeye devam etmektedir.

Ortadogu'nun 6ncti topluluklarindan olan Albaraka Bankacilik
Grubu (ABG), Islam Kalkinma Bankast (IDB) ve Tirk
ekonomisinde yillardir faaliyet gdsteren milli bir sanayi kurulusunun
liderliginde olusturulan Albaraka Tirk'iin; 01.09.2020 tarihli
verilere gore yurt disi ortak payr %62,12 (Albaraka Bankacilik
Grubu %36,29; Dallah Al Baraka Holding %15,38; Islam Kalkinma
Bankas1 %7,84; Diger %2,60), yurt ici ortaklarin pay1r %1,86 ve
halka acik pay1 %36,02’dir.

4.2.2. Kuveyt Tiirk

1989 senesinde Ozel Finans Kurumu mevzuati uygulayan
Kuveyt Tiirk Katilim Bankasi, 1999 yili sonlarindan itibaren diger
Ozel Finans Kurumlar1 gibi 4389 sayil1 Bankacilik Kanunu'na dahil
olmustur. Kuveyt Tirk’lin anaparasinin %62,24’ii Kuveyt Finans
Kurumu’na (Kuwait Finance House), %18,72’si Vakiflar Genel
Miidiirliigii’ne, %9’u Wafra Uluslararas1 Yatirnm Sirketi'ne, %9’u
Islam Kalkinma Bankasi’na ve %1,04’{i diger hissedarlarindur.

4.2.3. Tiirkiye Finans

Tiirkiye Finans; 1991 senesinde tamami milli finansmandan
olusan ilk 6zel finans kurumu olarak hizmete baslayan “Anadolu
Finans” ile 1985 - 2001 yillar1 arasinda “Faisal Finans Kurumu”
ismiyle katilim bankacilig1 faaliyeti veren “Family Finans”m 2005

-115--



senesinde birikimlerini dahil etmeleriyle olusturulmustur. 2007
senesinde Suudi Arabistan'in ve Orta Dogu'nun gii¢lii finansman
giiciine sahip bankas1 National Commercial Bank (NCB), Tiirkiye
Finans'm %60 paymielde ederek Bankamin genel hisse sahibi

olmustur.

4.2.4. Ziraat Katilim

Ziraat Katilim Bankasi, 2014 yilinda ag¢ilmis 2015 senesinden
beri de faaliyetlerine devam etmektedir. Ziraat Katilim Bankasi’nin
bliylikk orandaki ortagt %99,9’u ile Ziraat Bankasi A.S.
(Anaparasinin timii Hazine Miistesarliginindir) olup Tirkiye
Sigorta, Tiirkiye Hayat ve Emeklilik, Ziraat Teknoloji ve Ziraat

Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin de hisselerini de icermektedir.

4.2.5. Vakif Katilim

Vakif Katilim Bankasi, 2015 yilinda bir anonim sirket olarak
hizmete gegmis 2016 yilinda ise hizmet vermeye baslamistir. Istirak
bilinyesinde Vakiflar Genel Miidiirliigii’niin oran1 %99 olup; Bayezid
Han-1 Sani Vakfi, Mahmut Han-1 Evvel Bin Mustafa Han Vakfi,
Mahmut Han-1 Sani Bin Abdulhamit Han-Evvel Vakfi ve Murat
Pasa Bin Abdusselam Vakfi’nin hisseleri de yer almaktadir.

4.2.6. Emlak Katilhm

1926’da Emlak ve Eytam Bankasi ismiyle faaliyete baslayan,
oncelikle Tiirkiye Emlak Kredi Bankasi, Tek Bank ve en sonunda da
Tiirkiye Emlak Bankasi adlariyla hizmete baslamistir. Tiirkiye
Emlak Katilim Bankasi olarak2019 yilinda hizmete ge¢mistir.
Tiirkiye Emlak Katilim Bankasi'nin biiyiik ortagi %99,99 hisse ile
Hazine ve Maliye Bakanlig1’dir (3).
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4.3.Tiirkiye’de ki Katihm Bankalarinin Pazar Paylan

Katilim Bankalari Pazar Paylan

B Kuveyt Turk

m Tirkiye Finans
H Albaraka Turk
[ Ziraat Katilim
m Vakif Katilim

B Emlak Katilim

Grafi k 1: Tiirkiye Katilim Bankalar: Pazar Paylari, 2024 3.
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Grafik 2: Katilim Bankalari Bankacilik Sektor payr (2012-2024)

~117-



Sonug¢

Katilim bankaciligi, faiz temelli finansal islemlere alternatif
bir model olarak, ekonomik gereklilikler ve dini hassasiyetlerin
birlesiminden dogmus ve hizla gelisim gostermistir. Geleneksel
bankacilik anlayisina alternatif olarak gelisen bu sistem, faizsiz iiriin
ve hizmet ¢esitliligi ile konvansiyonel bankaciligin sundugu ¢ogu
imkan1 tamamlayici bir sekilde sunmaktadir. Ozellikle son yillarda
kamu destekli katillm bankalarmin sektére dahil olmasi,
Tiirkiye'deki katilim bankaciliginin biiyiime oranini hizlandirmis ve

finansal sistem i¢indeki payini artirmigtir.

Bu ¢alismada ele alinan bulgular, katilim bankaciliginin sosyal
ve ekonomik islevlerinin yalnizca dini hassasiyetlerle smirl
kalmadigini, ayn1 zamanda ekonomik biiylime, finansal kapsayicilik
ve kalkinma hedefleriyle uyumlu bir yapi sundugunu ortaya
koymaktadir. Katilim bankalarinin fon kullandirma yontemleri ve
irlin c¢esitliligi, miisterilerin faizsiz finansal hizmetlere erigimini
kolaylastirmakta ve finansal teknolojilerle desteklenen yenilik¢i

¢Ozlimler sunmaktadir.

Yillar igindeki grafiksel analizler, katilim bankaciliginin gerek
Tiirkiye gerekse diinya genelinde biiyiime egiliminde oldugunu
gostermektedir. Ozellikle kamu bankalarmnin sektdre katilimi ve
dijitallesmeye yonelik yatirimlar, katilim bankalarinin gelecekte
daha genis bir kitleye hitap etme ve finansal sistemdeki payini
artirma potansiyeline igaret etmektedir. Bu baglamda, Tirkiye'deki
katilim bankaciliginin siirdiiriilebilir biiyiimesi ve konvansiyonel
bankacilikla entegrasyonu, sektoriin ekonomik kalkinma ve sosyal
fayda saglama kapasitesini daha da artiracaktir.
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BOLUM VI

Finans Alaminda Yapay Zeka Kullanim

Caner Cilber!
Ali Giilbag?

1. Giris

Yapay zeka (YZ) teknolojileri, son yillarda hizla gelismekte
olup bireylerden isletmelere kadar genis bir kesimde farkindalik
olusturmaktadir. Ozellikle 2022 yilinda iiretken YZ teknolojilerinin
poptilerlesmesi, bu teknolojilere yonelik ilgiyi artirmis ve toplum
genelinde YZ’ye dair bir biling olusmasina katki saglamistir
(Yosumaz, 2024a). Bununla birlikte, YZ farkindaliginin yalnizca
bireylerle sinirli kalmadigi, isletmelerin de bu siirecten Onemli
derecede etkilendigi gdzlemlenmektedir. Isletmeler, rekabet avantaji
saglamak amaciyla tiim is siireglerinde YZ tabanli ¢o6ziimleri
kullanmaya baslamis ve bu durum, isletme fonksiyonlarinin yeniden

! Dr. Ogretim Uyesi., Cankirt Karatekin Universitesi, Iktisadi Idari Bilimler Fakiiltesi, Calisma Ekonomisi ve
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Finansman Boliimi, Kiitahya/Tirkiye Orcid: 0000-0003-1102-414X, ali.gulbasi@dpu.edu.tr
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sekillenmesine yol agmistir (Enholm et al., 2022). Bu baglamda,
finans fonksiyonu da, YZ’nin sekillendirdigi alanlardan biri
olmustur.

YZ’nin finans fonksiyonuna entegrasyonu, miisteri
hizmetlerinden risk ydnetimine, dolandiricilik tespitinden siireg
otomasyonuna kadar genis bir etki alanina sahiptir. Literatiirde, YZ
destekli sanal miisteri temsilcileri ve dijital asistanlarin, misteri
memnuniyeti ve miisteri baghliginm1 artirabilecegini  ortaya
koyulmaktadir (Noreen et al., 2023; Tulcanaza-Prieto et al., 2023).
Bunun yani sira, YZ’nin ge¢mis verilerden 6grenme kabiliyeti,
finansal siireglerdeki anormallikleri tespit etme ve dolandiricilik
eylemlerini 6nleme konusunda onemli bir avantaj saglayabilecegi
ifade edilmektedir (El Hajj & Hammoud, 2023; Rankovi¢ et al.,
2023). Bu tiir teknolojilerin, finansal piyasalardaki olagandisi
durumlart erken asamada fark etme kapasitesi, yatirimcilarin
potansiyel zararlarini en aza indirme acgisindan kritik bir rol
oynayabilir. Diger bir agidan, yatirimcilarin karar alma stireclerinde
de YZ’nin 6nemli bir etkisi bulunmaktadir. YZ algoritmalari, piyasa
verilerini gercek zamanli olarak analiz ederek yatirimcilarin bilingli
kararlar almasina destek sunabilir. Bu sayede, yatirnmcilarin anlik
tepkilerle yapilan yatirirmlardan kaginmasi ve daha rasyonel kararlar
almas1 miimkiin hale gelmektedir (El Hajj & Hammoud, 2023;
Hambardzumyan, 2023). Yatirnm siireclerindeki bu doniisiim,
bireysel yatirimcilardan kurumsal yatirimcilara kadar genis bir
yatirimet kitlesine fayda saglayabilir.

YZ’nin finans fonksiyonundaki etkisi yalnizca yatirim
kararlar1 ile sinirli degildir. Robotik siire¢ otomasyonu (Robotic
process otomation - RPA) uygulamalar1 ile finansal siiregler
hizlandirilmakta, operasyonel verimlilik artirilmakta ve maliyetler
digtiriilmektedir (Gilineysu, 2023). Rutin finansal islemlerin
otomatiklestirilmesi, finansal kurumlarin finansal siireclerin
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yapilandirilmasinda insan kaynagindan tasarruf etmesini ve tasarruf
edilen insan  kaynaklarmin  daha  stratejik  faaliyetlere
yonlendirilmesini miimkiin kilmaktadir. Bu baglamda, finans
fonksiyonuna yonelik YZ uygulamalari, isletmelerin rekabet giiclinii
artiran stratejik bir ara¢ olarak degerlendirilmektedir. Bu kapsamda
bu ¢aligmanin temel amaci, YZ teknolojilerinin finans fonksiyonuna
entegrasyonunu ve bu entegrasyonun isletmeler agisindan sagladigi
katkilar1 ortaya koymaktir.

2. YAPAY ZEKA

YZ, finans, saglik ve kamu yOnetimi gibi cesitli sektorlerde
yikict bir inovasyon olarak ortaya c¢cikmistir. YZ, insan biligsel
islevlerinin yazilim siiregleri ile simiile edilmesiyle makine
Ogrenmesi, derin 6grenme ve dogal dil isleme gibi uygulama alanlari
kapsaminda ortaya ¢ikan bir teknolojildir (Jiang et al., 2022).
Ozellikle 2022 yilindan itibaren iiretken YZ teknolojilerinin ortaya
cikmasi isletmeler agisindan 6nemli bir inovasyon kaynagi olmus ve
toplum tarafindan da YZ teknolojilerinin farkedilmesine sebep
olmustur (Yosumaz, 2024a). Literatiirde YZ’nin tiirleri yapay dar
zeka (Artificial arrow intelligence — ANI), yapay genel zeka
(Artificial general intelligence — AGI) ve yapay siiper zeka
(Artificial super intelligence — ASI) olmak tizere ii¢ baslik altinda
incelenmektedir. Yapay dar zeka, belirli bir gorevi yerine
getirebilen, insan zekasindan daha alt seviyede YZ sistemlerini ifade
ederken, yapay genel zeka, insan zekasi seviyesinde biligsel
kabiliyetlere sahip olabilecek YZ’yi ifade etmektedir. Yapay siiper
zeka ise insan zekasini asabilecek bir YZ seviyesini ifade etmektedir.
Gilinlimiizde kullanilan YZ teknolojileri, yapay dar zeka kapsaminda
degerlendirilmektedir. Yapay genel zekd ve yapay siiper zeka
seviyesindeki YZ’nin ortaya ¢ikmasi ise miimkiin degildir. Bunun
temel nedeni, insanin yalnizca biligsel zekadan olusan bir varlik
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olmamasi, ayni zamanda duygular, hisler ve hayaller gibi
etkenlerinde bireyin biligsel kapasitesine katki saglamasidir
(Haymond & McCudden, 2021). Bu etkenler yazilimsal olarak
tanimlanamayan etkenlerdir.

YZ’nin tarihsel gelisiminde belirli doniim noktalari
bulunmaktadir. 1980’lerde uzman sistemlerin tanitilmasi, YZ’nin
pratik uygulamalara gegis siirecinde 6nemli bir asama olmustur. Bu
donemde, biiyiikk miktarda verinin islenmesi ve bu verilerden
Ogrenilmesi ile makine 6grenmesi ve dogal dil isleme alanlarinda
ilerlemeler  kaydedilmistir. Bu  gelismeler, iiretken YZ
uygulamalarinin ortaya ¢ikmasina zemin hazirlamistir (Jiang et al.,
2022). Bu siire¢, YZ’nin toplum agisindan da kullanilan pratik vir
teknoloji aracina doniigmesini saglamistir.

YZ’nin etkisi ile bir¢ok sektorde senelerdir devam eden
dijital doniisiim stireci de hizlanmistir. Saglik hizmetlerinde YZ,
teshis, hasta yonetimi ve kisisellestirilmis tip uygulamalarinda
kullanilabilmektedir. Ozellikle tibbi goriintiilerin  analizi ve
hastaliklarin erken teshisi konularinda YZ’nin etkili oldugu
belirtilmektedir. Bu durum, hasta sonuclarinin iyilestirilmesi ve
saglik hizmetlerinin hizlandirilmas1 acgisindan o6nemli firsatlar
sunmaktadir (Hatfaludi et al., 2023). Kamu y6netiminde YZ, veri
analitigi ve tahmine dayali modellemeler ile yonetim siireclerine
katki saglamaktadir. Toplumdan ve yonetim siireclerinden elde
edilen verilerle daha dogru politikalar gelistirme imkéani ortaya
cikmaktadir. Bu baglamda, kamu yonetiminde karar destek
sistemleri ve politika tasarimi siireclerinde YZ’nin etkisi giderek
artmaktadir (Zhang, 2023). Akademik alanda ise YZ, akademisyen
ve 0grencilerin aragtirma siireglerini kolaylagtirmaktadir. Akademik
yazim, literatiir taramasi ve analiz siireclerinde kullanilan YZ
araglar;, akademik verimliligi artirmaktadir. Ozellikle akademik
yazim siireclerinde metinlerin daha profesyonel olarak yazilmasi,
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kaynak tarama ve veri analizi gibi asamalarda ChatGPT ve benzeri
iiretken YZ araclarinin katkis1 gézlemlenmektedir.

Finans sektoriinde de YZ’nin kullanimi  giderek
yayginlagmaktadir. Miisteri hizmetleri, risk yonetimi, dolandiricilik
tespiti ve siire¢ otomasyonu gibi alanlarda YZ’nin aktif kullanimi
dikkat ¢ekmektedir. YZ tabanli miisteri hizmetleri sistemleri,
miigteri memnuniyetini artirmakta, dolandiricilik tespit sistemleri ise
finansal kayiplarin Onlenmesine katki saglamaktadir. Ayrica,
finansal piyasalarda YZ algoritmalarinin kullanilmasiyla yatirim
kararlarinin daha veriye dayali ve hizli bir sekilde alinmasi
saglanmaktadir. Bu durum, yatirimcilarin daha bilingli kararlar
almasina imkan tanimaktadir.

3. YAPAY ZEKA ve FINANS

YZ finans sektoriinde risk degerlendirmesi, dolandiricilik
tespiti, pazar egilimlerinin ve tiiketici davranislarinin analizi ile
miisteri hizmetlerinin otomasyonu gibi ¢esitli alanlarda yaygin
olarak kullanilmaktadir. Bu entegrasyon, “fintek” (finansal
teknoloji) ve “akilli finans” gibi yeni kavramlarin ortaya ¢ikmasina
zemin hazirlamistir (Ma, 2022). Akilli finans ile, YZ tabanh veri ve
bilgi analitigi yoluyla finansal hizmetlerin sunumunda operasyonel
verimliligi artirmanin yami sira kisisellestirilmis hizmetler ve
tahmine dayali analizlerle miisteri deneyimlerini gelistirmeyi
hedeflenmektedir (Goli¢, 2020; Parne, 2021). Bu doniisiim, finansal
hizmetlerde miisteri odaklilik ve siire¢ verimliliginin artirilmasi
acisindan 6nemli bir doniim noktas1 olarak ortaya ¢ikmaktadir.

YZ’nin finans sektoriindeki 6nemli kullanim alanlarindan
biri, miisteri hizmetlerinin otomasyonudur. Finansal kurumlar, YZ
destekli sohbet robotlar1 (chatbot) ve sanal asistanlar araciligiyla
7/24 miisteri destegi saglayabilmekte, bu sayede miisteri
memnuniyetini artirabilmektedir (Noreen et al., 2023; Tulcanaza-
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Prieto et al., 2023). Bu sistemler, yalnizca miisteri taleplerine cevap
vermekle kalmayip miisteri etkilesimlerini ve geri bildirimlerini
analiz ederek hizmet kalitesinin 1iyilestirilmesine de katki
sunmaktadir. Bu analizler, daha kisisellestirilmis miisteri
deneyimleri sunmay1 ve miisteri sadakatini giiclendirmeyi miimkiin
kilmaktadir (Ameen et al., 2021). Bu siireg, finansal isletmelerin
hizmetlerini daha verimli sekilde iyilestirmelerine olanak
tanimaktadir (Noreen et al., 2023).

Finans alanda YZ’nin kullanim alanlarindan bir digeri de
dolandiricilik tespiti ve bu tiir islemlerin dnlenmesidir. YZ, biiyiik
veri klimelerini analiz etme ve bu verilerdeki kaliplar1 tanima
yetenegi sayesinde, siipheli islemleri ve dolandiricilik faaliyetlerini
daha etkili bir sekilde tespit edebilmektedir. Geleneksel sistemlerin
yetersiz kaldig1 anormallik tespiti gibi alanlarda, YZ sistemleri
makine 6grenimi algoritmalari ile anormal islemleri tespit etmekte
ve gecmis verilerden Ogrenerek dolandiriciliga iliskin yeni
gelisebilecek tehtitleri de kesfedebilmektedir (El Hajj & Hammoud,
2023; Rankovi¢ et al., 2023). Bu kabiliyet finans alaninda YZ
destekli siber giivenlik ¢aligmalar1 kapsaminda degerlendirilebilir.
Bir isletmenin sahip oldugu verilerin siber ortamdaki giivenligi siber
giivenlik konusu kapsaminda incelenmektedir. Ayni sekilde,
finansal alanda yapilacak islemlerin giivenligine de finansal siber
giivenlik kapsaminda denilebilir. Siber giivenlik dijital veri ve
dosyalardaki zararli yazilimlart ve kodlar tespit etmek igin
kullanildig1r gibi (Yosumaz, 2024b), finansal siber giivenlik de
finansal islemler icerisindeki anormal ve zararli iglemlerin tespit
edilmesinde kullanilabilir.

YZ’nin finans sektdriinde risk yonetimi ve ticaret tizerindeki
etkisi de Onemli bir doniisimii beraberinde getirmistir. YZ
algoritmalari, piyasa verilerini hizli bir sekilde analiz ederek
yatirimeilarin bilingli kararlar almasini saglamaktadir (El Hajj &
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Hammoud, 2023; Hambardzumyan, 2023). Ozellikle, finansal
piyasalarin volatil oldugu donemlerde, makine 6grenmesi tabanl
tahmin sistemleri, yatirimcilara daha isabetli fiyat tahminleri
sunmakta ve risk degerlendirmesi siireclerini iyilestirmektedir. Bu,
yatirimecilarin - hizli  piyasa degisimlerine daha hizli cevap
verebilmesine olanak saglamaktadir (El Hajj & Hammoud, 2023;
Rahmani & Zohuri, 2023). Ayrica, YZ nin finansal operasyonlara
entegrasyonu,  siireclerin  otomatiklestirilmesi,  operasyonel
maliyetlerin azaltilmast ve karar alma siireglerinin iyilestirilmesi
gibi avantajlar sunmaktadir (Giineysu, 2023).

YZ’nin finans sektorii ile entegrayonu bir¢ok avantaji
berbaerinden getirdigi gibi baz1 etik ve diizenleyici sorunlar1 da
beraberinde getirmistir. Veri gizliligi, YZ’nin hata yapma ihtimali ve
YZ’nin karar siireglerinin seffafligt gibi konular, ele alinmasi
gereken temel meseleler arasinda yer almaktadir (Lee, 2020;
Rankovi¢ et al., 2023). YZ sistemlerinin kararlarinin neden ve nasil
alindiginin tam olarak anlasilamamasi finansal kararlarda seffaflik
ve hesap verebilirlik ihtiyaglar1 sebebiyle iizerinde durulmasi
gereken Oonemli bir meseledir. Buna ek olarak, finansal islemlerde
kullanilan verilerin  gizliliginin saglanmasi, veri giivenligi
politikalarinin uygulanmasini gerektirmektedir. Finans kurumlarinin
YZ ile giderek artan entegrasyon seviyesi, tiiketici haklarin
koruyacak ve inovasyonu tesvik edecek bir diizenleyici ¢ergevenin
olusturulmasini zorunlu kilmaktadir (Kazachenok et al., 2023; Lee,
2020). Bu kapsamda gerekli kural ve politikalarin yapilandirilmasi,
finansal alandaki YZ entegrasyonunun politika yapicilar tarafindan
yasal zemine uygun hale getirilmesi 6nemlidir.

YZ’nin finans alaninda hizla benimsenmesi, biiylik veri
kiimelerini analiz etme yetenegi sayesinde piyasa dinamiklerinin
daha 1iyi anlagilmasimi ve tahmin dogrulugunun artirilmasini
saglamaktadir  (Bandyopadhyay, 2022). YZ’nin bu yetenegi,
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finansal karar alma siireclerini hizlandirmakta ve piyasalardaki
belirsizligin  etkisini  azaltmaktadir. YZ gelistikce, finans
sektoriindeki roliiniin de genislemesi ve sektorii yeniden
sekillendirecek yeniliklere dnciiliik etmesi beklenmektedir (Dwivedi
et al., 2021).

4. SONUC

YZ, insanin biligsel zekdsimin yazilim teknolojileri
vasitasiyla taklit edilmesi amaclanan bir teknolojidir. YZ’nin,
makine Ogrenimi ve derin O68renme gibi cesitli alt alanlar
bulunmaktadir. YZ, ozellikle biiylik veri analizi, tahmine dayali
analizler ve otomasyon gibi alanlarda dikkat cekici bir gelisme
gostermistir. Ayrica metin, video v eses gibi igeriklerin
iiretilmesinde iiretken YZ uygulamalarinin gelisimi toplumun da
farkindaliginin artmasina sebep olmustur. YZ’nin finans, saglik,
egitim, kamu yonetimi gibi ¢esitli alanlarda kullanimi, YZ’ye baglh
dijital doniisiimii hizlandirmaktadir.

YZ’nin  finans  sektorline  entegrasyonu,  miisteri
hizmetlerinden risk yonetimine, dolandiricilik tespitinden yatirim
kararlarinin desteklenmesine kadar genis bir yelpazede Onemli
dontisimler saglamaktadir. YZ tabanli ¢oziimler, biiylik veri
kiimelerini analiz etme ve tahmine dayali analiz yapma kabiliyetleri
sayesinde finansal hizmetlerin daha hizli, verimli ve miisteri odakl
bir sekilde sunulmasini miimkiin kilmaktadir. Bu durum, finansal
operasyonlarda maliyetlerin azaltilmasi, stireglerin
otomatiklestirilmesi ve miisteri memnuniyetinin artirtlmasi gibi
faydalarla sonuglanmaktadir. Aksine, YZ’nin finans sektoriinde
yayginlagsmasi bazi etik ve diizenleyici sorunlari da beraberinde
getirmektedir. Veri gizliligi, YZ’nin karar slireclerinin seffaf
olmamasi finans kurumlari, miisteriler ve politika yapicilar agisindan
coziilmesi gereken dnemli meseleler olarak ortaya ¢ikmaktadir. Bu
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sebeple, finansal sistemde YZ’nin giivenli ve seffaf bir sekilde
kullanilabilmesi i¢in diizenleyici ¢ercevelerin gelistirilmesi ve etik
standartlarin olusturulmasi gerekmektedir.

Gelecekte, YZ’nin finans sektoriindeki etkisinin artmasi ve
daha yenilik¢i hizmetlerin sunulmasina imkan saglamasi
beklenmektedir. Bu baglamda, hem akademik arastirmalarin hem de
politika yapicilarin dikkatinin, YZ’nin finansal siire¢lere etkisi ve bu
etkinin nasil daha seffaf, glivenli ve etik bir sekilde yonetilebilecegi
iizerine odaklanmasi gerektigi diisiiniilmektedir.
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BOLUM VII

Isletmelerde Finansal Basarisizhk

Cemil SENEL!

GIRIS

Kiiresel olarak hizla degisen ve gelisen bir diinyada, isletmelerin
stirdiiriilebilir bir rekabet avantaji elde edebilmesi ve faaliyetlerini
stirdiirebilmesi i¢in Ozellikle bilgi teknolojilerindeki degisimlere
uyum saglamasi kritik bir neme sahiptir. Rekabetin giderek arttig1,
iilkeler arasi sinirlarin ortadan kalktig1 ve bilgiye erisimin neredeyse
anlik hale geldigi bir ortamda, ticaret anlayisinin degismesi
kacinilmazdir. Bu yeni donemin dinamiklerine ayak uyduramayan,
ic ve dig faktorlerden kaynaklanan zorluklarla bas edemeyen
isletmeler, basarisizlik riskiyle karsi karsiya kalmakta ve bu siireg
iflas veya tasfiye gibi sonuclarla sonlanabilmektedir.

Isletmelerin basarisizlig1, yalnizca kendi hissedarlar1 ve paydaslarini
degil, aym1 zamanda iilke ekonomileri {izerinde de ciddi maliyetler

' Dog. Dr., Ankara Hact Bayram Veli Universitesi, Finansal Bilimler Fakiiltesi, Finans ve
Bankacilik Boliimii, Ankara/Tiirkiye, Orcid: 0000-0001-6506-6842, cemil.senel@hbv.edu.tr
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yaratmaktadir. Basarisiz isletmelerin artisi, istthdam kayiplarina,
refah diizeyinde diislislere ve ekonomik biiylimenin yavaslamasina
neden olmaktadir. Bu baglamda, isletmelerdeki basarisizligin
etkileri sadece mikro diizeyde degil, ayn1 zamanda toplumu ve
ekonomiyi etkileyen onemli bir makro diizeyde sosyo-ekonomik
olgu olarak ele alinmalidir (Salur, 2021).

Finansal basarisizlik, sektor fark etmeksizin tiim isletmelerin
karsilagabilecegi bir durumdur. Bu, isletmenin hem kendisini hem de
isletme disindaki bireyleri, gruplari ve kuruluslar1 dogrudan
etkileyen bir konudur (Tekin & Gor, 2022). Isletmenin biiyiikliigii
ya da iilkenin gelismislik seviyesi ne olursa olsun, finansal
basarisizlik tiim isletmeler i¢in 6nemli bir sorun haline gelmistir.

Son yillarda, finansal bagarisizligin erken tahmini konusunda birgok
aragtirma yapilmig ve bu konu iizerine ¢esitli modeller
geligtirilmigtir. Ulusal kaynaklarin etkin bir sekilde kullanimi ve
finansal basarisizligin 6ngoriilmesi, bu alandaki caligmalara olan
ilgiyi artirmistir (Yildiz, 2021). Bu boliimde, finansal basarisizlik
kavraminin tamimi, nedenleri, tiirleri, etkileri ve alinabilecek
onlemler detayli bir sekilde ele alinmistir.

Yazinda, isletmelerin, Ozellikle anonim sirketlerin Omiirlerinin
siirsiz oldugu varsayilmaktadir. Ancak, smnirsiz omiirlii kabul
edilen bu isletmelerin bir kismi, belirlenen hedeflere ulastiktan sonra
faaliyetlerine son verebilirken, bazilari ¢esitli sebeplerle hedeflerine
ulasamadan basarisizlikla karsilasabilmektedir. Ozellikle ekonomik
cevredeki degisimlere zamaninda uyum saglayamayan isletmelerin,
kisa siirede piyasadan ¢ekildigi gézlemlenmektedir (Uzun, 2003).

Bu calismada, isletmelerin gecici mali zorluklardan baslayarak iflas
durumuna kadar uzanan genis bir yelpazeyi kapsayan finansal
basarisizlik kavrami ele alinacaktir. Ardindan, isletmeleri finansal
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basarisizliga siiriikleyen temel nedenler detayli bir sekilde
aciklanacaktir.

1.Finansal Basarisizhik Tanimi

Ingilizce literatiirde "Financial Distress" olarak gecen finansal
basarisizlik, ¢ogu zaman "finansal sikint1" ile es anlamli kullanilsa
da bu iki kavram arasinda fark vardir. Finansal sikinti, genellikle
finansal basarisizligin bir sonucu olarak ortaya c¢ikar. Bununla
birlikte, finansal sikint1 teknik veya yasal bir tanima sahip degildir
(Agirman, 2018). Cesitli ¢aligmalar bu kavrami farkli sekilde ele
almistir; 6rnegin, Coskun ve Sayilgan (2008) finansal sikintiy1, Altas
ve Giray (2005) ise finansal basarisizlig1 incelemistir (Terzi, 2011).

Finansal basarisizlik, gecici ekonomik sikintilart tanimlamak igin
kullanilan bir kavramdir. Ancak bu durum, isletmenin faaliyetlerinin
stirdiiriilebilirligini olumsuz etkileyebilir ve nihayetinde iflasa yol
acabilir (Terzi, 2011). Bu ¢alismada, finansal basarisizlik ile iflasin
birbirinin yerine kullanilabilecegi durumlar oldugu kabul edilmistir
(Arslan, 2019).

Genel anlamda finansal basarisizlik, bir isletmenin finansal
yiikiimliiliiklerini yerine getiremedigi ya da bu konuda zorluklar
yasadigr durumlan ifade eder. Nakit akisinin yiikiimliilikleri
karsilayamamasi, finansal basarisizligin temel gostergelerinden
biridir (Oztiirk & Yilmaz, 2021).

Finans literatiiriinde finansal basarisizlik ve iflas tanimlar1 birgok
bilim insami tarafindan farkli tanimlanmistir, tanimlardan bazlilari
kronolojik siraya gore sOyledir;
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Tablo 1: Literatiirdeki Finansal Basarisizlik Tanimlart

Yazar

Arastirma Tarihi

Kullanilan Kavram

Tanim

Altman

1968

iflas

Yasal olarak iflas etmis
ve kayyum atamasi
yapilmis ya da ulusal
iflas yasast
hiikiimlerince yeniden
yapilanma hakki1
verilmis sirketler.

Baver

1966

Basarisizlik

Vadesi gelmis borglari
6deyememe, karsiliksiz
cek yazilmasy, iflas.

Blum

1974

Basarisizlik

Vadesi gelmis borglari
6deyememe, iflas
stirecine girmek,

borglar konusunda kredi
verenlerle agik anlagma
yapilmasi.

Elam

1975

iflas

Iflas yasast
hiikiimlerine gore iflas
etmek veya borglar
konusunda kredi
verenlerle agik anlagma
yapilmasi.

Deakin

1976

Basarisizlik

Iflas etmis veya tasfiye
edilmis isletmeler.

Ohlson

1980

iflas

Isletmenin hukuksal
agidan iflas
basvurusunu
gerceklestirmis olmast

Zavgren

1982

iflas

Sirketin yasal olarak
iflas bagvurusunda
bulunmus olmast

Zmijewski

1983

iflas

Isletmenin hukuksal
acgidan iflas
basvurusunu
gergeklestirmis olmasi

Aktas

1993

Basarisizlik

Kriz sebebiyle liretimi
durdurma ve ii¢ yil st
uste zarar etme.
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iflas, sermaye ya da
aktif kayip, ii¢ y1l pes
Yildiz 2001 Basarisizlik
pese zarar etme veya
6deme zorlugu ¢ekme.
Isletmenin Tasarruf
Tanridven 2003 Basarisizlik Mevduat: Sigorta
Fonuna devredilmesi
Faaliyetlerinin
Sk ki
Zhang ve 2007 Basarisizlik 19 .
bagimsiz denetim
Yen
raporlarinda var olmasi
durumunda.
Wu, . .. .
Gaunt ve 2010 iflas oiryl iginde iflas
Gray $ yapmak.
Wu, . .. .
Gaunt ve 2010 iflas oiryl iginde iflas
Gray $ yapmak.
- . iki sene art arda zarar
Ozdemir 2011 Basarisizlik .
eden isletmeler.
Vadesi gelen borglarini
Poyraz 2013 Basarisizlik 6deyememe durumunun
siirekli hale gelmesi

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmuigstir.

Tablo 1 Literatiirdeki finansal basarisizlik tanimlar1 Tablo 1, finansal
basarisizligin, mevcut ticari sozlesme yikiimliiliikklerini yerine
getirememe durumu ve/veya iflas durumu oldugunu gostermektedir.
Bunun nedeni, isletmenin finansal olarak basarisiz olmasidir.

Finansal basarisizlik kavraminin kullanimi, 6zellikle gelismekte
olan ilkelerde yapilan arastirmalar i¢in Onemli avantajlar
saglamaktadir. Bunun nedeni, iflas temelli ¢calismalarin genellikle
geligmis lilkelerde daha yaygin olmasidir. Gelismis tilkelerde iflas
eden igletmelerin sayisinin daha fazla olmasi ve bu isletmelere ait
giivenilir veri setlerine daha kolay ulasilabilmesi, bu tiir
arastirmalarin ~ yogunlasmasini  saglamaktadir  (Ozdemir vd.,
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2012:28). Buna karsilik, gelismekte olan iilkelerde finansal
basarisizlik kavraminin tercih edilmesi, daha genis bir 6rnekleme
ulagma imkani sunmaktadir.

Finansal basarisizlik terimi, aynm1 zamanda kuramsal agidan da
avantajlar tagimaktadir. Cilinkii bu kavram, finansal sikint1 yasayan
ancak iflas etmeyen isletmeleri de kapsamaktadir. Her finansal
sikinti igerisindeki isletme iflas etmediginden, iflas yalnizca finansal
sorunlarin ¢oziilemedigi durumlarda ortaya ¢ikan nihai bir sonugtur.
Baska bir deyisle, finansal basarisizlik bir siiregken, iflas bu siirecin
kotii yonetilmesi veya gerekli dnlemlerin alinmamasi sonucunda
ortaya ¢ikan bir sonugtur (Torun, 2007:7).

1.1. Finansal Yiikiimliiliikler A¢isindan Basarisizhik Tiirleri

Isletmelerde finansal basarisizlik, farkli nedenlere dayanabilir. Bu
nedenler, literatiirde farkli yaklagimlarla ele alinmis ve
kavramsallastirilmistir. Finansal basarisizligin ekonomik etkilerinin
yani sira, sosyal boyutta da 6nemli sonuglari bulunmaktadir. Bu
nedenle, isletmelerin  finansal basarisizliklariin  dikkatle
incelenmesi biiyiik bir 6neme sahiptir. Isletmelerin finansal basarisi
ya da basarisizligi, genellikle iki ana faktore baghdir: isletme ici ve
isletme dis1 faktorler.

Ozellikle isletme dis1 faktorler, isletmelerin performansi iizerinde
belirgin bir etkiye sahiptir ve ¢ogu zaman isletmelerin kontrolii
disinda gelisir. Ekonomik biiyiime orani, enflasyon, déviz kuru, faiz
oranlari, tiikketici tercihleri, tutumlari ve davranislarindaki degisimler
gibi ¢evresel faktorler, isletmenin pazar giiciinii ve karliligim
dogrudan etkileyen unsurlardir. Ayrica, pazardaki faaliyetlerin
niteligi ve karakteristikleri de isletmelerin basar1 diizeyini
belirlemede kritik bir rol oynar (Sharma ve Mahajan, 1980, s. 82).
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Calismada finansal Dbasarisizlik tiirleri ii¢ bashik altinda
incelenmistir: likidite yetersizlikleri, mali yetersizlikler ve iflas
(Yiiksel, 2021).

1.1.1. Likidite Yetersizligi

Likidite yetersizligi, isletmenin kisa vadeli yikiimliliklerini
karsilayacak nakit akisini saglayamamasi durumudur. Bu sorun,
ozellikle isletmenin ihtiya¢ duydugu nakdi temin edemedigi
durumlarda ortaya ¢ikar. Ornegin, miisterilerin kaybi, yanhs kredi
kullanimi, asir1 iiretim ya da kredi kaynaklarinin tilkenmesi bu
durumu tetikleyen faktérlerdendir (Tirole, 2008).

Likidite yetersizligi sebebiyle isletmeler finansal agidan basarisiz
olabilmektedir. Isletme, miisteri kayb1 yasadiginda, kredi
kullaniminda hata yapilmas1 durumunda, asir1 liretim yaptiginda ve
kredi kaynaklarinda kayip yasadiginda likidite yetersizligini
tetiklenmektedir (Yiiksel,2022). Eger isletme varliklarini uygun bir
stirede nakde cevirebilirse iflastan kurtulabilir (Aydin, 2019).

1.1.2. Mali Yetersizlik

Mali yetersizlik, isletmenin borclarinin  defter degerinin,
varliklariin  piyasa degerini asmast durumudur. Bu durum,
genellikle isletmenin  ekonomik olarak  stirdiiriilebilirligini
kaybettiginin bir gostergesidir. Likidite yetersizligine gore daha
ciddi bir sorun olan mali yetersizlik, isletmeyi iflasa siiriikleyebilir
(Brigham ve Gapenski, 1997).

Genel olarak literatiirde iflas kavramiyla mali basarisizlik kavrami
ayn1 anlami ifade ettigi kabul edilerek kullanilmistir. Ancak bu iki
kavram, isletmelerin finansal bakimdan farkli durumlarini
yansitmaktadir (Aktiimsek,2018). Finansal basarisizlik ve iflas
durumu belirli bir siire¢ icerisinde birbirini takip eden iki asama

olmak zorunda degildirler. iflas durumu mahkeme tarafindan
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belirlenen baslangig tarihine sahiptir. Finansal basarisizlik, iflas gibi
olmayip baslangic ve bitis tarihine sahip degildir. Finansal
basarisizlik belirsizlik igermektedir ve dereceleri firmalara gore
farklilik gostermektedir (Platt & Platt, 2008).

Bu durum genellikle borglarin yeniden yapilandirilmasimni ya da
isletmenin tasfiyesini gerektirir. Aksi takdirde, isletme alacaklilarin
taleplerini karsilamada basarisiz olacaktir (Gezer, 2021).

1.1.3. iflas

[flas, isletmenin tiim finansal yiikiimliiliiklerini yerine getiremedigi
ve hukuki bir siire¢ baslattig1 durumdur. iflas basvurusu genellikle
borg¢lu ya da alacakli tarafindan yapilir ve iki sekilde gerceklesir:

1. Isletmenin borg¢larmi 6deyememesi nedeniyle yasal siireg
baslatmasi.

2. Alacaklilarin isletmeye kars1 yasal siire¢ baglatmasi (Sasmaz,
2019).

Iflas siirecinde isletme, yeniden yapilandirma ya da tasfiye
seceneklerinden birini degerlendirmelidir. Bu karar, isletmenin
ekonomik degeri ve gelecekteki karliligina gore sekillenir. Yanlis
alinan kararlar ise isletmeyi daha ciddi kayiplara siiriikleyebilir
(Poyraz, 2013).

1.2. Finansal Basarisizhiga Neden Olan Faktorler

Finansal basarisizlik, isletmelerin sadece ekonomik performansini
degil, ayn1 zamanda sosyal etkilerini de kapsamaktadir. Giiniimiizde
finansal basarisizlik, isletmenin biytkligline bakilmaksizin
karsilasilan bir sorun haline gelmistir. Bu basarisizlik, isletme ici ve
dis1 birgok faktore bagli olarak gelisebilir (Salur, 2015).
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Isletmelerde basarisizliga sebep olabilecek faktorler iizerinde 1994
yilinda Dun ve Bradstreet Inc. Arastirmis olup, basarisizlik nedenleri
Tablo 2’de gosterilmistir:

Isletmelerin basarisizliklarmin ele alindig1 bir ¢alisma sonucuna
gore, isletmelerin basarisizlik nedenleri asagidaki gibi saptanmaistir:

Tablo 2: Isletmelerin Basarisizlik Nedenleri

Isletmelerin Basarisizhk Nedenleri Basarisizlik Yiizdesi
Ekonomik faktorler 37.1%
Finansal faktorler 47.3%
Ihmal, Felaket ve Sahtekarlik 14.0%
Diger Faktorler 1.6%
Toplam Yiizdesi 100%

Kaynak: Dun & Bradstreet Inc., Isletme Basarisizligi Kaydi, 1994. Ehrhardt Michael C.
ve Brighameugene F., “Financial Management Theory and Practice”, 13th Ed., South-
Western Cengage LearningCompany, Canada USA, 2011, p. 852.
Isletmelerin finansal basarisizliga diisme nedenleri tablo 2’de
gosterilmis olup basarisizliga sebep olan en biiyiik nedenin finansal
faktorler oldugu goriilmiistiir. Finansal faktorleri takip eden diger bir
neden ise ekonomik faktorlerdir ve finansal basarisizligin 6nde gelen

nedenleri arasinda yer almaktadir.

Isletmelerin basarisiz olmasi i¢in pek ¢ok neden vardir. Bu nedenler
isletmenin faaliyet siirecinin her agsamasinda ortaya ¢ikabilmektedir.
Bu bagsarisizliklarin meydana gelme nedenlerini isletme ici ve
isletme dis1 nedenler olarak ikiye ayirmak miimkiindiir (Uzun,2005).

1.3. Finansal Basarisizhiga Neden Olan Faktorler

Finansal basarisizlik, isletmelerin hem ekonomik hem de sosyal
etkiler agisindan 6nemli bir problemidir. Diinya genelinde artan
finansal basarisizlik vakalari, bu durumun nedenlerini incelemeyi
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daha da kritik hale getirmistir. Cogu finansal basarisizlik, dnceden
fark edilebilecek isaretler verir ve genellikle bir siire¢ sonunda
ortaya ¢ikar (Zinet, 2014).

1.3.1. isletme I¢i Nedenler

Isletme i¢indeki nedenler, yonetimin dogrudan kontrol edebildigi ve
etkileyebildigi faktorleri icerir. Bu faktorler genellikle yetersiz
yonetim stratejilerinden kaynaklanir. One ¢ikan bazi nedenler

sunlardir:

Isletmenin hedeflerini ve amaglarini 6nceden saglhikli sekilde
belirlememesi,

Yonetimin gelecek riskleri Ongérememesi ve tedbir
alamamasi,

Isletmenin iist yonetiminin karar siirecinde uzlasmaya
varamamasl,

Isletmenin kurulus asamasinda yanlis yer se¢imi yapmast,

Isletmenin kurulus asamasinda pazar ve tiiketici analizi
yapilmadan mal ve hizmet {iretimi yapmak,

Isletmenin satis hacminin yeterli seviyeye ulasamamasi,
Isletmenin kaynaklarmin kullanilmasinda hata yapilmasi,
Uretim metodunun yanlis secilmesi,

Personel devir hizinin yiiksek olmasi,

Talep yetersizliginden kaynakli stok devir hizinin diistik
olmasi,

Isletme y&netiminde nitelikli ydneticilerin yer almamast,
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Uretim, pazarlama ve finans béliimlerinin koordinasyonlu
caligmamasi,

Stok ve depo denetiminde aksaklik yasanmasi,
Isletmenin faaliyet giderlerinin ¢ok yiiksek olmasi,
Yiiksek tiretim maliyetli teknolojilerin tercih edilmesi,

Yatinm projelerinin iyi hazirlanmamas1 veya gerektigi
sekilde uygulanmamasi,

Miisteri talepleri dogrultusunda {iriin gelistirmeme,
Isletmenin nakit yonetimine gerekli zeni gdstermemesi,
Isletmenin calistig1 tedarikgi firmanin az olmast,
Isletmenin 6z kaynak ve asir1 bor¢lanma sikintis1 yasamast,
Y Oneticinin uluslararasi gelismeleri takip etmemesi,
Isletmenin gereginden fazla eleman istihdamu,

Isletme iginde demokrasi yoklugu ve sorumluluk
dagilimindaki dengesizlikler vb. gibi bircok isletme ici
finansal basarisizlik nedenleri bulunmaktadir.

Bu tiir eksiklikler, isletmenin faaliyetlerini aksatarak basarisizlik
riskini artirir (Aktiimsek, 2018).

1.3.2. Isletme Dis1 Nedenler

Isletme yonetiminin kontrolii disinda gerceklesen dissal nedenler
isletmeyi disaridan gelen nedenler ile etkilemektedirler. Isletme dis1
basarisizlik etmenlerinin en 6nemli 6zelligi, tedbir alindig1 takdirde

onlenebilir ve yonetilebilir etmenler olmalarina ragmen, tamaminin
ortadan kaldirilmas1 miimkiin degildir (Aktiimsek, 2018).
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Isletme dis1 nedenler, isletmenin kontrolii disinda gelisen
faktorlerden kaynaklanir. Baslica dis nedenler sunlardir:

e Ekonomik faktorler: Enflasyon, ekonomik durgunluk,
hiikiimet politikalari

e Dogal faktorler: Deprem, sel gibi dogal afetler.
e Yasal ve politik cevre: Diizenlemeler, vergi degisiklikleri.

e Teknolojik cevre: Teknolojik  degisimlere  ayak
uyduramama.

Bu faktorler, isletmenin finansal basarisizlik riskini artirabilir ve
stirdiiriilebilirligini olumsuz etkileyebilir (Cengiz vd., 2015).

1.4. Finansal Basarisizhiktan Kacinmak Icin Alinabilecek
Onlemler

Isletmelerde yasanan finansal basarisizliklarin nedenlerinin cesitli
sekillerde olmas1 bu basarisizliklara karsi alinacak onlemlerin de
sorunun tiiriine gore farklilagmasina neden olmaktadir (Kumar &
Ravi, 2007). Basarisizligin ilk isareti, ytikiimliiliiklerin yerine
getirilmemesidir. Mali agidan kétiilesen ve borglarin1 6deyemeyen
isletmelerin bu durumdan ¢ikmak icin acil adimlar atmasi ve
uygulamaya koymasi gerekmektedir. Basarisizlik durumu,
istesinden gelinebilecek Olgiide 1se, duruma gore arizanin
olugmasini dnleyebilecek yontemler uygulanabilir (Dizgil, 2018).

Bir isletmenin finansal basarisizliktan kaginabilmesi, Oncelikle
sorunlarin dogru sekilde tanimlanmasi ve bu sorunlara yonelik
cozlimler liretilmesiyle miimkiindiir. Baslica alinabilecek dnlemler
sunlardir:

e Sermaye yapisinda giiclendirme,
e Sermaye artirima,
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e Isletmede kullanilmayan varliklarin satilmast,

e Isletmenin kiiciiltiilmesi,

e lsletmelerin birlestirilmesi,

e Borclarin 6zkaynaga ¢evrilmesi,

e Duran varliklarin nakde ¢evrilmesi,

e Isletmenin faaliyetine son verme veya isletmeyi satma,

e Isletmenin yasal statiisiinde degisiklik,

e Isletmenin sermaye yapismin yeniden diizenlenmesi
Bu onlemler, isletmenin ekonomik siirdiiriilebilirligini artirabilir ve
basarisizlik riskini azaltabilir (Tiirko, 1999).

2. Yeniden Yapilandirma ve Sermaye Diizenleme Yontemleri

Isletmeler, yiikiimliiliiklerini yerine getiremedikleri durumlarda,
finansal basarisizligi onlemek adina cesitli tedbirler alir. Bu
tedbirler, isletmenin mali yapisini yeniden giiclendirmeyi ve bozulan
finansal dengesini diizeltmeyi hedefler. Amag, tasfiye siirecine
girmeden isletmenin faaliyetlerini saglam bir sekilde siirdiirmesini
saglamaktir.

Isletmelerin basarisizlik riskini azaltmak veya dnlemek igin birgok
yontem bulunmaktadir. Ancak, bu yontemlerin tiimiinii kapsaml1 bir
sekilde incelemek, bir tez ¢alismasi yogunlugunda bir arastirmayi
gerektirebilir. Bu nedenle, isletmelerin basarisizlik durumuna
diismesini engellemek icin alinabilecek baslica onlemler asagida
Ozetlenmistir (Akgiic, 1998).

2. 1. Yeniden Yapilandirma (Reorganizasyon)

Yeniden yapilandirma, isletmenin degisen kosullara uyum
saglayabilmesi i¢in organizasyonel yapisinin, siireglerinin ve
finansal sistemlerinin bastan sona yeniden tasarlanmasidir. Isletme,
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yeniden yapilandirma siirecinde karliligi artirmaya ve uzun vadeli
stirdiiriilebilirligini saglamaya ¢alisir (Hammer, 2007).

Yeniden yapilanma, kurum ve sirketlerin degisen kosullara uyum
saglayacak sekilde yeniden yapilandirilmasini anlatan bir terimdir.
Giliniimiizde kiiciik igyerlerinden devlet kadar her kurum ve yap1
yenilenmek zorundadir. Degisen kosullara yanit olarak organizasyon
yapilarini, tasarim, {iretim ve pazarlama siireglerini yeniden
tanimlayan ve degistiren sirketler, pazar paylarini koruyabilir ve

genisletebilir fakat yeniden yapilandirmayanlar pazar payim
kaybeder (Celik, 2010).

Bu siirecte alinabilecek tedbirler:

e Bor¢larin vade uzatimi.

e Alacaklilarin borcun bir kismindan vazgegmesi.
o Isletmenin alacaklilar tarafindan y&netilmesi.

o Konkordato bagvurusu ile finansal yeniden yapilandirma
(Celik, 2010).

2.2. Sermaye Yapisinin Yeniden Diizenlenmesi
(Rekapitalizasyon)

Rekapitalizasyon, isletmenin  bor¢lanma  yapisim1  yeniden
diizenleyerek mali yiikiimliliiklerini hafifletme ve 06zkaynak
yapisini giiglendirme siirecidir. Bu yontem, finansal istikrar1 artirir
ve isletmenin gelecekteki operasyonel basarisini destekler (Yildirim,
2006).

Bir isletmenin sermaye yapisinin yeniden yapilandirilmasi,
isletmenin faaliyetlerine devam etmesine yardimci olabilir.
Ozkaynaklar1 artirmak ve sabit maliyetleri azaltmak igin sermaye
yapisinin yeniden yapilandirilmasiyla bu faydalar
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gergeklestirilebilir. Sermaye yapisinin yeniden diizenlenmesi adina
asagidaki dnlemler alinabilir (Tuna, 2019):

Ornek yéntemler:

e Bor¢ karsiligr hisse senedi verme: Borglarin 6zkaynaga
dontistiiriilmesi.

e Tahvil faiz oranlarinin diisliriilmesi: Sabit ylikiimliiliiklerin
azaltilmasi.

o Imtiyazli hisse senetlerinin adi hisse senetleriyle
degistirilmesi: Isletmenin nakit akisina esneklik saglanmasi
(Salur, 2015).

2.3. Tasfiye Siireci

Tasfiye, isletmenin varliklarinin nakde g¢evrilmesi ve borglarinin
O0denmesi siirecidir. Goniilli ya da zorunlu olarak gergeklestirilen
tasfiye, isletmenin ekonomik siirdiiriilebilirligi arttk miimkiin
olmadiginda son ¢are olarak degerlendirilir. Goniilli tasfiyede
alacaklilar ve igletme sahipleri arasinda anlasmaya varilirken,
zorunlu tasfiye yasal siireglerle yiiriitiiliir (Civan & Day1, 2014).

Tasfiye siirecinde goniillii ve zorunlu olmak iizere iki farkli yontem
kullanilmaktadir. Goniillii tasfiye, bir isletmenin varliklarinin tasfiye
edilmis yikiimlilikleri karsilamaya yetmedigi ve isletmenin
sahipleri veya ortaklar1 veya alacaklilarinin ticari faaliyetleri
siirdiirmektense tasfiye etmeyi daha karli bulduklar1 bir stiregtir.
Faaliyetler ve karsilikli mutabakat ile tamamlanir. Zorunlu tasfiye
kararlar;; 6zel mahkemelerde, yargi yetkisi icinde resmi
muameleden yararlanir. Bu kararla bir isletme mahkemede resmen
kapatilacak ve alacaklilara tam olarak Odeme yapilacak
(Salur,2015).
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Bir isletmenin finansal olarak basarisiz olmasini 6nlemenin bazi
yollar1 yukarida belirtilmistir. Bunlar arasinda son yol tasfiyedir.
Yasanabilecek finansal basarisizliklarin nedenleri ne kadar dogru ve
ayrintili olursa, isletme tasfiye siirecinden o kadar uzaklagir.
Isletmenin gerekli 6nlemleri almasi halinde finansal basarisizlik ve
faaliyetinin sonlanmasi engellenebilir ya da tasfiye siireciyle
olusabilecek zararlar en az seviyeye indirilebilir (Civan & Dayi,
2014). Bir isletmenin rekabet ortaminda siirdiirtilebilirligi; finansal
yiikiimliiliiklerini ¢6zebilme yetenegine, faaliyetlerinin esnekligine
ve bu faaliyetlerden nakit elde etme verimliligine, sermaye
piyasalarina erisimi, finansal giicline ve bagliligina baghdir (Salur,
2015).

SONUC

Hizla degisen is diinyast ve ekonomik kosullar, isletmeler i¢in
finansal basarisizlik riskini ciddi bir tehdit haline getirmistir. Bir
isletmenin finansal agidan basarisiz olmasi yalnizca kendi gelecegini
degil, ayn1 zamanda yatirimcilarini, is ortaklarini ve genel anlamda
ekonomiyi de olumsuz etkileyebilir. Bu nedenle, finansal
basarisizlik riskini degerlendirmek ve onleyici adimlar atmak,
sirketlerin siirdiiriilebilir gelisimi agisindan hayati 6nem tasir.

Finansal basarisizligin  6nceden tahmin edilmesinin, {ilke
kaynaklarinin daha verimli bir sekilde kullanilmasi agisindan kritik
bir 6neme sahip oldugu agikca goriilmektedir. Sirket iflaslarinin iilke
ekonomisi iizerindeki etkisi, 6zellikle 2008 yilindaki kiiresel finansal
krizle birlikte bir kez daha net bir sekilde ortaya c¢ikmustir.
Kiiresellesmenin getirdigi yogun rekabet ortami, sirketlerin
varliklarin siirdiirebilmesi konusunda ciddi zorluklar yaratmakta ve
isletmelerin uzun vadeli basarilarin1 tehdit etmektedir. Bu nedenle,
finansal basarisizlig1 6nceden tahmin etme ve gerekli onlemleri alma
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cabalari, hem mikro hem de makro diizeyde siirdiiriilebilir ekonomik
biliyiime icin hayati bir rol oynamaktadir.

Finansal basarisizlik, genel olarak bir isletmenin borg¢larini
O0deyememesi veya mali yiikiimliliiklerini yerine getirememesi
durumudur. Bu durum genellikle satiglarin diismesi, nakit akisindaki
sorunlar, bor¢ seviyelerinin artmasi, pazar paymin kaybedilmesi ve
kotii yonetim gibi faktorlerden kaynaklanir.

Bu risklerin var oldugu durumlarda, 6nceden tespit edilmesi ve
onlenmesi adina verilerin kullanimi biiyiik bir rol oynar. Isletmeler,
finansal basarisizlik olasiliklarini analiz etmek ve tahmin etmek i¢in
veri kullanimini giderek daha yaygin bir hale getirmistir.

Finansal basarisizligin dnlenmesi, muhasebe ve finans biliminde
uzun siiredir temel bir arastirma alan1 olmustur. Bu sebeple, yillar
icinde bu konuda yapilan ¢alismalar artis gostermis ve daha etkin
tahmin modelleri gelistirebilmek i¢in farkli yontemler siirekli olarak
denenmektedir.
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BOLUM VIII

Yesil Fintek

Caglar HAMARAT!

Giris

Yesil Fintek, finansal teknoloji ile cevresel siirdiiriilebilirligin
kesisimini temsil ederek iklim degisikligiyle miicadele ve
stirdiiriilebilir kalkinma hedeflerinin desteklenmesi i¢in yenilik¢i
¢oziimler sunmaktadir. Bu calisma, Yesil Fintek'in evrimini, itici
giiclerini ve uygulamalarint inceleyerek finansal kapsayicilig
artirmadaki, karbon emisyonlarmi azaltmadaki ve kaynak
verimliligini iyilestirmedeki roliinii vurgulamaktadir. Yapay zeka,
blok zinciri ve biiyiik veri analitigi gibi teknolojilerin entegrasyonu,
Yesil Fintek'in seffafligi, hesap verebilirligi ve yesil yatirimlara
erisimi artirmasini saglamaktadir. Yesil tahviller, karbon ticareti
platformlar1 ve siirdiiriilebilir yatirim araglar1 gibi ¢ozlimler ile
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diizenleyici ¢ergeveler ve etik hususlar ele alinmaktadir. Calismada
ayrica, Yesil Fintek ekosistemini ilerletmek i¢in kiiresel is birliginin
ve disiplinler aras1 yaklagimlarin 6nemi vurgulanmaktadir.

1 Yesil fintek

Fintek olarak adlandirilan finansal teknoloji, finansal
hizmetler ve teknolojik inovasyonun kesisimini temsil etmektedir.
Finansal hizmetlerin verimliligini, erisilebilirligini ve maliyet
etkinligini iyilestirmeyi amaglayan genis bir dijital arag, platform ve
coziim yelpazesini kapsamaktadir (Moro-Visconti ve Cesaretti,
2023:412).

Baslangicta, Fintek inovasyonlar1 krediye erisilebilirlik,
islemsel verimsizlikler ve seffaflik endiseleri gibi geleneksel
bankaciliktaki bosluklart gidermek i¢in ortaya ¢ikmistir. Son yirmi
yilda ise Fintek, mobil bankacilik, esler arasi bor¢ verme ve kripto
para birimi ¢ézlimlerinin 6tesine gegerek yapay zeka, blok zinciri ve
veri analitigini biinyesine katmistir (Keshari ve Gautam, 2024:47).

Fintek'in kavramsal evrimi {i¢ agamaya ayrilmaktadir:

Fintek 1.0 (1866—1967): Telgraf ve erken 6deme sistemleri de dahil
olmak {iizere finansal sistemleri destekleyen erken teknolojiler.

Fintek 2.0 (1967-2008): Otomatik bankacilik ve dijital 6deme
platformlarinin biiylimesi.

Fintek 3.0 (2008—Giiniimiiz): Blyiik veri, bulut bilisim ve blok
zinciri teknolojisinden yararlanan inovasyon odakli girisimlerle
karakterize edilen 2008 sonrasi kiiresel mali kriz donemi (Arner vd.,
2015:6).

Yesil Fintek'in ortaya c¢ikisi, bu ilerlemenin en son
yinelemesini ifade etmektedir ve teknolojik  gelismeleri
stirdiiriilebilirlik  i¢in  kiiresel ~ zorunlulukla uyumlu hale
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getirmektedir. Yesil Fintek, cevresel siirdiirtilebilirlige oncelik veren,
iklim degisikligini hafifletmek, siirdiiriilebilir kalkinma hedeflerini
tesvik etmek ve ekolojik dengeyi saglamak icin ¢oziimler entegre
eden Fintek yeniliklerini ifade etmektedir (Udeagha ve
Muchapondwa, 2023:634).

Isletmeler ve hiikiimetler gevresel, sosyal ve yonetisim
(ESG) hedeflerine oncelik verdikge siirdiiriilebilirlik ilkeleri artik
Fintek ¢oziimlerine dahil edilmektedir. Yesil Fintek, karbon ticareti,
yenilenebilir enerji finansmani ve siirdiiriilebilir yatirimlar gibi
sektorlerde seffafligi, hesap verebilirligi ve kaynak verimliligini
artirmak i¢in dijital teknolojilerden yararlanmaktadir (Dell’Erba,
2024:99).

Yesil Fintek, finansal sistemleri gelistirmek ve ekolojik
zorluklar1 ele almak arasinda bir denge kurmaktadir. Islem
maliyetlerini azaltmak, erigilebilirligi artirmak ve yatirim getirilerini
iyilestirmek i¢in son teknolojiyi kullanarak finansal yeniligi tesvik
etmektedir (Udeagha ve Ngepah, 2023:2). Bu yenilikleri karbon
emisyonlarinin azaltilmasi, yenilenebilir enerji benimsenmesi ve
kaynak verimliligi gibi Ol¢iilebilir ¢evresel etkilerle uyumlu hale
getirmektedir.

1.1 Yesil Fintek'in Mantig1

Iklim degisikligi, artan sicakliklar, asir1 hava olaylar1 ve
biyolojik ¢esitlilik kaybimin ekonomik istikrari ve insan refahini
tehdit etmesiyle 21. yiizyilin tartismasiz en dénemli sorunlarindan bir
tanesidir (Loucks, 2021:20). Geleneksel finansal sistemler, karbon
yogun faaliyetleri finanse etmedeki rolleri nedeniyle siklikla
elestirilmistir.  Yesil Fintek, sermayeyi diisik karbonlu ve
stirdiiriilebilir projelere yonlendirerek, sorumlu yatirimlar tesvik
ederek ve seffaflig1 artirarak bu sorunu ¢ozmektedir (Puschmann
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vd., 2020:2). Ornegin, yapay zeka destekli iklim riski degerlendirme
araclari, finans kuruluslarinin iklimle ilgili risklere maruz kalma
durumlarin1 degerlendirmelerine yardimer olmaktadir. Blokzincir
destekli karbon piyasalari, karbon kredilerinin dogru bir sekilde
raporlanmasini saglayarak dolandiriciligt ve ¢ift sayimi azaltir
(Boumaiza ve Maher, 2024:).

Fintek sektoriiniin iklim degisikligini ele almadaki rolii,
sinirlt finansal altyapinin yesil finansmana erisimi engelledigi
gelismekte olan pazarlarda ozellikle 6nem arz etmektedir. Dijital
platformlar, kiiciik isletmelerin ve bireylerin yenilenebilir enerjiye
veya slirdiiriilebilir tarima yatirim yapmasini saglayarak finansmana
erisimi demokratiklestirmektedir (Tiwari, (2024:2).

Yatirimeilar, tliketiciler ve diizenleyiciler siirdiiriilebilirlige
giderek daha fazla oncelik verdikge Yesil Fintek biiyliyen bir pazar
firsatin1 temsil etmektedir. Kiiresel Yesil Finans Piyasasi Biiytikligi
de 2023 yilinda 4,18 Trilyon ABD dolar1 olarak degerlendirilmis
olup, 2033 yilina kadar %21,25'lik bir bilesik yillik biiylime orani
yansitarak 28,71 Trilyon ABD dolarina ulagsmasi1 beklenmektedir
(He ve Zhao, 2024:1).

Baslica pazar firsatlar1 sunlardir:

e Yesil tahviller ve siirdiiriilebilirlikle baglantili krediler:
Diyjital  platformlar ~ verimli  ithra¢  ve  ticareti
kolaylastirmaktadir.

e Yenilenebilir projeler i¢in esler arasi kitle fonlamasi: Fintek
platformlari, yesil girisimleri siirdiiriilebilir getiri arayan
yatirimcilarla bulusturmaktadir.

e ESG puanlamasi ve analitigi i¢in dijital araglar: Bu araclar,
isletmelerin ve yatirnmcilarin g¢evresel etkiyi 6lgmesine
yardimc1 olmaktadir.
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e Yesil Fintek ¢oziimlerini benimseyen sirketler yeni pazarlara
erigebilir, marka itibarini iyilestirebilir ve rekabet avantaji
elde edebilir. Bu degisim, siirdiiriilebilirligin yalnizca ahlaki
bir zorunluluk degil ayn1 zamanda ekonomik bir firsat oldugu
yoniindeki artan farkindaligi yansitiyor (Sharma vd.,
2024:2).

Yesil Fintek, finansal sistemler ve iklim eylemi arasinda bir
koprii gorevi gorerek kar odakli hedefleri etik zorunluluklarla
uyumlu hale getirerek siirdiiriilebilir bir kiiresel ekonomiyi
desteklemektedir. Bu galisma, Yesil Fintek'in gelisiminin temelinde
yatan temel kavramlara, motivasyonlara ve gercevelere bir giris
saglamaktadir (Dar vd., 2024:1176). Finansal teknolojinin yenilik¢i
coziimler araciligiyla kiiresel siirdiiriilebilirlik zorluklarini nasil ele
alabilecegini anlamak i¢in temelleri atmaktadir. Yesil yatirim
platformlari, karbon ticareti i¢in blok zinciri ve diizenleyici hususlar
dahil olmak tizere sonraki boliimlerde ele alinan konulara genel bir
bakis saglamaktadir (Walker vd., 2023:4).

Calisma ayrica benimsenen disiplinler aras1 yaklagimi ortaya
koyarak finans, cevre bilimi ve teknoloji ¢alismalarindan gelen
icgoriileri birlestirmektedir. Bu disiplinler aras1 bakis agis1, Fintek'in
kiiresel siirdiiriilebilirlik gecislerini nasil yonlendirebilecegine dair
kapsaml1 bir anlay1s saglamaktadir.

2 Yesil Fintek Ekosistemi

Yesil Fintek ekosistemi, her biri inovasyonu tesvik etme,
operasyonlart diizenleme ve siirdiiriilebilirligi saglama konusunda
benzersiz bir rol oynayan ¢esitli paydaslar tarafindan
desteklenmektedir. Bu boliim, ekosisteme katkida bulunan onemli
oyuncular1 ve bunlarin birbirine bagh rollerini vurgulamaktadir.
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Girigimler, Yesil Fintek ekosistemindeki inovasyonun
omurgasini olusturmaktadir. Ortaya ¢ikan sirketler, stirdiiriilebilir
finans i¢in ¢oziimler olusturmak iizere yapay zeka (Al), blok zinciri
ve biiylik veri analitigi gibi teknolojilerden yararlanmaktadir. Fintek
girisimleri  ¢eviklikle faaliyet gdOsterir, geleneksel finans
piyasalarindaki bosluklar1 ele alir ve cevresel kaygilara gore
uyarlanmig 06zel iriinler sunmaktadir (Nanthini vd., 2024:196).
Yenilik¢i girisimlere ornek olarak Isve¢ merkezli “Doconomy” ve
Amerika Birlesik Devletleri merkezli “Ando Money” verilerbilir.
Doconomy, kredi kart1 islemleri araciligiyla bireysel karbon ayak
izlerini izlemek icin araglar saglayan bir Fintek sirketi olarak
faaliyetlerini siirdiirmektedir. Ando Money ise bireylerin kisisel
finanslarim1  yOnetmeleri icin siirdiiriilebilir mobil bankacilik
hizmetleri sunmaktadir. Bu bulut tabanli siirdiiriilebilir platform,
kullanicilarin  paralarin1 bankacilik ortaklar1 araciligiyla yesil
girisimlere (yesil krediler) yatirmaktadir (Care vd., 2023:5).

Yerlesik Fintek firmalar1 ve geleneksel finans kuruluslar da
genellikle ortakliklar veya yeni kurulan sirketlerin satin alinmasi
yoluyla Yesil Fintek alanina girmektedir. Bankalar ve varlik yonetim
firmalar1 gibi biiyiikk oyuncular, ESG hedefleriyle uyumlu hale
getirmek ve artan tiiketici talebini karsilamak icin portfoylerine
siirdiiriilebilir finansal iiriinleri entegre etmektedir. Ornekler
arasinda PayPal'in platformu araciligiyla karbon emisyonlarim
dengeleme girisimleri yer almaktadir (Quenum, 2024:313).

Diizenleyici kurumlar, politika yapicilar ve standart
belirleyiciler, Yesil Fintek ekosistemini sekillendirmede 6nemli bir
rol oynarlar. Finansal istikrar1 korurken Fintek yeniliklerinin
stirdiiriilebilirlik hedefleriyle uyumlu olmasini1 saglamak igin
cerceveler, tesvikler ve yonergeler olustururlar. Temel diizenleyici
cabalar sunlar1 icermektedir:
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Avrupa Birligi'nin Yesil Anlasmasi: Avrupa'yr 2050 yilina
kadar karbon nétr bir ekonomiye doniistiirmeyi amaclayan, yesil
Fintek ¢oziimleri i¢in finansman mekanizmalar1 i¢eren bir politika
cergevesidir (Rant, 2024:373).

Iklimle Ilgili Finansal Agiklamalar Gérev Giicii (TCFD):
Finansal kurumlar iklim risklerini ifsa etmeye ve seffaf raporlama
uygulamalar1 benimsemeye tesvik eden kiiresel bir girisimdir (Ameli
vd., 2020:571).

Diizenleyici deneme ortamlari, finansal otoriteler tarafindan
Yesil Fintek ¢oziimlerini kontrollii bir ortamda test etmek, riskleri
azaltirken inovasyonu tesvik etmek i¢in de kullanilmaktadir.
Ornegin, Singapur Para Otoritesi (MAS), Fintek Diizenleyici
Deneme Ortami programi aracilifiyla yesil Fintek girisimlerini
desteklemektedir (David vd., 2022:123).

Geleneksel finansal kurumlar ise giderek daha fazla Yesil
Fintek'i stratejik bir Oncelik olarak benimsemektedir. Bankalar,
sigorta sirketleri ve yatinm sirketleri iklim degisikliginin
olusturdugu finansal riskleri fark ediyor ve sermayeyi gevresel
olarak siirdiiriilebilir projelere yonlendiriyor. Ornegin bankalar
yenilenebilir enerji ve iklime dayanikli altyapiy1 finanse etmek i¢in
yesil tahviller ¢ikarmaktadir (Bazbauers, 2022:693).

Sigorta teknolojisi sirketleri ise iklim risklerini modellemek
ve iklime dayanikli sigorta iirlinleri gelistirmek i¢in yapay zekayi
kullanmaktadir (Gupta ve Venkataraman, 2024:5). Sivil toplum
orgiitleri de ortakliklar tesvik ederek, iklim finansmanini1 savunarak
ve finans kuruluslarin1 ESG taahhiitlerinden sorumlu tutarak énemli
bir rol oynamaktadirlar. Ornegin Birlesmis Milletler Cevre Programi
Finans Girigsimi (UNEP FI) gibi orgiitler, siirdiirtilebilir finansmani
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tesvik etmek i¢in kamu ve Ozel sektorler arasindaki is birligini
yonlendirmektedir (Puaschunder, 2023:191).

Iklim degisikligine iliskin artan farkindalik ve siirdiiriilebilir
finansal {iriinlere olan talep, 6nemli pazar trendlerine ve davranissal
degisimlerine yol agcmistir ve tiiketiciler ile kurumsal yatirimeilar,
stirdiiriilebilirlik degerleriyle uyumlu finansal {iriinlere giderek daha
fazla ilgi gostermektedir. Bu sebeple yesil tahviller, ESG odakli
yatirim portfoyleri ve karbon kredi platformlar1 ana akim haline
gelmektedir (Kandpal vd., 2024:173).

3 Siirdiiriilebilir Yatirom Platformlar: ve Araglar
3.1 Siirdiiriilebilir Yatirnmin Evrimi

Stirdiirtilebilir yatirim alani, sosyal hareketler, diizenleyici
degisiklikler ve teknolojideki ilerlemeler tarafindan sekillendirilerek
son ylizyllda onemli Olgiide evrim gecirmistir. Siirdiiriilebilir
yatirim, etik is uygulamalari, sosyal adalet ve ¢evresel bozulma
konusundaki artan endiselere yanit olarak ortaya ¢ikmistir. Kokleri
20. yiizyilin baslarina kadar uzansa da ESG'nin bir ¢erceve olarak
resmilestirilmesi c¢cok daha sonra gergeklesmistir (Akomea-
Frimpong vd.,2022:1247).

Itk Temeller (1920'ler-1970'ler): Siirdiiriilebilir yatirimin
erken bi¢imleri, yatirnmcilarin tiitiin, kumar ve silah iiretimi gibi
tartismall sektorlerde yer alan sirketleri disladigi sosyal sorumluluk
yatirimini icermekteydi (Singhania vd., 2024:275).

1980'ler-1990'lar: Kavram, ozon tabakasmin incelmesi ve
iklim degisikligi gibi ¢evresel sorunlara iligskin artan farkindalikla
dislayict uygulamalarin 6tesine ge¢mistir. 1989'daki Exxon Valdez
petrol sizintis1, kurumsal ¢evre ihmalini vurgulad: ve yatirimcilari
hesap verebilirlik talep etmeye itmistir (Mega, 2022:151).
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2000'lerin basi: 2006'da baslatilan Birlesmis Milletler
sorumlu yatirim ilkeleri, ESG hususlarin1 finansal karar alma
stirecine dahil etmek i¢in kiiresel bir c¢ergeve olusturmustur.
Kurumsal yatirimcilar siirdiiriilebilirligi stratejilerine entegre etmeye
basladik¢a ESG yatirim1 ivme kazanmistir (Bouy¢ vd., 2021:3).

Dijital devrim, siirdiiriilebilir yatirnmi doniistiirerek daha
fazla erisilebilirlik, verimlilik ve seffaflik saglamistir. Genellikle
opakliklar1 ve girise yonelik yiiksek engeller nedeniyle elestirilen
geleneksel finansal sistemler, siirdiiriilebilir yatirim firsatlarini
demokratiklestiren Yesil Fintek araclar1 tarafindan altiist edilmistir
((Nanthini vd., 2024:197). Ornegin, “Morningstar Sustainalytics”
gibi platformlar, yatirimeilarin bilingli kararlar almasina yardimci
olan ger¢cek zamanli ESG derecelendirmeleri sagliyor. Ayrica,
karbon ayak izi hesaplayicilart ve siirdiiriilebilirlik  robo-
danigmanlart gibi dijital araglar portfoyleri yatirimcilarin gevresel
hedefleriyle uyumlu hale getirmektedir (Alahmadi, 2024:4).

3.2 Yatirim i¢in Yesil Fintek Uygulamalar

Finansal  teknolojinin  siirdiiriilebilirlik ilkeleriyle
biitiinlestirilmesi, bireylerin ve kurumlarin sorumlu bir sekilde
yatirim yapmasini saglayan cesitli Yesil Fintek araglarinin ortaya
citkmasina neden olmustur. Temel yenilikler arasinda robo-
danigsmanlar, yesil tahviller ve karbon ticareti i¢in platformlar ve
yenilenebilir enerji projeleri i¢in kitle fonlamasi c¢oziimleri yer
almaktadir (Omeragic vd., 2024:274).

Robo-danigmanlar, kullanici tercihlerine gore portfoyler
olusturmak ve yonetmek i¢in algoritmalar kullanan otomatik yatirim
platformlaridir.  Siirdiiriilebilir ~ yatinm  baglaminda,  robo-
danigmanlar ESG o6l¢iimlerini portfoy olusturmaya entegre ederek
yatirimeilarin  yatirimlarint stirdiiriilebilirlik  hedefleriyle uyumlu
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hale getirmelerini saglamaktadir (Dadabada, 2024:2). Bu araglar,
ESG analizinde uzmanliktan yoksun olabilecek perakende
yatirnmcilara kullanici dostu, diisiik maliyetli ¢oziimler sunarak
stirdiiriilebilir yatirrmi1 demokratiklestirmektedir (Osby ve Anderson,
2023:2).

Yesil tahviller ve karbon ticareti platformlari, Yesil Fintek
ekosisteminde temel araglardir ve cevresel olarak siirdiiriilebilir
projelere sermaye tahsisini kolaylastirmakta ve emisyon
azaltimlarini tesvik etmektedir. Yesil tahviller, yenilenebilir enerji,
temiz ulasim ve siirdiiriilebilir tarim gibi olumlu ¢evresel etkileri
olan projeleri finanse etmek icin ihra¢ edilen finansal araglardandir
(Jaiwant ve Kureethara, 2023:285). Dijital platformlar, yesil tahvil
piyasalarinin erisilebilirligini, seffafligin1 ve likiditesini artirmigtir.
Uluslararasi platformlardan biri olan “Climate Bonds Initiative” gibi
platformlar dogrulama ve piyasa i¢goriileri sunarak yesil tahvillerin
belirlenmis ¢evre standartlarini karsilamasini saglamaktadir. Fintek
araglar1 dogrulama ve raporlamay1 otomatiklestirerek ihrag siirecini
kolaylastirmakta ve ihra¢ edenler i¢in maliyetleri azaltmaktadir
(Zhai vd., 2024:103).

Karbon ticareti, emisyonlar1 dengelemek i¢in karbon
kredilerinin alim satimini igerir ve sirketlerin diizenleyici veya
gontlli iklim hedeflerini karsilamasini saglamaktadir. Blokzincir
tabanli platformlar, seffaflii ve izlenebilirligi artirarak karbon
piyasalarinda devrim yaratmistir (Divyashree ve Mishra, 2024:24).
Ornek olarak “CarbonX”, karbon kredilerini izlemek i¢in Blokzincir
teknolojisini kullanarak dogru ve dolandiriciliktan uzak islemler
saglamaktadir (Jha, 2024:233). Dijital platformlardan yararlanarak
karbon piyasalar1 daha verimli, erisilebilir ve hesap verebilir hale
gelmekte ve emisyon azaltict teknolojilere yatirim yapilmasini
saglamaktadir.
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Kitle fonlamasi platformlari, bireylerin gilines c¢iftlikleri,
rlizgar tiirbinleri ve enerji agisindan verimli altyap1 gibi yenilenebilir
enerji projelerine dogrudan yatirim yapmalarin1 saglamaktadir
(Udeagha ve Ngepah, 2023:4). Bu platformlar, genellikle geleneksel
finans kuruluglarindan fon saglama konusunda zorluklarla karsilagan
kiigiik ve orta dlgekli yesil projeler i¢in finansman bosluklarini ele
almaktadir. Yesil kitle fonlamasi platformlarinin temel 6zellikleri
sunlardir:

Merkezi Olmayan Fonlama: Bireyler, yesil yatirimlara
erisimi  demokratiklestirerek  kii¢iik  miktarlarda  sermaye
yatirabilmektedirler.

Etki Seffafligi: Platformlar, beklenen emisyon azaltimlari ve
enerji ¢iktilar1 gibi ayrintili proje Olgiimleri saglayarak yatirimci
giivenini tesvik etmektedir.

Topluluk Katilimi: Yerel yenilenebilir enerji projelerine
yatirim yaparak, topluluklar diisiik karbonlu bir ekonomiye gegiste
aktif olarak yer almaktadir (Jung ve Lee, 2022:324).

Kitle fonlamasi platformuna ornek olarak Isve¢ merkezli
“Trine” verilebilir. Yatirimcilar gelismekte olan pazarlardaki gilines
enerjisi projeleriyle bulusturan, finansal getiriler ve sosyal etki
saglayan bir platform (Jung ve Lee, 2022:326). Kitle fonlamasi,
yenilenebilir enerji i¢in sermayeyi harekete gecirmede, finansman
acigin1 kapatmada ve temiz teknolojilerin dagitimini hizlandirmada
etkili olmaktadir.

4 Yesil Fintek'te Risk Yonetimi

Finansal teknoloji ve siirdiiriilebilirligin kesisimi, 6zellikle
iklimle ilgili riskler agisindan risk yonetiminde yeni paradigmalar
ortaya ¢ikarmigtir. Yesil Fintek, kiiresel finansal istikrara yonelik
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sistemik tehditler olarak giderek daha fazla taninan bu tiir riskleri
belirleme, degerlendirme ve azaltmada 6nemli bir rol oynamaktadir.

4.1 Finansal Sistemlerde iklim Riski

Iklim riskleri ¢ok yénliidiir ve finansal sistemler i¢in dnemli
tehditler olusturmaktadir. Bu riskler genel olarak fiziksel, gecis ve
sorumluluk riskleri olarak siniflandirilabilir ve bunlarin hepsi 6nemli
finansal etkilere sahip olabilmektedir (Fu vd., 2023:2).

Fiziksel riskler, asir1 hava olaylar1 (6rnegin kasirgalar, seller
ve kurakliklar) ve yiikselen deniz seviyeleri ve ¢dllesme gibi uzun
vadeli cevresel degisimler dahil olmak ftizere iklim degisikligi
etkilerinden kaynaklanmaktadir. Finansal kurumlar i¢in bu riskler
varlik deger kaybi, kredi temerriitleri ve artan sigorta talepleri
anlamma gelmektedir. Ornegin, kiy1 bolgelerindeki gayrimenkul
portfoyleri yilikselen deniz seviyeleri ve su baskinlari nedeniyle
onemli risklerle kars1 karsiya kalabilmektedir (Migliorelli, 2020:4).

Gegis riskleri ise politika degisiklikleri, teknolojik yenilikler
ve piyasa degisimleri tarafindan yonlendirilen diisiik karbonlu bir
ekonomiye dogru gecisten kaynaklanmaktadir. Fosil yakitlara veya
karbon yogun siireglere bagimli endiistriler, diizenleyici baskilar
veya daha yesil alternatiflere yonelik piyasa tercihi nedeniyle deger
kaybeden veya modast gecen varliklar olan atil varliklar riskiyle
kars1 karstya kalmaktadir. Ornegin, yenilenebilir enerji ve elektrikli
araclarin hizla benimsenmesi, komiir ve petrol endiistrileri i¢in
onemli zorluklar yaratmaktadir (Sampene ve Wiredu, 2024:2).

Sorumluluk riskleri de g¢evresel etkilerini agiklamadiklar1
veya azaltmadiklar icin sirketlere veya finansal kurumlara karsi
acilan yasal islemlerden kaynaklanmaktadir. Iklim degisikligine
iligkin artan farkindalik, paydaslarin kuruluslar1 ¢cevresel zarar veya

167~



yetersiz iklimle ilgili agiklamalar nedeniyle sorumlu tutmasiyla
davalarin artmasina sebebiyet vermistir (Steuer ve Troger, 2022:7).

4.2 Risk Azaltma i¢in Yesil Fintek Coziimleri

Yesil Fintek, iklimle ilgili finansal riskleri belirlemek ve
azaltmak i¢in son teknoloji araglar ve teknolojiler sunmaktadir. Bu
coziimler arasinda yapay zeka destekli iklim riski analitigi, sigorta
teknolojisi yenilikleri ve senaryo modelleme araglar1 yer almaktadir
(Elias vd., 2024:2713).

Yapay zeka, risk modellerini belirlemek ve olasi finansal
kayiplar1 tahmin etmek i¢in biiylik veri kiimelerini analiz ederek
iklim riski yonetiminde doniistiiriicii bir rol oynamaktadir. Yapay
zekd destekli araglar, iklimle ilgili riskleri ayrintili diizeylerde
degerlendirerek yatirimecilar ve kurumlar i¢in eyleme gegirilebilir
icgoriiler saglamaktadir (Hassanein ve Tharwat, 2024:861).

“Jupiter Intelligence” gibi sirketler, finans kuruluslarinin
iklim riskini karar alma siireclerine entegre etmesini saglayan yapay
zekd tabanli iklim analitigi araglar1 sunmaktadir. Gelismis
modelleme araglari, finans kuruluslarinin Paris Anlagmasi'nin
hedefleriyle uyumlu ¢esitli gelecek senaryolar1 altinda iklim
risklerini degerlendirmesine yardimci olmaktadir (Oppenheim ve
Dyvik, 2020:2).

4.3 Diizenleyici ve Politika Zorluklar:

Iklim risklerinin finansal sistemlere entegrasyonu, dzellikle
inovasyonu uyumlulukla dengelemek olmak {izere diizenleyici ve
politika zorluklariyla karst karsiya kalmaktadir. Diizenleyiciler,
finansal istikrar1 korumak icin ihtiyati ¢ergevelere iklim risklerinin
dahil edilmesini giderek daha fazla zorunlu kilmaktadir (Singh,
2022:6). Onemli gelismeler sunlardir:
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Merkez Bankasi Girisimleri: Finansal Sistemi Yesillendirme
Ag1 (NGFS) gibi kuruluslar, merkez bankalarini iklim risklerini stres
testine ve sermaye gereksinimlerine dahil etmeye tesvik etmektedir.
Omnegin, Ingiltere Merkez Bankas1, bankalarin iklim soklarma karsi
dayanikliligini degerlendirmek i¢in iklim stres testleri yiiriitmektedir
(Singh, 2022:5).

Iklimle Ilgili Aciklama Diizenlemeleri: Avrupa Birligi,
Amerika Birlesik Devletleri ve Asya-Pasifik'teki finansal
diizenleyiciler, finansal kuruluslarin iklim riskini risk yonetimi
cercevelerine entegre etmesini  saglayarak zorunlu ESG
aciklamalarini uygulamaktadir (Aras ve Kazak, 2024:109).

Yesil Fintek risk yonetiminde yeniligi tesvik ederken,
diizenleyici  belirsizlik ve uyumluluk yiikleri ilerlemeyi
engelleyebilmektedir. Baz1 zorluklar sunlardir:

e Standardizasyon: iklim riski degerlendirmesi ve agiklamasi
icin uyumlu kiiresel standartlarin olmamasi tutarsizliklara
neden olmaktadir.

o Veri Bosluklari: Giivenilir ve tutarli ESG verileri risk analizi
icin olmazsa olmazdir, ancak 0Ozellikle gelismekte olan
pazarlarda veri kullanilabilirligi sinirli kalmaktadir.

e Biiyiime ve Denetim Arasindaki Denge: Diizenleyiciler,
yeni teknolojilerin olusturdugu sistemik riskleri azaltirken
Yesil Fintek'te yeniligi tesvik etme zorluguyla karsi
karstyadir. Bu zorluklarin ele alinmasi ve siirdiiriilebilir risk
yonetiminin tesvik edilmesi icin, politika yapicilar, finans
kuruluslar1 ve Fintek yenilikgileri arasinda is birligini igeren
dengeli bir yaklasim gerekmektedir (Steuer ve Troger,
2022:13).
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5 Diizenleyici ve Etik Hususlar

Yesil Fintek'in basaris1 ve Olgeklenebilirligi, finansal
sistemleri siirdiirtilebilirlik hedefleriyle uyumlu hale getirmek i¢in
saglam diizenleyici gercevelere, etik gilivencelere ve kiiresel is
birligine baglidir. Bu boliim, Yesil Fintek i¢in gelisen diizenleyici
ortami, gelisimindeki etik hususlari ve uluslararasi is birliginin kritik
roliinii ele almaktadir.

5.1 Yesil Fintek icin Diizenleyici Cerceveler

Yesil Fintek icin diizenleyici ortam, finansal istikrari
korurken siirdiiriilebilir finansal yeniligi kolaylastiran uluslararasi
standartlari, ulusal politikalar1  ve yenilik¢i  yaklasimlar
kapsamaktadir (Udeagha ve Muchapondwa, 2023:635).

Avrupa Birligi (AB)'nin Yesil Mutabakati, 2050 yilina kadar
iklim noétrliigiine ulagsmayr amaglayan temel bir girisimdir.
Stirdiiriilebilir finans i¢in politikalarin ana hatlarini ¢izmektedir;
buna, ¢evresel olarak siirdiiriilebilir bir ekonomik faaliyeti neyin
olusturdugunu belirlemek icin bir siniflandirma sistemi saglayan
stirdiiriilebilir faaliyetler icin AB Taksonomisi de dahildir (Knapp
vd., 2024:75). Fintek platformlari, siirdiiriilebilirlik iddialarinda
seffaflik ve giivenilirlik saglayarak yesil finansal {iriinleri tanitirken
AB Taksonomisine uymalidir.

Iklim Ilgili Finansal Aciklamalar Gorev Giicii (TCFD) ve
Finansal Sistemi Yesillendirme Ag1 (NGFS) gibi girisimler, iklim
risklerini finansal sistemlere entegre etmek ve agiklamalarda
seffaflig1 tesvik etmek i¢in ¢ergeveler saglamaktadir. Bu standartlar,
Fintek firmalarinin iklimle ilgili riskleri ele almasm ve
operasyonlarini kiiresel siirdiirtilebilirlik hedefleriyle uyumlu hale
getirmesini saglamaktadir (Singh, 2022:7).
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Merkez bankalari, iklim risklerini diizenleyici c¢ergeveye
entegre etmede Onemli bir rol oynar. Finansal istikrara artan
odaklanma, merkez bankalarini iklimle ilgili stres testlerini zorunlu
kilmaya ve Cevresel, Sosyal ve Yonetisim (ESG) risklerini sermaye
gereksinimlerine entegre etmeye yoneltmistir. Ornegin: Ingiltere
Merkez Bankasi, finansal kurumlarin iklim risklerine karsi
dayanikliligini degerlendirmek i¢in iklim stres testi baglatmistir
(Shirai, 2023:3).

Diizenleyici Kum Havuzlari, Fintek firmalarinin diizenleyici
denetim altinda kontrollii bir ortamda yenilik¢i yesil tirlinleri test
etmelerine olanak taniyan deneysel cercevelerdir. Kum havuzlari,
diizenleyicilerin inovasyon ve risk yonetimini dengeleyerek yeni
teknolojileri anlamalarini saglamaktadir. Ornegin, Ingiltere Finansal
Yiirtitme Kurumu (FCA), stirdiiriilebilir finans alaninda inovasyonu
tesvik etmek i¢in bir Yesil Fintek kum havuzu kurmustur (Schilling
de Carvalho, 2022:111). Diizenleyiciler ve yenilikgiler arasindaki is
birligini tesvik ederek, bu ¢erceveler sistemsel riskleri ele alirken
Yesil Fintek'in biiylimesini kolaylastirmaktadir.

5.2 Yesil Fintek Gelisiminde Etik

Yesil Fintek'in etik gelisimi, giivenilirligini, kapsayiciligim
ve kiiresel stirdiirtilebilirlige katkisim1 saglamak icin kritik dneme
sahiptir. Yesil aklama ve esitsiz erisim gibi etik zorluklar dikkatli bir
degerlendirme ve azaltma gerektirmektedir (Rahman vd., 2024:781).

Yesil aklama, finansal iirlinlerin 6nemli bir kanit veya etki
olmaksizin ¢evresel olarak siirdiiriilebilir olarak yaniltict bir sekilde
tanitilmas1 anlamina gelmektedir. Yesil aklama, Yesil Fintek'e olan
giiveni agindirmakta ve iklim degisikligini ele almaya yonelik gercek
¢abalar1 olumsuz etkilemektedir (Garad vd., 2024:58).
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Yesil Fintek, 6zellikle yeterince hizmet alamayan bolgelerde
ve marjinal topluluklarda, iirtinlerine ve hizmetlerine esit erisimi
saglamalidir. Teknolojiye ve finansal sistemlere erisimdeki
esitsizlikler esitsizlikleri artirarak kiiresel siirdiirtilebilirlik ¢abalarini
engellemektedir (Van Niekerk, 2024:).Yenilenebilir enerji projeleri
icin mikrofinans gibi kapsayici finansal iriinler gelistirmek,
yeterince hizmet alamayan topluluklar giiclendirebilmektedir. Yesil
aklama ve esitlik sorunlarini ele alarak Yesil Fintek etik standartlari
koruyabilir ve kapsayici, siirdiiriilebilir kalkinmaya katkida
bulunabilir.

5.3 Kiiresel Is Birligi

Finansal sistemlerde siirdiiriilebilirlige ulasmak koordineli
kiiresel eylem gerektirmektedir. Uluslararasi is birligi, Yesil Fintek
yeniliklerinin daha genis iklim hedefleri ve diizenleyici ¢ergevelerle
uyumlu olmasini saglamaktadir (Macchiavello ve Siri, 2022:131).

Kiiresel finansal sistemler, kiiresel 1sinmay1 sanayi Oncesi
seviyelerin 1,5°C iizerinde sinirlamay1 amaclayan Paris Anlagmasi
gibi iklim anlagmalariyla uyumlu olmalidir. Karbon ticaret
platformlar1 ve ESG yatirnm araglar1 gibi Fintek ¢6ziimleri,
sermayeyi iklim dostu projelere yonlendirmede hayati bir rol
oynamaktadir (Bansal vd, 2024:183).

Diinya Bankasi, ozellikle gelismekte olan ekonomilerde
Yesil Fintek projeleri i¢in finansman ve teknik yardim
saglamaktadir. Ornegin, karbon fiyatlandirma girisimlerine verdigi
destek, tilkelerin diisiik karbonlu ekonomilere gegisine yardimci
olmaktadir (Van Niekerk, 2024:3). Uluslararas1 Para Fonu (IMF) da
iklim risklerini finansal istikrar degerlendirmelerine entegre ederek
merkez bankalarmi ve diizenleyicileri iklime dayanikli politikalar
benimsemeye tesvik etmektedir (Shirai, 2023:2). Bu kuruluslar,
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kiiresel ortakliklar araciligiyla inovasyonu tesvik eder, diizenleyici
parcalanmayr azaltir ve iklim hedeflerini karsilamak icin
stirdiirtilebilir finans ¢oziimlerini 6lgeklendirmektedir.

Diizenleyici ve etik hususlar, Yesil Fintek'in gelistirilmesinde
merkezi bir oneme sahiptir. AB Yesil Mutabakati, merkez bankasi
cergeveleri ve diizenleyici deneme alanlari gibi uluslararasi
standartlar, iklim risklerini ele alirken inovasyonu desteklemektedir.
Yesil aklama ve esitsiz erisim gibi etik zorluklar, seffaflik,
dogrulama ve kapsayicilik gerektirmektedir. IMF ve Diinya Bankasi
gibi kuruluslar tarafindan yonlendirilen kiiresel is birligi, finansal
sistemleri siirdiiriilebilirlik hedefleriyle uyumlu hale getirmek i¢in
biliylik bir éneme sahiptir. Bu hususlara deginerek Yesil Fintek,
strdiirilebilir bir gelecek i¢in gilivenilir, adil ve etkili ¢oziimler
sunabilir.

6 Yesil Fintek'te Gelecek Trendler

Yesil Fintek'in hizli evrimi, finans sektOriiniin iklim
degisikligi ve siirdiiriilebilirlik zorluklarina verdigi yanit1 yeniden
tanimlamaya devam etmektedir. Bu gelismeler, net sifir hedeflerine
ulagmak, kiiresel benimsemeyi tesvik etmek ve siirdiiriilebilir
finansal uygulamalar1 yonlendirmek i¢in son teknolojiyi kullanmak
i¢in bir yol sunmaktadir (Udeagha ve Muchapondwa, 2023:635).

Karmagik optimizasyon problemlerini ¢6zme yetenegiyle
kuantum bilisim, ESG yatinm stratejilerini ve iklim riski
modellemesini devrim niteliginde degistirme potansiyeline sahiptir.
Ornegin, kuantum algoritmalari, en uygun maliyetli emisyon
azaltma yollarmi belirleyerek karbon ticareti piyasalarini optimize
edebilmektedir (Kaur ve Tanwar, 2024:272).

Al'daki gelecekteki gelismeler, gercek zamanli iklim riski
analizlerini miimkiin kilacak ve finansal kurumlara ve yatirimcilara
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eyleme gegirilebilir i¢goriiler saglayacaktir. Al, c¢evresel etkileri
tahmin edebilir, yenilenebilir enerji yatirimlarini optimize edebilir
ve iklim dayaniklilig1 stratejilerini iyilestirebilmektedir. Karbon
kredileri ve yenilenebilir enerji sertifikalar1 gibi yesil varliklarin
tokenlestirilmesi, seffafligi, izlenebilirligi ve erisilebilirligi artirarak
hem kurumsal hem de perakende yatirimcilar1t c¢ekmektedir
(Hassanein ve Tharwat, 2024:862).

Yesil Fintek, finansal akislar1 Paris Anlasmasi'nin
hedefleriyle uyumlu hale getirerek 2050 yilina kadar net sifir
hedeflerine ulasmada 6nemli bir rol oynayabilecektir (Van Niekerk,
2024:4). Ornegin: Karbon dengeleme platformlar1 ve Blokzincir
tabanli emisyon ticareti, net sifir taahhiitlerine uyumu
kolaylagtirabilecektir. Temiz enerji projeleri i¢in dijital kredi
coziimleri hem gelismis hem de gelismekte olan ekonomilerde
yenilenebilir teknolojilerin benimsenmesini hizlandirabilecektir
(Jha, 2024:3).

Gelecekteki trendler, siirdiiriilebilirlige dogru davranissal
degisimi yonlendirmek i¢in tiiketici katilimina oncelik verecektir.
Temel stratejiler sunlardir:

Oyunlastirma: “Ant Forest” gibi platformlar, oyunlastiriimis
modellerin stirdiriilebilir davraniglar1 tesvik etmedeki basarisini
gostermektedir. Gelecekteki yenilikler, yesil yatirimlari, enerji
verimliligini ve karbon ayak izinin azaltilmasini tesvik etmek i¢in bu
tir modellerin sayisinin artmasina yol acabilecektir (Zhao ve
Abeysekera, 2024:2).

Kigisellestirilmis Siirdiiriilebilirlik Coziimleri: Yapay zeka
destekli araglar, tiiketicilere karbon bilingli harcama aliskanliklar1 ve

yatirim segenekleri gibi daha yesil yasam tarzlarin1 benimsemeleri
icin Ozellestirilmis Oneriler sunacaktir (Elias vd., 2024:2714).
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Merkezi Olmayan Finans (DeFi): DeFi ¢ozliimleri,
tokenlestirilmis tahviller ve iklim odakl1 kredi platformlar1 gibi yesil
finansal trlinlere erisimi demokratiklestirerek siirdiiriilebilirlik
girisimlerine daha fazla katilim saglayabilecektir (Unsal ve Ozkan,
2024:401).

Yesil Fintek'in gelecegi, kiiresel basar1 hikayeleri, teknolojik
gelismeler ve benimsemeye yonelik engelleri agsmak i¢in gdsterilen
kararli cabalarla sekillenmektedir. Zorluklar devam ederken,
kuantum bilisim ve blok zinciri gibi ortaya cikan teknolojiler,
stirdiiriilebilir finansal uygulamalar1 yonlendirmek i¢in imkanlar
sunmaktadir. Tiketici katilimini tesvik ederek ve net sifir
hedeflerine uyum saglayarak, Yesil Fintek siirdiiriilebilir bir
gelecege kiiresel geciste doniistiiriicii bir rol oynayabilecektir.

7 Sonug¢

Yesil Fintek, finansal teknolojiyi siirdiiriilebilirlikle
birlestiren, iklim degisikligi ve finansal kapsayiciligin birbirine bagli
zorluklarin1 ele almak icin umut vadeden bir yol sunan kritik
gelismekte olan alandir. Yesil tahviller icin blok zinciri, iklim riski
analizi i¢in yapay zeka ve yenilenebilir enerji projeleri icin kitle
fonlamasi platformlar1 gibi yenilik¢i araclardan yararlanarak, Yesil
Fintek hem kamu hem de 6zel sektorlerin stirdiirtilebilirlige yatirim
yapmasina olanak taniyan ¢6ziimler sunmaktadir. Finans ve
teknolojinin bu sekilde bir araya gelmesi, cevresel, sosyal ve
yonetisim (ESG) kriterlerini finansal uygulamalara entegre ederek,
sorumlu yatirimlar i¢in firsatlar yaratarak ve karbon emisyonlarini
izlemek icin seffaf yontemler sunarak net sifir ekonomiye gecisi
yonlendirmeye yardimci olmaktadir.

Dahasi, Yesil Fintek bireyleri ve kurumlari iklime duyarh
finansal faaliyetlere katilmaya tesvik ederek siirdiriilebilir
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finansmana erisimi demokratiklestirmektedir. Ancak, potansiyeline
ragmen, Yesil Fintek'in biiylimesi, yesil aklama riski, diizenleyici
parcalanma, veri gizliligi sorunlar1 ve ozellikle gelismekte olan
ekonomilerde yaygin olarak benimsenmesini engelleyen teknolojik
altyap1 bosluklari dahil olmak {izere ¢esitli zorluklarin ele alinmasina
baghdir.

Alan gelismeye devam ederken, politika yapicilar Yesil
Fintek'in giivenli, seffaf ve kapsayici bir ortamda gelisebilmesini
saglamada hayati bir rol oynamaktadir. Siirdiiriilebilir biliytimeyi
tesvik etmek icin hiikliimetler yalnizca Yesil Fintek ile iliskili riskleri
ele almakla kalmayip ayni zamanda inovasyonu da tesvik eden
kapsaml1 diizenleyici gerceveler uygulamayi diisiinmelidir. Bu, yesil
aklamayr oOnlemek icin siirdiiriilebilirlik  raporlamasini  ve
aciklamalarini standartlastirmayi, yeni finansal {irtinleri test etmek
icin diizenleyici deneme ortamlarini desteklemeyi ve kiiresel finans
piyasalarini stirdiiriilebilirlik hedefleriyle uyumlu hale getirmek igin
uluslararasi is birligini tesvik etmeyi icermektedir.

Politika yapicilar ayrica, 6zellikle siirdiiriilebilir finansmana
erisimin sinirl kaldig1 gelismekte olan {ilkelerde, yeterince hizmet
alamayan niifuslarin ihtiyaclarini karsilayan Yesil Fintek araclarinin
gelistirilmesini  tesvik ederek finansal kapsayicilia Oncelik
vermelidir. Ayrica, Yesil Fintek coziimlerinin dlgeklenebilirligini
saglamak i¢in gelismis teknolojik yatirnmlara ve altyapiya ihtiyag
vardir.

Arastirma tarafinda, Yesil Fintek'in hem c¢evre hem de
finansal sistemler iizerindeki etkisini 6lgen saglam calismalara
onemli bir ihtiya¢ vardir. Arastirma, kuantum hesaplama ve yapay
zeka gibi ortaya ¢ikan teknolojilerin iklim riski degerlendirmesi igin
tahmini modelleri gelistirmedeki ve bunlarin Yesil Fintek
cOziimlerine entegrasyonundaki roliinii aragtirmalidir. Ek olarak,
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gelecekteki calismalar davranigsal ekonominin Yesil Fintek'te
tiketici katilmini nasil artirabilecegine ve Ozellikle altyapi
zorluklariyla kars1 karsiya olan bolgelerde yaygin benimsemeyi
engelleyen engellerin nasil asilacagina odaklanmalidir.

Son olarak, Yesil Fintek'in gelistirilmesini ¢cevreleyen etik ve
esitlik endiselerini ele alan ve bu teknolojilerin faydalarin herkes
tarafindan erisilebilir olmasini saglayan aragtirmalara ihtiya¢ vardir.
Bu arastirma bosluklarimi ele alarak, Yesil Fintek'in tam
potansiyelini ve siirdiiriilebilir bir kiiresel ekonomiye katkisinin nasil
en st diizeye ¢ikarilacagini daha iyi anlayabiliriz.
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BOLUM IX

Yesil Finans Uygulamalari ve Yesil Finans Endeskleri
Uzerine Bir Inceleme

Fatma KOSE iCIGEN!

1.Giris

Son yillarda tiim diinya yoksullugun ortadan kaldirilmasz,
iklim degisikligiyle miicadele, ekonomik esitsizliklerin azaltilmas1
ve yakin zamanda yasanan pandemi gibi zorluklarla miicadele
etmektedir. Bu tiir tehditlerin biiyiimesini engellemek ve yasanan
zarar1 hafifletmek icin biiyiik tutarlarda yatirimlara ve finansmana
thtiya¢c duyulmaktadir (Cunha & Orsato, 2021). Cagimizin
strdiirtilebilirlik problemleri ve bu problemleri ortadan kaldirarak
iilkelerin siirdiiriilebilir kalkinmalarini saglamak amaciyla 2030’a
kadar ulasilmasi1 planlanan Siirdiirilebilir Kalkinma Hedefleri
(SDQG) siirdiiriilebilir finans kavraminit dogurmustur. Siirdiiriilebilir
finans, Cevresel, Sosyal ve Yonetisim (ESG) kriterlerinin finansal
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karar alma stireglerine entegre edilmesiyle her gegen giin daha da
onem kazanmaktadir.

Literatiirde stirdiiriilebilir finansin standart bir tanimi
bulunmamakla birlikte SDG hedefleri ve ESG kriterlerine yonelik
finansal faaliyetleri tanimlayan farkli ifadeler yer almaktadir.
Iklimsel problemlere yonelik hedeflerin gerceklestirilmesi igin
saglanan finansman i¢in en cok siirdiiriilebilir finans ve yesil finans
terimleriyle karsilagilmaktadir. Siirdiiriilebilir ve yesil kavramlar
birbiriyle iliskili olmakla birlikte kapsam acisindan farklilik
gostermektedir. Siirdiiriilebilir finans, ¢evresel, sosyal ve yonetisim
niteliklerini bir araya getiren genis bir semsiye kavramdir. Yesil
finans ise bu kategoriler icinde 6zellikle ¢evreyle ilgili konulara
odaklanmaktadir. Bu ayrim, her iki kavramin farkli dnceliklere sahip
oldugunu, ancak ortak bir ama¢ dogrultusunda birbirini
tamamladigin1 gostermektedir (Simsek & ark., 2024). Literatiirde
stirdiiriilebilir ve yesil finansa ek olarak iklim finansmani, karbon
finansmani, SDG finansmani gibi farkli tanimlar da yer almaktadir.
Bu terimlere iliskin detayli bilgiye izleyen bdliimlerde yer
verilmektedir.

Son yillarda siirdiiriilebilir finans alanindaki en Onemli
gelisme, yesil tahviller bagta olmak iizere yesil finansman araglarinin
ve bu araclarin islem gordiigii yesil piyasalarin gelistirilmesidir
(Maltais & Nykvist, 2020). Yesil tahvillerin yapilandirilmasi
geleneksel tahvillerle neredeyse aynidir ancak aralarindaki temel
fark, tahvil ihracindan elde edilen gelirlerin kullanim amacinin
kisitlanmasidir. Bu kisita gore tahviller sadece yesil yatirimlarin
finansmaninda kullanilmalidir. Bu durum yesil tahvillerin sadece
cevresel olarak siirdiiriilebilir projelerde, yesil varliklarin
finansmaninda ya da bu varliklarin yeniden finansmaninda
kullanilmasini gerektirmektedir (Iklim Tahvilleri Girisimi, 2024).
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Ilk yesil tahvil ihrac1, 2007 yilinda Avrupa Yatirim Bankas1
(European Investment Bank - EIB) tarafindan gergeklestirilmistir.
"Climate Awareness Bond" adi verilen 600 milyon euro tutarindaki
bu tahvil ihraci, siirdiiriilebilir enerji ve enerji verimliligi projelerini
finanse etmeyi amacglamistir (Banga,2018). 2008 yilinda Diinya
Bankasi, yesil tahvillerin gelistirilmesi ve 6n plana g¢ikmasinda
Oonemli bir adim atarak kendi ilk yesil tahvilini ihrag etmistir.
Sonrasinda Kuzey Amerika, Latin Amerika, Afrika ve Asya gibi
farkli bolgelerde yesil tahviller ihra¢ edilmistir (Kandir & Yakar,
2017). Bu tahvil ihraclarindan sonra yesil tahvil piyasasi bilyiimeye
devam ederek 2023 yilinda 587,6 milyar dolar hacme ulagmistir.
Tiirkiye’de ilk yesil tahvil ihraci, Sinai Kalkinma Bankasi (TSKB)
tarafindan 2016 yilinda 300 milyon dolar tutarinda
gerceklestirilmistir. 2023 yiinda yurt ici yerlesikler tarafindan yurt
icinde ihrag edilen surdurualebilir tahvillerin toplam buyukligu 4
milyar 350 milyon TL'dir. Yurt disinda ihra¢ edilen siirdiiriilebilir
tahvillerinin toplam biiyiikliigii 9,7 milyar ABD dolaridir. Bu tutarin
2 milyar ABD dolarlik kismu1 firmalar, 5,2 milyar ABD dolarlik kism1
bankalar ve 2,5 milyar ABD dolarlik kism1 Hazine tarafindan ihrag
edilmistir. Ozellikle, Hazine ve Maliye Bakanligi'nin Nisan 2023'te
gergeklestirdigi 2,5 milyar ABD dolar tutarindaki yesil tahvil ihrac,
Tiirkiye'nin uluslararasi sermaye piyasalarindaki ilk ESG (Cevresel,
Sosyal ve Yonetisim) tahvili olma 6zelligini tagimaktadir (Hazine ve
Maliye Bakanligi, 2023; TCMB,2024).

Gliniimiizde  6nemi  giderek artan  yesil finans
uygulamalarinin standartlastirilmas: ve bu standartlar ¢ercevesinde
faaliyetlerini yiiriiten iilkelerin gelisimlerinin izlenmesi degerlidir.
Son yillarda hesaplanmaya baslanan yesil finans endeksleri
sayesinde yesil finans alaninda Oncii {lkelerin belirlenmesi,
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yatirimcilar ve diger paydaglara katki saglamaktadir. Global Yesil
Finans (GGFI), bu amagcla 2018 yilindan beri hesaplanmaktadir.

Calismada, siirdiiriilebilir finans ve yesil finansla ilgili bilgi
verildikten sonra kiiresel yesil finans endeksleri ve endekste yer alan
ilkeler ve Tiirkiye’'nin bu alandaki durumu incelenerek
karsilastirmali bir analiz sunulmas1 amag¢lanmaktadir.

Calisma siirdiiriilebilir finansin ortaya ¢ikisi, tanimi ve
amacinin anlatildigr ikinci boliimle devam etmektedir. Sonrasinda
siirdiiriilebilir finansin alt bilesenlerinden bahsedilmektedir ve
devaminda yesil finans uygulamalari, yesil finans endekslerinin
degerlendirildigi boliimler yer almaktadir ve calisma sonug
boliimiiyle tamamlanmaktadir.

2.Siirdiiriilebilir Finans

Stirdiirtilebilir Kalkinma i¢in 2030 Giindemi, birbirine
entegre 17 Siirdirtilebilir Kalkinma Hedefini (SDG) igermektedir
(Birlesmis Milletler, 2015). Ozellikle, sosyal, ekolojik ve iliskisel
kapsayicilik gibi temalar lizerinde durulmaktadir (Gupta & Vegelin,
2016). Sekil 1°’de siirdiiriilebilir  kalkinma  hedeflerinin
siiflandirilmasi yer almaktadir;
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Sekil 1. Stirdiiriilebilir Kalkinmanin Smiflandiriimast (Singhania &
ark.,2023).

Sekil 1’ de de goriildiigii gibi siirdiiriilebilir kalkinma, temel
olarak c¢evresel, sosyal, ekonomik ve yoOnetisim olarak
simiflandirilmakla birlikte cevresel boyutta iklim degisikligine
yonelik faaliyetler bulunmaktadir. Siirdiiriilebilir kalkinma tiim bu
alt boyutlariyla cagimizda ve gelecek donemlerde, su, gida, saglik
hizmetleri ve enerji gibi kaynaklara erisimde sikinti yasanmamasini
amaglamaktadir (Schoenmaker & Schramade, 2018).

Stirdiiriilebilirlik  kavrami, yatirnm alaninda baslangigta
yalnizca sosyal ve finansal hedefleri birlestiren "sosyal sorumluluk
sahibi yatirnmcilarin" ilgi alan1 olarak gortliirken, giiniimiizde ana
akim haline gelmis ve yalnizca finansal getirilere odaklanan
yatirimcilar tarafindan da benimsenmistir. Bunun o6tesinde, bir
isletmenin siirdiiriilebilirlik performansi, toplum, politika yapicilar
ve vatandaglar gibi genis bir paydas kitlesi tarafindan nasil
algilandigini etkileyerek, piyasa degeri iizerinde belirleyici bir rol
oynamaya baslamistir. Isletmelerin siirdiiriilebilirlik performanslari,
ESG kriterlerine uyum diizeyleriyle degerlendirilmektedir. ESG;
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cevresel, sosyal ve yOnetisim konularimi kapsayan bir mikro
sirdiiriilebilirlik  ¢ergevesidir. ~ Sirketlerin  ve  yatirinmlarin
stirdiiriilebilirligini degerlendirmek i¢in kullanilan ESG, yatirim
kararlarinda c¢evreye duyarlilik, toplumsal sorumluluk ve iyi
yonetisim  standartlarin1  dikkate almaktadir.  Siirdiirtilebilir
kalkinmanin makro bakis acisini, sirketler gercevesine indirerek
mikro diizeyde ele almaktadir. Cevresel faktorler, karbon
emisyonlari, enerji kullanimi, su tiiketimi, atik ydnetimi gibi
cevresel konular iizerine; Sosyal faktorler, is¢i haklari, toplumsal
cinsiyet esitligi, tedarik zinciri yonetimi gibi konulara; Y 6netigim;
yonetim kurulunun yapis, sirket etik kurallari, seffaflik ve ortaklarin
haklar1 gibi konulara odaklanmaktadir. ESG kriterleri, Birlesmis
Milletler Kiiresel Ilkeler Sozlesmesi (UN Global Compact) ve PRI
(Principles for Responsible Investment- Sorumlu Yatirim Ilkeleri)
gibi girisimlerin etkisiyle giindeme gelmistir. ESG, yalnizca finansal
getirilerle smirli kalmayip, yatirimlarin uzun vadeli toplumsal ve
cevresel etkilerini degerlendirmeyi sagladig1 ve direk olarak SDG
hedeflerine  katki  sundugu i¢in  Onemlidir.  Glinlimiizde
stirdiiriilebilirlik, sirketlerde yalnizca kurumsal sosyal sorumluluk
departmanlarinin sorumlulugunda bir yan konu olmaktan ¢ikarak,
dogrudan {ist yonetim seviyesinde ele alinan kritik bir is stratejisi
haline gelmistir (Edmans & Kacperczyk, 2022).

SDG’lerin ESG’nin ii¢ yoniiyle Berenberg (2018) tarafindan
iligkilendirilmis halleri Tablo 1’de gosterilmektedir (Saetra, 2021);
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Tablo 1: ESG Kriterleri ve SDG Iliskisi

Cevresel Boyut

SDG 6: Temiz Su ve Sanitasyon

SDG 7: Erisilebilir ve Temiz Enerji

SDG 9: Sanayi, Yenilik¢ilik ve
Altyap1

SDG 11: Siirdiiriilebilir Sehirler ve
Topluluklar

SDG 12: Sorumlu Uretim ve Tiiketim

SDG 13: iklim Eylemi

SDG 14: Sudaki Yagsam

SDG 15: Karasal Yasam

Sosyal Boyut

SDG 1: Yoksulluga Son

SDG 2: Agliga Son

SDG 3: Saglik ve Kaliteli Yasam

SDG 4: Nitelikli Egitim

SDG 5: Toplumsal Cinsiyet Esitligi

SDG 6: Temiz Su ve Sanitasyon

SDG 8: Insana Yakisir Is ve
Ekonomik Biiyiime

SDG 9: Sanayi, Yenilikg¢ilik ve
Altyap1

SDG 10: Esitsizliklerin Azaltilmasi

SDG 12: Sorumlu Uretim ve Tiiketim

SDG 16: Baris, Adalet ve Gliglii
Kurumlar

Yonetisim Boyutu

SDG 5: Toplumsal Cinsiyet Esitligi

SDG 8: Insana Yakisir Is ve
Ekonomik Biiyiime

SDG 9: Sanayi, Yenilik¢ilik ve
Altyap1

SDG 11: Siirdiiriilebilir Sehirler ve
Topluluklar

SDG 12: Sorumlu Uretim ve Tiiketim

SDG 13: iklim Eylemi

SDG 16: Baris, Adalet ve Giiglii
Kurumlar

SDG 17: Amaglar I¢in Ortakliklar

Stirdiiriilebilirlik agisindan bir diger 6nemli adim, 2015

yilinda imzalanan Paris

Anlagmasi’dir.  Paris Anlagsmasi’ni
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imzalayan {ilkeler kiiresel 1sinmaya karsi cesitli taahhiitlerde
bulunmuslardir. 2019 tarihli Avrupa Yesil Anlasmasi da yine
stirdiiriilebilirlik adina atilan O6nemli adimlardandir. Avrupa
Birligi’nde 2050 yilina kadar sifir emisyona ulagmay1 hedefleyen
Avrupa anlagmasi, Paris Anlasmasit ve SDG hedefleri géz Oniine
alindiginda, tiim diinyanin siirdiiriilebilirlik amaglarina ulagmasi igin
gerekli finansmanin saglanmasinin ancak yatirimlarin stirdiiriilebilir
projelere yonlendirilmesiyle miimkiin olacagi anlasilmaktadir.
Covid-19 pandemisi de yine fonlarin siirdiiriilebilir projelere
yonlendirilmesinin beklenmedik, zor durumlarla karsilasildiginda
sorunsuz bir sekilde iistesinden gelmenin siirdiiriilebilir projelerle
miimkiin oldugunu gostermistir. Tim bu bahsedilen gelismeler,
finans sektorliniin, siirdiriilebilirlige gegisi hizlandirmak igin
vazgecilmez bir ara¢ oldugu goriisiinii giiclendirmistir (Maltais &
Nykvist, 2020).

Siirdiiriilebilir ve yesil finansal araglarin yaygilagmasinin
onlinde hem gelismis hem de gelismekte olan iilkelerde cesitli
engeller bulunmaktadir. Geligsmekte olan iilkelerde bu engellerin bir
kismi, {ilkelerin finansal altyapilarinin yeterince gelismemis
olmasindan ve ekonomik kosullarindan kaynaklanmaktadir. Bunun
yan1 sira, mevcut kiiresel iklim finansmani uygulamalarindaki
onemli eksiklikler ve yetersizlikler, bu finansal araglarin etkili bir
sekilde kullanilmasini zorlastirmaktadir. Kamu desteklerinin
yetersizligi de yine bu alandaki énemli bir problemdir (Simsek &
ark., 2024).

3.Siirdiiriilebilir Finansin Bilesenleri

Stirdiirtilebilir finans, iilkelerin kendi taksonomileri (6rnegin,

AB Taksonomisi, Cin Taksonomisi) araciligiyla tanimladiklar

cesitli faaliyetleri kapsamaktadir. Bu farkli yaklagimlar nedeniyle

stirdiiriilebilir finans i¢in kiiresel diizeyde standartlagtirilmis bir
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tanim bulunmamakla birlikte geleneksel finansman kaynaklarini
dontstiirerek dinamik ve siirekli gelisen bir alan haline getirdigi
sOylenebilmektedir (Hourcade & Shukla, 2013; OECD, 2020).

Siirdiiriilebilir  finans, genelden o6zele sirasiyla, SDG
finansmani, yesil finans, iklim finansmani, karbon finansmani gibi
pek cok farklr alt kategoriye de i¢ine alan kapsayici bir yapidadir.
Sekil 2’de siirdiiriilebilir finansin bilesenleri gosterilmektedir;

Stirdiiriileb
ilir Finans

Sekil 2: Siirdiiriilebilir Finansin Bilesenleri (Singhania & ark.,
2023 'ten faydalanilarak olusturulmustur.)

Stirdiirtilebilir  finansin  kapsadigi alt terimleri kisaca
aciklamak gerekirse,

SDG Finansmani: Siirdiiriilebilir finansmandan sonraki en
kapsayici finansman tiirli, SDG finansmanidir. Yesil finans, iklim
finansman1 ve karbonsuzlagsmaya yonelik ¢abalar icermektedir.
Birlesmis Milletler' in ¢esitli organlari, finansman kaynaklarin1 SDG
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hedeflerine yonlendirmek ve kiiresel ekonomik politikalar1 2030
Gilindemi ile uyumlu hale getirmek i¢in girisimler baslatmistir. SDG
hedeflerine ulagmak i¢in yaklagik 5-7 trilyon dolar arasinda bir
finansmana ihtiya¢ duyulmasi bu girisimleri hizlandirmigtir. Tiim bu
faaliyetler de SDG finansmani kavrami ortaya c¢ikmistir. SDG
finansmani, siirdiiriilebilir finans stratejileri  gelistirmeyi, esit
finansman erigimi saglamay1 ve finansal yenilikler, yeni teknolojiler
ve dijitallesmeden yararlanmay1 amaglamaktadir (Migliorelli, 2021).

Yesil Finans: Kamu ve 6zel sektor tarafindan yapilan yesil
yatirimlarin ~ finansmanini  tammlamaktadir.  Ozellikle  yesil
yatirimlarla ilgilenen finansal sistemin bilesenlerini (yesil tahviller,
yesil fonlar vb.) igermektedir (Lindenberg, 2014).

Iklim Finansmani: Lindenberg (2014)’e gore iklim
finansmani, 6zellikle iklim degisikliginin etkilerine uyum saglamaya
veya sera gazi emisyonlarinin azaltilmasina veya siirlandirilmasina
odaklanan yesil finansin yalnizca bir yoniidiir.

Karbon Finansmani: Karbon kredileri, emisyon ticareti,
temiz kalkinma mekanizmas: gibi sera gazlariyla miicadeleye
yonelik tiim finansal tedbirleri kapsamaktadir. Karbon finansmani
kapsaminda enerji verimliligi ve yenilenebilir enerji gibi iki enerji
teknolojisinin finansman1 6nemlidir (Mohsin & ark. 2021).

Stirdiiriilebilir finansin amaclarina ulagsmasinda kullanilan
finansal araglar ise krediler, tahviller, pay senetleri, yatirim fonlar
ve endeksler gibi geleneksel finansal araclarin sosyal, ¢evresel ve
ekonomik konular iizerinde &zellestirilmis halidir. Ornegin
stirdiiriilebilir tahviller; gelirlerinin yalnmizca yesil ve sosyal
projelerin bir kombinasyonunu finanse etmek veya yeniden finanse
etmek i¢in kullanilacag: tahvillerdir. Siirdiiriilebilir tahviller kendi
icerisinde siirdiiriilebilirlik baglantili tahviller, yesil tahviller, sosyal
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tahviller gibi alt kategorilere ayrilmaktadir. Uluslararast Sermaye
Piyasas1 Birligi (ICMA), bu smiflandirmay1 kolaylastirmak ve
standartlastirmak icin Yesil Tahvil Ilkeleri, Sosyal Tahvil Ilkeleri,
Siirdiiriilebilirlik Tahvil Ilkeleri ve Siirdiiriilebilirlik-Baglantil
Tahvil Ilkeleri’ni yaymlamistir. ICMA’nin tamimma gére; sosyal
tahviller, sosyal projelerin finansmanini veya bu projelere yonelik
refinansman saglanmasini amaglayan borclanma araglaridir. Bu
tahviller, egitim, saglik, ekonomik kalkinma, uygun fiyatli konut
projeleri gibi sosyal fayda saglayacak faaliyetlerin desteklenmesi
icin ihra¢ edilmektedir. Tahvil ihracinin temel amaci, sosyal etki
yaratacak yatirimlarin gergeklestirilmesi i¢in sermaye saglamaktir.
Stirdiirtilebilirlik Baglantili Tahviller, ihraggiin dnceden belirlenmis
Cevresel, Sosyal ve Yonetisim hedeflerine ulasip ulasamamasina
bagli olarak finansal veya yapisal 6zellikleri degisen bir bor¢glanma
enstriimanidir. Bu tahviller, sadece dogrudan bir projenin
finansmanimn1  hedeflemekten  ziyade,  ihragcinin  genel
stirdiiriilebilirlik  stratejisine baghdir. Bdylece, siirdiiriilebilirlik
performansi, tahvilin faiz oran1 veya vade kosullar1 gibi 6zellikleri
iizerinde etkili olabilmektedir. Bu tiir tahviller, ihragc¢ilar1 ESG
hedeflerine ulasma konusunda daha giiclii bir sekilde tesvik
etmektedir (ICMA,2023). Yesil tahviller, ise tahvil ihracindan elde
edilen kaynaklarin tamaminin yesil projeleri aktarilmas1 6ngoriilen
tahvillerdir. Yesil tahvillerin onemli bir yere sahip oldugu yesil
finans uygulamalarina bir sonraki baglikta yer verilmistir.

4.Yesil Finans Uygulamalar

Bu boliimde siirdiiriilebilir finansin bir alt bileseni olan yesil
finansla ilgili uygulamalar yer almaktadir.  Yesil projelerin
finansmaninda kullanilan 6zellestirilmis geleneksel yatirim araglari,
yesil yatirim araglar1 olarak nitelendirilmektedir. Yesil finans projesi
kapsamina girebilecek faaliyetler su sekilde siralanabilmektedir;
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. Yenilenebilir enerji,

J Enerji verimliligi,

o Kirliligin 6nlenmesi ve kontroli,

. Canli dogal kaynaklarin ve arazi kullaniminin
cevresel olarak siirdiiriilebilir yonetimi,

. Temiz ulasim,

J Stirdiiriilebilir su ve atik su yonetimi,

J Iklim degisikligine uyum,

. Dongilisel ekonomiye uygun {riinler, {iretim
teknolojileri ve siirecler,

° Yesil binalar.

Yesil proje kategorileri genellikle yukarida sayilan
maddelerle iligkili olmakla birlikte sadece bunlarla sinirl degildir
(ICMA,2021a). Yesil tahviller, yesil pay senetleri, yesil krediler ve
yesil yatirim fonlari tercih edilebilecek yesil yatirim araglarindandir
(Kose Igigen, 2022).

Yesil tahviller, geleneksel tahviller gibi yatirimcilardan
bor¢lanma piyasas1 araciligiyla sermaye toplayan sabit getirili
finansal araglardir (OECD,2023). Yesil finans uygulamalar1 i¢inde
en gelismis olanidir. ICMA’nin 2014°te yayimladigi ve en son 2021
yilinda giincelledigi Yesil Tahvil ilkeleri’nin genis kabul gérmiis
olmas1 bu durumda etkilidir. ICMA’ nin yayinladig1 Yesil Tahvil
Ilkeleri, yesil tahvil ihracinda izlenecek yolu agiklayan ve seffaflik
ile hesap verebilirligi tesvik eden goniillii bir rehberdir. Bu rehber,
yesil tahvil piyasasinin giivenilirligini artirmay: hedeflemektedir.
Son birka¢ yilda diinya c¢apinda ihra¢ edilen yesil tahvillerin
degerine bakildiginda 6nemli 6l¢giide arttig1 gézlenmektedir. 2014-
2023 yillar1 arasinda diinya ¢apinda ihra¢ edilen yesil tahvillerin
degeri Sekil 3’te verilmektedir;
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Diinya GCapinda ihra¢ Edilen Yesil Tahvillerin Degeri

2023 e 5876
2022 I 500,5

2021 | 593,9
2020 I 305, 4

2019 I 2745

2013 I 172,9

2017 EE——— 160,1

2016 I 553

2015 W 46,3

2014 W 37,1
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Sekil 3: Diinya Capinda Ihrag Edilen Yesil Tahvillerin Degeri

(statista.com)

Sekil 3’te gorildiigl tizere 2014 yilinda 37 milyar ABD
dolar1 degerinde yesil tahvil ihra¢ edilmisken, 2019 yilinda 274,5
milyar ABD dolari, 2021 yilinda yaklasik 594 milyar ABD dolart ile
en yiiksek seviyesine ulagmistir. 2022 ve 2023 yillarinda sirasiyla
510 milyar ve 588 milyar ABD dolar tutarinda yesil tahvil ihrag¢
edilmistir. Yesil Tahvil piyasasinda son 10 yilda ciddi bir biiyiime
gbzlenmektedir.

Bir diger yesil finansal araglar olan yesil krediler, kredi
kaynaklarinin tahsisini rasyonellestirmeyi, bu kaynaklarin yesil
projelere  yonlendirilmesini, ekonominin yesil biiylimesini,
isletmelerin  yesil doniislimiinii  tesvik etmeyi ve {iretim
verimliliklerini artirmayr amaglamaktadir. Firmalarin finansman
faaliyetlerinde vazgecilmez bir kaynak olan banka kredisi, firmalar
arasinda kredi tahsisinde yeniden diizenleme yaparak kirliligi
azaltmayr hedeflemektedir. Bu baglamda, yesil kredi politikasi,
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sermayenin daha verimli bir sekilde ¢evre dostu projelere
yonlendirilmesini tesvik ederek bu tiir girisimlerin desteklenmesini
saglamaktadir (Chao vd., 2021; Su vd., 2022; Zhang vd., 2022).
Diinya genelinde yesil kredi hacmi hizla artmaktadir. BBVA'nin
hesaplamalarina gore, 2023 yilinda diinya c¢apindaki yesil banka
kredileri 758 milyar Euro'ya ulasmistir. Bu, 2020 yilina gore 3 katlik
bliylimeyi ifade etmektedir. Tiirkiye'de de yesil kredi kullanimi
artmaktadir. Ornegin, Diinya Bankas1, Tiirkiye'deki sirketlerin yesil
doniisiimiinii desteklemek amaciyla 155 milyon dolarlik bir kredi
onaylamistir. Ayrica, Tiirk Eximbank, Diinya Bankasi garantisiyle
Tiirk ihracat¢ilarinin yesil doniisiimlerini desteklemek {izere toplam
1 milyar Euro tutarinda bir kredi anlasmasi imzalamistir (Ticaret
Bakanligi, 2024). Bu veriler hem diinya genelinde hem de
Tiirkiye'de yesil kredilere olan ilginin ve yatirimin arttigini
gostermektedir.

Bir diger yesil finansal ara¢ olan yesil pay senetleri, yesil
projeler iizerinde faaliyette bulunan sirketlerin pay senetleridir. Bu
sirketler tarafindan ihra¢ edilen pay senetlerini ifade etmek icin
kullanilmaktadir. Yesil pay senetlerine yatirim, yalnizca ¢evre dostu
sirketleri kapsadigi i¢in portfy olusturmayr zorlastirmakta ve
yatirimcilar yesil boyama sorunuyla karsilasabilmektedir. Bu
sorunlart asmak ic¢in yesil yatirrm fonlar ve sirdiiriilebilirlik
endeksleri gelistirilmistir. Ayrica, 2016’da kurulan Liiksemburg
Yesil Borsasi, sadece siirdiiriilebilir menkul kiymetlerin islem
gordiigi ve ihraggilara goriiniirliik saglayarak yesil gecisi
destekleyen diinyanin ilk borsasidir. Kati uygunluk kriterleri ve
stirekli raporlama zorunlulugu, yatirimcilarin gilivenini artirarak
yesil boyama sorununu azaltmaktadir (Koése Icigen, 2022;
Liiksemburg Borsasi, 2024).
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Diger bir yesil finansal enstriiman ise yesil yatirim fonlaridir.
Yesil yatirim fonlarina yatirim, sorumlu yatirnm kapsaminda daha
ozellestirilmis halidir (Chung & ark., 2012). Sosyal agidan sorumlu
yatirimlar, sosyal, ¢evresel ve etik hususlari yatirnm karar alma
strecine entegre eden yatirim siirecleridir. Geleneksel fonlarin
aksine, varliklar cevresel, sosyal, kurumsal ydnetim veya etik
kriterlere gore secilmektedir (Renneboog & ark., 2008). Bu
yatirimlar dogrudan bireysel sirketlerin paylarinin satin alinmasi
seklinde olabilecegi gibi yatinm fonlar1 araciligiyla da
yapilabilmektedir (Neves & ark., 2024). Ge¢mis donemlerde yapilan
benzer ¢calismalarin ¢ogunlugunda (Mallett& Michelson, 2010; Silva
& Cortez, 2016; Fernandez & ark., 2019) geleneksel yatirim fonlari
yesil yatinnm fonlarina gore istiin performans gosterse de yesil
yatirnm fonlarma olan ilgili sorumlu yatirirm kapsaminda devam
etmigtir. Neves & ark. (2024) sosyal sorumluluk yatirimlari, yesil
yatinm fonlar1 ve geleneksel yatirrm fonlarinin performanslarini
karsilagtirmiglar ve yesil yatirim fonlarinin geleneksel yatirim
fonlarinin iizerinde performans sergiledigini bulmusglardir.

5.Yesil Finans Endeksleri: Tiirkiye’nin Durumu

Yesil finans uygulamalari, gelecegin siirdiiriilebilir
diinyasina ulasabilmek icin gerekli araglar1 barindiran, bu nedenle
glinlimiiz dlinyasinda gittikce 6nem kazanan ve gelismekte olan bir
alandir. Ulkelerin, finans merkezlerinin yesil finans alanidaki
ilerlemelerini goérmek ve kiyaslama yapabilmek yatirimeilar,
diizenleyiciler ve sirketler bagta olmak {izere tiim piyasa katilimcilari
icin Onemlidir. Degerlendirme, karsilastirma ve izlemenin
yapilabilmesi ise yesil finans alaninda bir standartlasmanin
olmasiyla miimkiindiir. Uluslararas1 Sermaye Piyasalar1 Birligi
(ICMA) basta olmak iizere pek cok kurum tiim diinyadaki yesil
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finans uygulamalarina standart getirmeye calisan 6nemli adimlar
atmuislardir.

Yesil finans uygulamalarinin standartlastirilmasinin yani
sira  iilkelerin ya da finansal merkezlerin yesil finans
uygulamalarinin ~ farkli  kriterler — gdzetilerek  incelenmesi,
stirdiiriilebilirlie olan katkilarinin puanlanmasi da degerlidir.
Finansal merkezlerin yesil finansman performansini dlgen bazi
endeksler sunlardir; Kiiresel Yesil Finans Endeksi (Global Green
Finance Index), Siirdiiriilebilir Finansal Merkezleri Endeksi
(Sustainable Financial Centres Index), Yesil Finans Endeksi (Green
Finance Index).

Kiiresel Yesil Finans Endeksi, ilk kez 2018 yilinda
yayinlanmaya baslamistir ve yesil finans uygulamalarini
degerlendiren bir endeks olarak, finansal merkezlerin performansini
kiyaslayan ve yesil finansin kiiresel 6lgekte nasil gelistigini izleyen
bir ara¢ sunmaktadir. Bu o6zellik, diger kurumlarin gelistirdigi
standartlar ve ilkelerden farkli olarak, finansal merkezlerin yesil
finans kapasitesini  Olgen ve derecelendiren bagimsiz bir
degerlendirme aracidir (GGFI,2024).

Kiiresel Yesil Finans Endeksi (GGFI), finans merkezlerinin
yesil finans konusundaki yetkinliklerini ekonomik performans,
cevresel kalite ve diizenleyici gerceveler gibi nicel Olgiitlere ve
finans profesyonellerinin finans merkezlerinde sunulan yesil finans
hizmetlerinin kalitesi ve derinligi hakkindaki degerlendirmelerine
dayanan anket sonuclaria gore degerlendirmektedir.

GGFI 14, dinya genelinde 97 finans merkezini
kapsamaktadir ve yesil finans alanindaki kiiresel ilerlemeyi genis bir
perspektiften bakmaktadir. En son 14.’sii Ekim 2024 tarihinde
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yayinlanmistir. Son dért GGFI raporuna gore ilk 10°da yer alan
finans merkezleri Tablo 2’de gosterilmektedir;

Tablo 2: Global Yesil Finans Endeksi’'ne Gore En Iyi Finans
Merkezleri Stralamasi

Siralama | GGFI 14 GGFI 13 GGFI 12 GGFI 11

1 | Londra Londra Londra Londra

2 | Zirih Cenevre New York New York

3 | Singapur Ziirih Cenevre Stokholm

4 | Cenevre New York Ziirih Cenevre

5 | New York | Singapur Liiksemburg | Lilksemburg

6 | Los Liiksemburg | Stokholm Amsterdam
Angeles

7 | San Washington | Washington | Los Angeles
Francisco

8 | Frankfurt Los Angeles | Los Angeles | Kopenhag

9 | Montreal Stokholm Singapur Washington

10 | Kopenhag | Montreal Kopenhag San

Francisco

Kaynak: GGFI (longfinance.net)

Tablo 2’ye gore Londra son endeks siralamalarinda birinci
sirada yer almaktadir. New York, Ziirih ve Cenevre gibi gelismis
iilkelerin finans merkezleri de Londra’nin hemen arkasinda yer

almaktadir. Strdiiriilebilirlik problemleri tiim {iilkeler i¢in benzer
riskler tasisa da GGFI’ne gore gelismis tilkelerin iist siralarda oldugu
goriilmektedir. Gelismekte olan ekonomiler, o6zellikle ekvator
bolgelerinde olanlar, altyapiy: tahrip edebilen, ekonomik kapasiteyi
bozabilen ve sosyal istikrarsizliga yol acabilen iklim degisikliginin

etkilerine karst savunmasiz goriinmektedir. Tiirkiye’nin finans
merkezi olarak goriilen Istanbul endekste yer almamaktadir (GGFI,

2024).
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6.Sonuc¢

Son yillarda, iklim degisikliginin etkileri, diinyay1 bir biitlin
olarak tehdit etmekte ve insanlik bunu simdiye kadar karsilastig1 en
biiylik zorluklardan biri olarak gérmektedir. Bu sorunun ¢oziimiine
yonelik imzalanan Paris Anlasmasi’nin ve SDG hedeflerine
ulagilabilmesi i¢in hem 6zel sektor hem de kamu tarafindan ciddi bir
kaynak ayriminin yapilmasi gerekmektedir. Bu durum stirdiirtilebilir
finans, SDG finansmani, yesil finans, iklim finansmani ve karbon
finansman1 gibi kavramlarin ortaya ¢ikmasina ve yeni siirdiiriilebilir
finansman araglarinin son yillarda c¢esitliliginin ve erisiminin
artmasma neden olmustur. Yesil finans ozellikle ¢evresel SDG
hedeflerine  yonelik projelerin  finansmaniyla ilgilidir  ve
strdiirilebilir finansin alt bileseni olarak kabul edilmektedir. Yesil
finans alanina yonelik standartlastirma ¢abalar1 da ayrica 6nemli bir
yere sahiptir ve hem yatirimcilar hem de ihraggilar agisindan
seffaflik ve hesap verebilirlik saglamaktadir.

Ayrica finans merkezlerinin yesil finans uygulamalarina gore
siralanmasini saglayan global endeksler de bu alana 6nemli katkilar
sunmaktadir. GGFI gibi yesil finans endeksleri, finansal merkezlerin
yesil finans performanslarini degerlendirme ve kiyaslama imkéni
sunarak bu alandaki rekabeti tesvik eder. Ayn1 zamanda farkindalik
yaratarak yesil finansin Onemini vurgular ve siirdiiriilebilir
yatirimlara yonelimi artirir. Uluslararast yatirimcilar i¢in rehber
niteliginde olan bu endeksler, yesil finans ekosisteminin geligimini
destekler ve standartlasmay1 tesvik ederek piyasa gilivenilirligini
artirir. Bu sayede siirdiiriilebilir kalkinma hedeflerine ulagmaya
yonelik kiiresel c¢abalara katkida bulunmaktadir. Ulkelerin ve
finansal merkezlerin yesil finans alandaki ilerlemelerinin izlenmesi
yatirimcilar, devlet ve diizenleyici kurumlar, 6zel finansal kurumlar,
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sirketler, yesil proje yoneticileri ve siirdiiriilebilirlik uzmanlar1 gibi
pek ¢ok paydas agisindan 6nemlidir.

Gilinlimiizdeki yesil finans uygulamalarina ve yesil finans
endekslerine odaklanan bu c¢alismada Tiirkiye’nin yesil finans
alanindaki gelisimine yonelik bazi ¢ikarimlar su sekildedir;

. Tirkiye 06zelinde bakildiginda SDG hedeflerine
ulagabilmek i¢in bu alandaki dogrudan ve dolayli yabanci yatirimlar
ve Ar-Ge’nin pay1 hayati 6nem tagimaktadir.

. Tiirkiye'nin GGFI'de yer almamasi, yesil finans
uygulamalarinda uluslararasi standartlara uyumda eksiklikler oldugu
ve yesil finans ekosisteminin  gelistirilmesi  gerektigini
gostermektedir. Bu durum, Tiirkiye'nin uluslararasi yatirimcilar
nezdinde yesil finans agisindan daha az taninmasina ve bu alandaki
sermayeyi ¢ekme giicliikleri yasamasina neden olmaktadir.
Tirkiye’nin SDG ve Paris Anlagmasi hedeflerine ulasmasini
kolaylastiracak etkenlerden biri Istanbul’un yesil finans alaninda da
taniirhiginin arttirilmasidir. Bu nedenle oncelikle global yesil finans
endekslerinde taranmast Onemli bir adim olacaktir. Politika
yapicilarin bu alana egilmesi ve ¢aligmalar yiiriitmesi 6nemli katkilar
saglayacaktir.

o Yesil finansal araglar, sosyal sorumlu yatirim
kapsaminda yatirim yapmay1 tercih eden yatirimcilarin ilgisini
cekmektedir. Bu nedenle Liiksemburg benzeri borsalarin ve bu alana
yonelik yatirim yapan yatirim fonlarimin ¢ogalmasi bir gereklilik
olarak goriilmektedir. Tiirkiye’nin de bu alana odaklanmasi
gerekmektedir.

. Son yillarda, iklim degisikligi ve siirdiiriilebilir finans
lizerine yapilan calismalar ulusal ve uluslararasi diizeyde artis
gostermektedir. Ancak bu alandaki en biiyilik engellerden biri veri
eksiklikleridir. Literatiirde yer alan ampirik ¢aligmalarin ¢ogunlugu
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ESG kriterleri tizerinedir. Yesil finansa iliskin makro ve mikro
diizeyde veri eksikliklerinin giderilmesi ¢alisma sayisini arttiracagi
diistiniilmektedir. Tiirkiye Ozelinde bakildiginda, yesil finans
ozelinde verilerinin standartlagtirilmas1 ve bilgi asimetrisinin
azaltilmas1 bu alanda yapilacak aragtirmalara onemli katkilar
saglayacakti. =~ TCMB’nin 2023 itibariyle yurt i¢i ve yurt dist
piyasalarda ihra¢ edilen siirdiiriilebilir tahvil ihraglaria iliskin
verileri yaymlamaya baglamasi, kamuyu aydinlatma, bilgilendirme
cergevesinde atilan Onemli bir adimdir. Ayrica, yesil finansman
kaynaklarina yatirimi arttirabilmek igin yesil finansa iliskin
okuryazarligin arttirllmas1 yoniinde ¢alismalar hizlandirilabilir.
Stirdiirtilebilir, yesil finansman gibi terimlerin erken c¢ocukluk
doneminden baglayarak dgretilmesi ve bu alanlara yonlendirmelerin
yapilmasi da degerlidir.

Gelecek ¢alismalarda global finans endeksleri ve {ilkelerin
gelismiglik seviyeleri, farkli ekonomik ve finansal gostergeler
kullanilarak  ampirik c¢alismalar yapilmasi literatiire katki
saglayacaktir.
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BOLUM X

Bir Yatirinm Araci Olarak Sukuk: Diinyada Ve
Tiirkiye’ De Sukuk Uygulamalar

Ferhat AKCAKAYA!
Mustafa Can SAMIRKAS?

GIRIS
Finansal sertifika anlamina gelen ve c¢ok cesitli ¢calismalarda
tahvilin Islami karsilif1 olarak tanimlanarak “Islam Tahvili” adin

alan sukuk, faizsiz olma dzelligi ile Islami esaslara uygun bir menkul
kiymet olarak kabul edilmektedir (Unlii,2019).

Son zamanlarda katilim bankalar1 tarafindan finansal {iriin
olarak miisterilerine sunulan sukuk ya da diger ismi ile kira
sertifikalarmin uygulamasinin Islami kurallar ¢ergevesinde tahvil ya
da bononun karsiligi olarak bilinmektedir. Katilim bankalarmin
caligmast faizsiz bankacilik esaslarina dayanmakta olup, bu
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bankalar da diger bankalar gibi iiriin ¢esitligini siirekli glincel tutmak
ve Islami kurallar ¢ercevesinde iiriinler sunmaktadir. Ancak sistemin
faiz konusundaki hassasiyeti nedeniyle arz edilen ve yeni ¢ikan bir
iiriine talebin temkinli oldugu yoniinde bir anlayis hakimdir. Yapilan
bu calisma ile sukuk-kira sertifikalarinin diinyada ve Tiirkiye’ de ne
siklikla uygulandigini ve tiiriine gore sukuk ihraglar1 ve finansal
sistem igerisinde sukukun yeri, ortaya konulmaya calisilacaktir.

SUKUK KAVRAMI

Sukuk, Arapca "Sakk" kokiinden tiiremis olup, kelime anlami
olarak sertifika veya vesika gibi anlamlari icerir. Arapca'da bono ve
tahvil gibi finansal enstriimanlar i¢in "senet" ifadesi kullanilirken,
faizsiz tahviller olan Islami tahviller igin "sukuk" terimi tercih
edilmektedir (Unlii, 2019).

1991 yilinda kurulan ve kiiresel Islami finans sektdriinde
standartlarin  belirlenmesinden sorumlu olan islami Finans
Kurumlar1 Muhasebe ve Denetim Organizasyonu (AAOIFI), sukuku
su sekilde tanimlamistir: "Sukuk, mevcut bir mal, hak, hizmet veya
belirli bir proje ya da ozel bir yatirim faaliyetinden kaynaklanan
varliklar iizerinde yaygin ortak miilkiyeti temsil eden ve esit degerde
ihrag edilen sertifikalardir" (Deran ve Dikmen, 2019). Bu baglamda
sukuk, finansal sertifika anlamma gelmekle birlikte, Islami finans
literatiiriinde "Islam tahvili" olarak da adlandirilmakta ve faizsiz
yapisi nedeniyle Islami kurallara uygun bir menkul kiymet olarak
kabul edilmektedir (Unlii, 2019).

Bir finansman araci olarak sukuk, yatirimcilarin kar ve zarara
ortak olmasimi gerektiren, teminat altina alinmis maddi bir varliga
dayanmaktadir. Bu yapida, yatirnmcilara bir miilkiyet belgesi
verilmekte ve bu belgeye dayanarak elde edilen gelirin bir boliimii
yatirimcilara tahsis edilmektedir. Sukuku klasik tahvillerden ayiran
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temel farklardan biri, menkul kiymetlestirilen varliklarin niteligidir.
Bu durum sukukun kavramsal olarak tahvillerden ayrigsmasina neden
olmaktadir (Ozeroglu, 2014). Her ne kadar sukuk, fon toplamak igin
yaygin bir yontem olarak kullanilsa ve diger finansal yatirim
araclarina benzerlik gosterse de, bir hisse senedi ya da tahvilden
farklidir (Uddin & Hira, 2023). Sukukun en belirgin farki, bir varlik
karsiliginda ihra¢ edilmesidir. Bu nedenle sukuk ihracinda, ihrag
eden tarafin dayanak olusturacak bir varliga sahip olmasi
gerekmektedir. Bu yoniiyle sukuk, varliga dayali menkul kiymetler
ve gelir ortaklig1 senetleri ile benzerlik gosterir. Sukukun temel
ozelligi, reel bir ticari veya yatirim faaliyetini temsil etmesidir ki bu
ozellik katilim bankaciliginin tiim finansman tiirlerinde de gecerlidir
(Unlii, 2019).

Sukuka iligkin yasal altyapi, Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan 1 Nisan 2010 tarihli Resmi Gazete'de yayinlanan "Kira
Sertifikalarina ve Varlik Kiralama Sirketlerine Iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig" (Seri: 111, No:43) ile olusturulmustur. Bu tebligde,
finans literatiiriinde sukuk olarak bilinen enstriimanlar, "kira
sertifikas1" olarak tanimlanmistir (SPK, 2024). Kamu tarafindan kira
sertifikast uygulamalar1 2012 yilindan itibaren siireklilik kazanmig
olup, Tiirkiye'deki sukuk ihraclarinda 6zellikle katilim bankalart ve
Hazine Miistesarligi onemli bir rol iistlenmektedir (Alpaslan &
Kudun, 2016).

Sukukun Taraflar ve Ozellikleri

Faizsiz bir finansal yatirnm aract olan sukuk isleminin
gerceklestirilmesinde genel olarak {i¢ temel taraf bulunmaktadir
(Ozeroglu;2014). Bunlar;

Sukuk Sahibi Kaynak Kurulug (Yiikiimlii): Sukuk sahibi
kaynak kurulus, varliklarini 6zel amacl arac1 kurumlara satarak bu
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satis sonucu elde edilen fonu kullanan kuruluslardir. Hiikiimetler,
faizsiz finans kuruluslari, bankalar ya da finansal kurulus olmayan
ozel sektor isletmeleri sukuk sahibi kaynak kurulusa 6rnek olarak
verilebilmektedir.

Ozel Amach Aract Kurumlar (SPV)- Varlik Kiralama
Sirketleri(VKS):Ozel amacgli aract kurumlar, menkullestirme
stirecinin ve sukuk ihracinin yonetilmesi i¢in sukuk ihracini
gergeklestiren ve kaynak kurulus ile yatirnmeilar arasindaki dengeyi
saglayan kurumlardir. Dayanak varliklar olarak da ifade edilen
menkullestirilmis varliklar, sahipleri tarafindan, sukuk sahibi adina
yonetilmesi ve yatirim sertifikasinin ¢ikarilmasi amaciyla 6zel
amagli arac1 kurumlara devredilmektedir.

Sukuk Sahipleri (Yatirimcilar): Sukuk sahipleri, ihrag edilen ya
da ikinci el piyasada islem goéren sukuklari alan yatirimcilardir.
Ulkemizde sukuk yatirimeilari; yurti¢i bireysel yatirimcilar ve
kurumsal yatirimcilar olmak {izere iki grupta siniflandirilmaktadir.

Sukuk- Kira Sertifikalariin ihraci

Kira sertifikas1 ihraci temelde, Sukukun yapisal 6zellikleri de
diistintildiiginde ii¢ tarafli yasal bir iliskinin mevcudiyeti
gorilmektedir. Bu iliski; kaynak kurulus ve varlik kiralama sirketi
(VKS) ile beraber kira sertifikasi sahipleri (yatirimcilar) arasinda
gergeklesmektedir. Kaynak kurulus; biinyesinde bulunan ilgili
varliklari, kiralama amaci1 giiderek varlik kiralama sirketine
devreden anonim sirket olmaktadir.

Varlik kiralama sirketi; kira sertifikasi ihra¢ etme amaciyla
anonim sirket olarak kurulan sermaye piyasast kurumudur.
Yatinmcilar ise kira sertifikasina yatirnm yapanlar yani kira
sertifikas1 sahibi olan bireysel ve kurumsal yatirnmcilardir.
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Sukuk-Kira sertifikalarinin ihrag siirecine iliskin temel adimlari
Sekil 1’deki gibi gdstermek miimkiindiir.

—
| " 2
‘ OZEL AMACLI
SIRKET = KURULUS &=  VYATIRIMCILAR
4 3
[——
f ! J ‘
7

Sekil 1. Kira Sertifikalarin Ihracina iligkin temel yap
Kaynak: Alpaslan;2016

1. Kira sertifikas1 ihrag¢ silireci, finansman arayisindaki bir
sirketin sahip oldugu varliklari, Islami kurallara uygun bir
sekilde, 6zel bir amagl kurulusa devretmesiyle baslar.

2. 1lk asamada bir satis islemi gerceklestigi i¢in, dzel amagh
kurulus, kaynak kurulusa bor¢lanmis olur. Borcun 6denmesi
i¢in sukuk ihrag edilir.

3. TIhrag edilen sukuklari alan kisiler, karsilik olarak &zel amagh
kurulusa nakit 6deme yaparlar.

4. Ozel amagh kurulus, aldigi nakit ile borcunu &deyerek
kaynak kurulusa olan yilkiimliliigiinii yerine getirir ve
boylece kaynak kurulus gerekli finansmani temin etmis olur.

5. Thrag sonrasi, sukuka konu varliklarin sahipligi ve ydnetimi
vade siiresi boyunca 6zel amagh kurulusta kalir. Bu asamada,
0zel amagl kurulus, s6z konusu varligr yonetmeyi ya da
kiraya vermeyi tercih edebilir. Eger kiralama tercih edilirse,
kiraci olarak kaynak kurulus yer alir ve belirlenen kira bedeli,
0zel amagh kurulusa 6denir.

6. Ozel amach kurulus, kiralama faaliyetinden elde ettigi
gelirleri belirli araliklarla sukuk sahiplerine dagitir.
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7. Siire sonunda, 6zel amaglh kurulus sukuka konu olan varligi
sirketine geri satar.
SUKUK TURLERI

2003 yilinda “Standart 17”yi yayinlayan ve faizsiz bankacilik
sektoriinde sukuk ile dogrudan ilgili standartlar1 belirleyen Faizsiz
Finans Kuruluslar1 Muhasebe ve Denetleme Kurumuna (AAOIFI)
gore 14 farkli sukuk tiirii bulunaktadir (Biiyiikakin ve Onyilmaz;
2012).

Tablo 1: AAOIFI’ ya Gére 14 Farkli Sukuk Tiirii

Sukuk al — jjarah Sukuk al — murabaha
Sukukijarahmowsufabithima Sukuk al — musharaka
Sukukmanfaaijarah Sukuk al — mudaraba
Sukukmanfaaijarahmowsufabithima Sukuk al — wakala
Sukukmilkiyat al - khadamat Sukuk al — muzra’a
Sukuk al — salam Sukuk al — musaga
Sukuk al —1stisna’a Sukuk al - mugarasa

Kaynak: Biiyiikakin ve Onyilmaz; 2012:101

En yaygin sukuk tiirlerinin sukuku’l-murabaha (mal satimina
dayal1), sukuku’l-icare (menfaat satimina dayali), sukuku’l-
miisareke (ortaklik esasina dayali), sukuku’l-mudarabe (ortaklik
esasina dayal1), sukuku’l vakala ve sukuku’l hybrid oldugunu
séylemek miimkiindiir (Bilyiikakin ve Ony1lmaz; 2012).

Icara Sukuku- Kira Sozlesmesine Dayali Sukuk

Kelime olarak "icara", kira veya kiralama anlamina gelir. Icara
sukuk, temelde bir leasing (finansal kiralama) isleminin yer aldigi,
belirli bir vade sonunda kiralanan varligin kiraci tarafindan satin
alma hakkina sahip oldugu bir sukuk tiirii olarak tanimlanabilir. Bu
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sukuk tiirii, 6zellikle proje finansmaninda yaygin bir bi¢imde tercih
edilmektedir. Islami finans piyasalarinda en fazla kullanilan sukuk
tirlerinden biri olan icara sukuk, cogunlukla yiiksek tutarl
yatirimlar i¢in uygundur.

Bu yapida, finansal kiralamaya konu olan varlik, bir finans
kurumu tarafindan kiractya tahsis edilir. Kiralama siireci boyunca
varligin miilkiyeti finans kurumuna aitken, kiralama siiresi sona
erdiginde miilkiyet kiraciya devredilir. Kiralama doneminde yapilan
O0demeler ise, kira bedeli ve varligin maliyetinin taksitlendirilmis
tutarlarindan olugsmaktadir (Bilen, 2019).

Murabaha Sukuk- Taksitli Satis Sozlesmesine Dayal Sukuk

Murabaha, geleneksel olarak maliyet art1 kar esasina dayanan
bir satis yontemidir. Kelime anlami itibariyle "ticarette fayda
saglamak, kar elde etmek" anlamina gelir. Murabaha sukuk, yurt
icinde yaygin olarak kullanilan sukuk ihra¢ yontemlerinden biridir.
Bu yapida, kira sertifikas1 ihra¢ eden taraf emtia murabahacisi
olurken, kars1 taraf ise emtianin alicis1 konumundadir.

Emtianin satin alma maliyeti, fon olarak tanimlanir ve ihrag
edilen sertifikalar, emtia alicilarimin sertifika sahiplerine olan
borcunu temsil eder. Sertifika sahipleri, emtia iizerinde hak sahibi
olurken, emtia tekrar satildiginda elde edilen nihai satig fiyatindan
da pay alirlar (Yardimcioglu & ark., 2015).

Mudaraba Sukuk- Emek, Sermaye Ortakhigina Dayalh Sukuk

Mudaraba sukuk, ortak miilkiyet hakki saglayan ve yatirimcilara
belirli projelerde hisse sahibi olma imkani taniyan bir finansman
aracidir. Bu yapida bir taraf emegini, diger taraf ise sermayesini
ortaya koyar. Mudaraba sozlesmesi, finansman saglayan taraf ile bir
projeyi gerceklestiren taraf arasinda imzalanir ve kar-zarar paylasimi

esasina dayanir.
-219--



Bu s6zlesme yapisinda banka, projeye finansman saglamak icin
sukuk ihrag eder ve bu sertifikalar yoluyla saglanan fon, girisimciye
aktarilir. Banka, girisimcinin yuriittiigii ticari faaliyetlerden elde
edilen kara, onceden belirlenmis oranlarda ortak olur (Yilmaz,
2014).

Musaraka Sukuk- Sermaye Ortakhigina Dayal Sukuk

Musaraka sukuku, mevcut bir isin finansmanini gelistirmek
veya yeni bir projeyi hayata gecirmek amaciyla kullanilan ortaklik
bazli bir sukuk tiiridiir. Sertifika sahipleri, yatirdiklari sermaye
oraninda projeye ya da isletmeye ortak olur ve bu ortaklik sayesinde
hem s6z hakki hem de kardan pay alma hakki elde ederler.

Musaraka sukuk, likiditesi olan bir yapiya sahiptir ve ikincil
piyasalarda alinip satilabilir. Bu durum, sukuku likit olmayan
varliklarin  finansmaninda 6nemli bir yatinm araci haline
getirmektedir. Kar-zarar ortakligi esasina dayanan musaraka sukuk,
ortakliga katilan taraflara projeye sermaye katkisi karsiliginda
getiriden pay alma imkan1 sunar (Adigiizel, 2016; Yilmaz, 2014).

Vakala Sukuk- Vekalet So6zlesmesine Dayalh Sukuk

Vakala, kelime anlami olarak vekil veya temsilci demektir.
Vakala sukuk, murabaha, selem, istisna ve icara gibi farkh
finansman ydntemlerinin uygulanmasina temel olusturan bir yapi
olarak tanimlanabilir. Bu sukuk tiirtinde, sukuk yatirimcilar: adina
bir vekil atanarak belirli bir varlik veya varlik havuzunda yer alan
yatirimlarin yonetimi saglanir.

Vekil, daha dnceden belirlenen kér oranma ulasmak amaciyla
uzmanligint kullanarak siireci yonetir. Elde edilen kar, SPV (6zel
amach kurum) araciligiyla sukuk sahiplerine pay edilir. Vade
sonunda ise portfoy tasfiye edilerek elde edilen gelir yatirimcilara
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Odenir. Asil karin tizerinde bir getiri elde edilmesi durumunda, tesvik
edici nitelikteki ek gelir, genellikle vekile aktarilir (Alpaslan, 2016).

Hibrit Sukuk- Karma Sukuk

Hibrit sukuk, dayanak varlik havuzunun birden fazla sukuk
tiriinii icermesi durumunda ortaya ¢ikan bir sukuk modelidir.
Ozellikle Istisna, Murabaha ve Icara gibi farkli finansman
sOzlesmelerine dayali alacaklardan olusan varlik havuzlar soz
konusu oldugunda, bu tiir sukuklara "melez" veya "karma sukuk" ad1
verilmektedir. Bu yapi, varlik havuzunun cesitliligini artirarak,
yatirim fonlarinin daha esnek ve hareketli olmasini saglamaktadir.
Ancak, hibrit sukukun mesru kabul edilebilmesi ic¢in varlik
havuzunun en az %51'inin Icara tiiri varliklardan olusmasi
gerekmektedir. Ciinkii Murabaha ve Istisna sdzlesmelerine dayali
alacaklarin getirileri, sabit oranli ve 6nceden belirlenmis bir yapiya
sahiptir.

Hibrit sukukun isleyis siireci su sekilde 6zetlenebilir: Islami
finans koordinatorii, maddi varliklar1 ve Murabaha islemlerini 6zel
amacl bir kurulus (SPV) araciligiyla devreder. SPV, sukuk
yatirimeilarina katilim sertifikalari ihrag eder ve bu yolla fon toplar.
Toplanan fonlar, islami finans koordinatdrii tarafindan projelerde
veya belirli yatirrmlarda kullanilir. Daha sonra, Islami finans
koordinatorii, SPV'den bu varliklar1 belirli bir zaman dilimi
icerisinde geri satin alir. Yatirimcilar, bu varliklardan diizenli ve
sabit bir getiri elde ederler (Yardimcioglu & ark., 2015).

Bu yapi, farkli finansman sodzlesmelerinin bir araya
getirilmesiyle risk dagilimini saglamakta ve yatirimcilar i¢in daha
cazip bir finansman modeli sunmaktadir. Hibrit sukuk, biiyiik 6l¢ekli
projelerin finansmaninda ve c¢esitli yatinm enstriimanlarinin
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birlestirilmesinde tercih edilen esnek bir ara¢ olarak One
cikmaktadir.

DUNYADA SUKUK UYGULAMALARI

Ik sukuk ihrac1, 1990 yilinda Malezya'da yabanci sermayeli ve
Islami kurallara uyma amaci tasimayan bir sirket olan Shell Malezya
tarafindan gergeklestirilmis olup, uluslararasi alanda, ise ilk defa
2001 yilinda Bahreyn hiikiimeti adina Bahreyn Merkez Bankasi
tarafindan Amerikan dolar1 cinsinden ¢ikarilan iilke bor¢lanma araci
olan 100 milyon dolarlik 5 yil vadeli, kiralamaya dayali sukuk
(sukuku’l-icare) ile taninmistir (Uddin ve Hira;2023).

Sukuk, 2003 yilindan itibaren diinya capinda daha taninir hale
gelmis ve 2007 yilinda 34 milyar dolarlik ihrag rakamina ulagsmistir.
Bu konuda Malezya sukuk piyasasinin ana pazarini olusturdugu
sOylenebilir (Yilmaz; 2014). Sukuk, niifusu Miisliman agirlikli
iilkelerde yaygin olarak kullanilmakla birlikte diger bir¢ok iilkede de
kullanilan bir ara¢ haline gelmistir (Muhamat ve Hasmadi; 2020).
Islami bir finansal ara¢ olan sukuk hiikiimetler ve kamu kurumlari
tarafindan ekonomik kalkinma ve finansal kapsayicilik i¢in 6nemli
bir ara¢ olarak goriilmekte olup, son yillarda bu aracin popiilerligi
giderek artmaktadir (Muneeza vd.; 2023).
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123,150

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2015 2020 2021 2022

Sekil 2. Toplam Kiiresel Sukuk Ihraclari-Milyon USD cinsinden

Kaynak: IIFM sukuk veri tabani (https://www.iifm.net/about-
iifm/financial-statements)

Ekonomi diinyasina ilk adim attig1 2001 yilinda ¢ok diisiik bir
hacimle baglayan sukuk ihraglar1 giiniimiizde 6nemli boyutlara
ulagsmustir. Sekil 2’de gortildiigl iizere toplam sukuk ihrac1 2010
yilinda 53 milyar dolar seviyelerinde olan sukuk ihrac1 2022 yilinda
182 milyar dolar1 agmistir. 2015 yilinda meydana gelen diisiisiin
artan enflasyonist baskinin bankalarin likiditesini elde tutmak
istemeleri ve yatirimcinin risk istah seviyesinin diisiik olmasindan
kaynakli oldugunu sdylemek miimkiindiir. Bununla birlikte 2015
yilindan itibaren sukuk ihraci siirekli artis gdstermistir. Son yillar ele
alindiginda sukuk ihracinda 2020 yilinda %20’lik, 2021 yilinda
%7’lik artis yasanmistir. Fakat 2022 yilinda sukuk ihracinda %2
oraninda bir azalis oldugu goriilmektedir. 2022'deki ihraglarda bir
onceki yila gore diisiisiin temel nedeninin, yliksek petrol fiyatlar1 ve
jeopolitik dalgalanmalar oldugunu sdylemek miimkiindiir. Nitekim
2022 yili genel menkul kiymet ihraglarinda %12’lik bir azalis
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gergeklesmis olup, bu kapsamda sukuk ihraci bu daralmadan goreli
olarak daha az etkilenmistir (GILM Report-2023).

Tablo 2: Ulkeler-Bélgelerce yapilan sukuk ve toplam sukuk ihraci
icindeki yiizdesi (2001-2022)

Banglades 308 9.565
Brunei Sultanlsg 310 14.845
Cin 1 a7
Hong Kong S 3.196
769 169.907
3 190
9.187 BEE.130
maaidivier & 337
Pakistan 191 33.176
Singapur 16 1.498 0,08
Sei Lanka 2 5 60,0003
Tagam 10.798 1.100.946 61,38
Babreyn s18 46,288 %2,58
Urdan 4 483 0,03
Kuveyt 27 B.095 %0,45
19 9207
68 44.851
311 225087
rap Emdriskder 168 105695 5,89
Vemen 2 253 %0, 01
Taglam 1.117 439958 %2453
Misir S &02 0,03
Gambiya B804 Er %0,03
Fildigi Sahil 2 460 0,03
Mijerya 14 2258 0,13
Mali 1 2B5 0,02
Fes 1 105 0,01
Giney Afrika 3 535 %0,03
Senegal 5 1.006 %0,06
Sudan 46 20579 %115
Tenzanya 2 5 90,00
[ 1 245 0,01
Topam B84 Z6.543 1,48
Fransa 1 0,65 %60, 0004
Almanya 3 206 0,01
Lilksemburg 3 2E0 0,02
Kazakistan 1 7 0,00
Tirkiye 1.189 24703 5,28
Birlesik Krallik 12 2455 0,14
e B S 4 1.267 0,07
Topam 1.213 98.989 5,52
Uluslarasud 246 127.311 w7 10
Voglm 245 127.311 %7,10

Kaynak: IIFM sukuk veri tabani (https://www.iifm.net/about-

iifm/financial-statements)
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Ulkeler bazinda sukuk ihraci ve bu iilkelerin toplam sukuk
ihracindaki pay1 dikkate alindiginda, Tablo 2’de de goriildiigii lizere
sukuk baslangictan bu yana (Ocak 2001- Aralik 2022) bolgesel
anlamda Asya, lilke olarak ise yine Glineydogu Asya’da bulunan
Malezya kiiresel Sukuk piyasasinda en baskin oyuncu olmaktadir.
2001-2022 yillarinda gerceklesen toplam sukuk ihracinin
%48,40’mm1 Malezya gerceklestirmis olup, onu sirastyla Suudi
Arabistan ve Endonezya takip etmistir. Tiirkiye’'nin pay1 ise
%S5,28°dir. Asya ve Uzakogu Bolgesi, kiiresel Sukuk ihraclarmin
%62,86's1n1 olusturmakta olup, Kérfez Isbirligi Ulkeleri ve Orta
Dogu bolgesi ise %24,53 pazar payi ile sukuk ihracinin en biiyiik
ikinci destinasyonu olmaktadir. Sukuk piyasasinin gelismesinde
%7,10 pay ile uluslariistii kuruluslar tarafindan yapilmis olup bu
kapsamda o6zellikle Islam Kalkinma Bankasi sukuk piyasasinda
onemli bir rol oynamaktadir.

Sukukun ihra¢ miktarinin énemi kadar hangi sukuk tiirliniin
ithra¢ edildigi de gerek yatirimci tercihleri gerekse finansaman
arayisinda olan kuruluslar i¢in bir rehber olusturmaktadir (Abduni;
2018). Bu anlamda kiiresel pazarda sukuk ve tiirlerinin ne tiir bir
thraca yoneldigi ayrica iilkeler capinda da ortak bir diizlemde
hareket etme firsati sunan bir finans iirlinii olarak ta yerini
almaktadir.

Sukuk; sekilleri, 6zellikleri ve haklar1 a¢isindan uluslararasi ve
yerel sukuk piyasalar1 arasinda genel olarak farkliliklar mevcuttur,
dolayisiyla sukukla finansman yapilari, 6zellikleri ve popiilerligi
bakimindan piyasalar arasinda farkliliklar olabilmektedir.
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Hibrit Sukuku -
Vekalah/Murabaha,
3.350, %1

Hibrit Sukuku -
Vekalah/Mudaraba,
4.290, %1

Hibrit Sukuku -
Icare/Murabaha,
13.300, %5

Hibrit Sukuku -
Murabaha / Mudharabah,
14.000, %5

Sukuk Al Vekalah,
148.068, %52

Uluslararasi Sukuk ihraclari Ocak 2010-Aralik 2020

Hibrit Sukuku -
fcara/Musaraka,
351, %0,12

Hibrit Sukuk,
8.822, %3

Islami Degistirilebilir
Sukuk, 1.381, %0,48

Sukuk Al fjarah,
64.092, %22

Sukuk Al Mudharabah,
15.864, %6

Sukuk Al Murabaha,
10.901, %4

Sukuk Al Musaraka,
3.114, %1

Sekil 3. Uluslararasi Sukuk ihrag tiirleri (2010-2020)

Kaynak: IIFM sukuk veri tabani (https://www.iifm.net/about-

iifm/financial-statements) ve IIFM Sukuk raporu

Sekil 3°de de goriildiigii lizere uluslararasi sukuk piyasasinda
Sukuk Al Wakalah en fazla ihra¢ edilen sukuk tiirii olup, 2010-2020
yillarinda ihrag¢ edilen sukuklarin %52°si Sukuk Al Wakalah olup,

hibrit yapida sukuklar ise onu takip etmektedir.
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Hibrit Sukuku -

Tjarah/Vekalah,
500, %1

Hibrit Sukuku -
Vekalah/Murabaha,
350, %1

Hibrit Sukuku -
Icare/Murabaha,
8.750, %18

Hibrit Sukuku =
Murabaha / Mudharabah,
2,650, %5

Sukuk Al Vekalah,
20.420, %4

Hibrit Sukuku -
Vekalah/Murabaha,
800, %2

Hibrit Sukuku -
Vekalah/Mudaraba,
750, %2

Hibrit Sukuku -
fcare/Murabaha,
2.350, %7

Hibrit Sukuku -
Murabaha / Mudharabah,
2.500, %7

Sukuk Al Vekalah,
18.400, %51

Kaynak: IIFM Sukuk veri tabant

2021 Y1l Uluslararasi Sukuk fhraclari

2022 Yil Uluslararasi Sukuk fhraclari

Hibrit Sukuk,
4600, %9

Hibrit Sukuku -
ljarah/Mudharabah,
650, %1

Sukuk Al fjarah,
6.857, %14

Sukuk Al Mudharabah,
4.350, %9

Sukuk Al Murabaha,
300, %1

Hibrit Sukuk,
2.600, %7

Sukuk Al fjarah,

6.675, %18,68

Sukuk Al Mudharabah,
1.650, %5

Sekil 4. Uluslararas: Sukuk ihracg tiirleri 2021-2022

Kaynak: IIFM sukuk veri tabani (https://www.iifm.net/about-
iifm/financial-statements) ve IIFM Sukuk raporu

Vakala Sukuk' un toplam uluslararasi ihraglardaki pay1 2021
yilinda %41 iken 2022 yilinda 18.400 milyar ABD Dolarina ulasarak
%351 seviyesinde ulagsmistir. Vakala Sukuku, yapi itibariyle genel
olarak Icara ve Murabahanin birlesimine dayali olarak ihrag
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edilmekte ve Hibrit bir yap1 niteligindedir. Icara modelinden Vakala
modeline gegis 2015 yilinda baslamis olup, icara ve Murabaha
modelinin birlesimi seklinde ortaya ¢ikan Vakala sukuk finans
sektoriindeki degisimlere kars1 dayaniklilikta esnekligi saglamakta
ve mevcut varliklarin sorunlarinin  ¢oziimiinii  kisaltmakta
oldugundan uluslararas: piyasada daha ¢ok tercih edilen bir sukuk
tiiri haline gelmistir.

TURKIYE’ DE SUKUK UYGULAMALARI

Tiirkiye’ de 2024 yil1 itibari ile 2 ikisi dijital banka olmak {izere
3 i kamu sermayeli 4 i yabanci veya 0zel sermayeli olmak tizere,
toplam 9 katilim bankasi bulunmaktadir
(https://www.bddk.org.tr/Kurulus/Liste/77 e.t. 09.06.2024). Tiirkiye’de
ilk sukuk ihraci bir katilim bankasi olan Kuveyt Tiirk Katilim
Bankas1 tarafindan 2010 yilinda gerceklestirilmis olup, sukuk
uygulamalarinda hizli bir biiyiime kaydedilmistir (Altinbas, 2016).

Sukuk ihraglart katilim bankalarinin biinyesinde bulunan
VKS§’lerin yan1 sira 2012 yilinda T.C. Hazine Miistesarlig1 (Hazine
ve Maliye Bakanlig1) tarafindan kurulan Hazine Miistesarlig1 Varlik
Kiralama A.S. (HMVKS) de hem yurti¢i hem de yurtdisi piyasalarda
diizenli olarak hazine sukuku ihrac1 gergeklestirebilmektedir.
Tiirkiye’ de katilim bankalar1 tarafindan ihra¢ edilen sukuk verileri
ile Hazine ve Maliye Bakanlig1 verilerinin ayri olarak izlendigi
gorilmektedir.
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Toplam Thra¢ Tutari (Milyon TL)

140.000
122.807

120.000
96.938
100.000
83.902 g1 156
50.000
60.000 54.142
40.483
40.000
20.538
20.000
7.208
150  ss¢ 2574 3359 I
— - |

. e

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Sekil 5. Tiirkiye de katilim bankalarimin yillara gore toplam sukuk
ihraci

Kaynak: TKBB verileri, (https://www.tkbb.org.tr/veripetegi
e.t.10.12.2024)

Sekil 5’te de gorildiigii lizere katilim bankalarinca 2013-2024
tarihleri arasinda toplam 513,8 milyar TL’lik sukuk ihraci
gergeklesmis olup, 2013 yilinda 150 milyon TL olan sukuk ihraci
2024 yilmin ilk 11 aymda 123 milyar TL ye yaklagmustir.

Ziraat Katihm Bankas: A.$. 3 Tiirkiye Emlak Katihm ...
%19,06 o %1586
(98 milyar) i (81,5 milyar)

Kuveyt Tiirk Katiim Bankas: A.§. Albaraka Tiirk Katihm Ban... Turkiye Finans Katihm...
%18,06 %15,94 %14,04
(92,8 milyar) (81,9 milyar) (72,2 milyar)
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Sekil 6. Tiirkiye'de Katilim Bankalarinca Ihra¢ Edilen Sukuk Islem
Hacimleri (2013-2024)

Kaynak: TKBB verileri, (https://www.tkbb.org.tr/veripetegi
et.10.12.2024)

Tiirkiye’de, Sukuk ihraci ilk olarak 6zel sermayeli katilim
bankalarinca gerceklesmis olsa da kamusal sermayeli katilim
bankalarinin  sukuk ihraclarinin  Onemli rakamlara ulastig1
gorliilmektedir. Nitekim 2013-2024 yillar1 arasinda ihrag edilen
sukukun %19,06’s1 Ziraat Katilim Bankasi, %17,03’1 Vakif katilim
Bankasi, %15,86’s1 ise Emlak Katilim bankasi tarafindan
gergeklestirilmistir. Bu kapsamda toplam sukuk ihracinin %51,95°1
bu ii¢ banka tarafindan gerceklestirilmistir.

Yonetim Sazlegmesine Day

(434,1 milyar)

Sekil 7. Sukuk Yapisina Gére Islem Hacimleri (2013-2024)

Kaynak: TKBB verileri, (https://www.tkbb.org.tr/veripetegi
et.10.12.2024)

Tiirkiye’de katilim bankalarinca ihra¢ edilen sukukun
%81,37’si yonetim sdzlesmesine dayali olmakta, %15,19’unu ise
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hibrit yapidaki sukuklar olusturmaktadir. Literatiirde vekalet
sozlesmesine dayali olan ve Vakala sukuk olarak bilinen Sukuk tiirti,
Tiirkiye’ de vekalet iizerine yonetim sdzlesmesine dayali sukuk tiirii
olarak sunulmakta olup, diinyadaki sukuk ihracina paralel bir yap1
oldugu goriilmektedir.

Hazine ve Maliye Bakanlig1, gerek finansal yatirim araglariin
cesitlenmesi, gerek kamu finansmaninin saglanmasi gerekse de
yastik altt fonlarin faizsiz kazang esasina gore ekonomiye
kazandirilmasini saglamak amaciyla sukuk ihraglarinda bulunmakta
olup, Sekil 8’de goriildiigii lizere bakanlikca ihra¢ edilen sukukun
islem hacmi 2012-2024 yillar1 arasinda 376,6 milyar TL’ye
ulagmustir. 2012 yilinda 1,6 milyar TL olan sukuk ihrac1 2023 yilinda
120 milyar TL’yi asmis 2024 yilinin ilk 11 ayinda ise 81,8 milyar
TL’ye gerilemistir.

Thrag Tutar1 (Milyon TL)
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Sekil 8. Tiirkiye 'de Hazine ve Maliye Bakanliginin yillara gore

toplam sukuk ihract

Kaynak: TKBB verileri, (https://www.tkbb.org.tr/veripetegi
e.t.10.12.2024)
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TUFE'ye endeksli
21,87 milyar

Sahit kira getirili __ |
324,83 milyar

Sekil 9. Sukuk Yapisina Gore Islem Hacimleri (2012-2024)

Kaynak: TKBB verileri, (https://www.tkbb.org.tr/veripetegi
e.t.10.12.2024)

Bakanlik¢a ihrag edilen sukukun %86 dan fazlasi sabit kira getirili
olup, yaklasik %14 i ise TUFE endeksli olarak ihrag edilmistir.

SONUC

Sukuk, diinyada niifusu Miisliiman ¢ogunlukta olan iilkeler ile
devlet diizeni Islam-seriat olarak yonetilen iilkeler icin temel bir
finansal ara¢ olarak kullanilmakla birlikte faiz hassasiyeti olan ve
faizsiz bankacilig1 tercih eden kurumsal ve bireysel miisterilerin
faizsiz getiri sagladigi bir nemli bir finansal {irtindiir. Sukuk sadece
Islami kurallara gore yonetilen veya niifusunun g¢ogunlugu
Miisliiman olan {ilkeler tarafindan degil, diger bircok iilkenin de
sukuk ihra¢ yaptigi, kullandigi bir finansal ara¢ olarak
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degerlendirilebilmektedir. Sukuk, giiniimiizde hem Islami finans
prensiplerine uygun bir bor¢lanma araci olarak 6ne ¢ikmakta hem de
geleneksel  finansman  yontemlerine  alternatif bir  ¢oziim
sunmaktadir. Faizsiz, varliga dayali ve risk paylasimina dayanan
yapisi sayesinde, sukuk sadece Islam ekonomisi gergevesinde degil,
etik ve siirdiiriilebilir finansman arayisinda olan giiclii bir alternatif
olarak diinyada yayginlagmaktadir.

Finans sektoriinde 20.yy ikinci yarisindan itibaren sukuk faizsiz
bir finansal enstriiman olarak kullanilmakla birlikte, kiiresel capta
2001 yilindan itibaren biiyiik ivme kazanmistir. Kiiresel diizeyde
Malezya, Endonezya, Banglades, Suudi Arabistan ve Birlesik Arap
Emirlikleri gibi iilkeler sukuk piyasasinin gelisiminde lider rol
iistlenirken, Bat1 finans merkezleri de (Londra ve Liiksemburg gibi)
sukukun uluslararasi finans sistemine entegrasyonu konusunda
kritik adimlar atmaktadir. Tiirkiye ise 2012 yilinda gergeklestirilen
yasal diizenlemelerle sukuk piyasasinda énemli bir oyuncu haline
gelmis, hem kamu hem de 6zel sektor ihraglari ile dikkat ¢eken bir
biiyiikliige ulasmigtir. Nitekim 2022 yilinda 183 milyar dolar
seviyelerinde olan kiiresel sukuk ihracinin, finansal sistem
icerisindeki pay1 giderek artmaktadir. Sukuk ihracatinda en 6nemli
ilke Malezya olmakla birlikte, Tiirkiye’de de sukuk 6nemli bir
yatirim araci haline gelmistir. 2022 yilinda kiiresel sukuk ihracinin
%5,28°1 Tiirkiye tarafindan gerceklestirilmis olup, 2024 yilinin ilk
11 ayinda 81,803 milyar TL’si TC hazine ve Maliye Bakanlig:
tarafindan, 122,807 milyar TL’si katilim bankalar1 tarafindan olmak
tizere toplam 204,610 milyar TL’lik ihra¢ hacmine ulagsmistir.

Sukukun tercih edilme nedenleri arasinda faizsiz finansman
modeli, risk paylasimi, reel ekonomiye dayali yapist ve finansal
sistemde istikrar1 tesvik etmesi 6ne ¢ikmaktadir. Ayn1 zamanda etik
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finans anlayis1 ve seffafliga dayali dogasi, yatinmecilarin sukuku
tercih etmesini saglamaktadir.

Tiirkiye’de sukuk, ozellikle katilim bankalar1 ve Hazine ve
Maliye Bakanlig1 tarafindan yaygin olarak kullanilmaktadir. Bu
durum, hem kamu bor¢lanmasini ¢esitlendirmekte hem de 06zel
sektdr i¢in finansmana erisimi kolaylagtirmaktadir. Bunun yani sira,
sukuk ihraci yoluyla elde edilen fonlar, altyap1 projeleri ve reel
sektor finansmaninda énemli bir rol oynamaktadir.

Sonu¢ olarak, sukukun Tiirkiye ekonomisinde finansman
cesitliligi ve etik finans taleplerini karsilama konusunda kritik bir
potansiyele sahip oldugu goriilmektedir. Bu dogrultuda, Tiirkiye nin
sukuk piyasasini daha da gelistirerek, yerli ve yabanci yatirimcilarin
ilgisini cekmeye devam etmesi, uzun vadede finansal istikrar1 ve
bliylimeyi destekleyecektir. Kamu ve 0Ozel sektoriin uyumlu
caligmasi, sukukun iilke ekonomisindeki roliinii daha da artiracaktir.
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BOLUM XI

Islam Finansimin Aksiyomlarindan Risalet
Aksiyomunun Risale-i Nur Kiilliyati’na Gore
Okunmasi

Ismail CELIK!

Giris

Ogrenmesi ve cevreye uyumu zamana bagl bir sekilde, o da
ogrenebildigi nisbette olan insanin her seyi anlamlandirmasi ve
gergek anlamini bilmesi kolay bir sey degildir. Hatta her konuda da
miimkiin degildir. Her seyi yoktan yaratan Allah insana boyle bir
ozellik vermistir. Halbuki diger varliklar boyle degildir. Bitkiler,
agaclar ve hayvanlar kendilerinden beklenen gereklilikler ne ise o
neticeyi verecek sekilde hayatlarini siirdiirler, hem de kendilerinden
beklenen neyse miikemmel olarak yerine getirerek.

Insanin bu 6zelligi ona bir rehber ve kilavuz tayin edilmesini
gerekli kilar. Yoksa kendinden beklenen neticenin ne oldugunun net

t Dr. Ogr. Uyesi, Isparta Uygulamali Bilimler Universitesi, Kegiborlu MYO, Finans
Bankacilik Sigortacilik  Isparta/  Tirkiye, ORCID: 0000-0002-1639-5276,
ismailcelik@isparta.edu.tr
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olarak bilinemeyecek olmasi insanin yaratilmasini abesiyete,
anlamsizhiga gotiiriir. iste burada Allah’in bir kanunu olan insanlara
bilmedigini 6gretecek ve meraklarini giderecek 6zellikle “Necisin?”
“Nereden geliyorsun?” ve ‘“Nereye gidiyorsun” gibi suallerin
cevaplarin1 verecek Allah ile kullar1 arasinda elgilik yapacak bir
vasitanin devreye girmesi gerekmektedir. Bu elgilere de dini
terminolojide ve yazinda peygamber, nebi, resul gibi isimler
verilmektedir. Biitlin elgilere ortak isim olarak peygamber, nebi
denirken bu nebiler ya da peygamberlerden kendilerine bir din ve
kitap verilmigse de onlara da ayrica resul ismini de almaktadirlar.

Ozellikle giiniimiizde meydana gelen fikri ve felsefi akimlar
ylizilnden insanlarin bu diinyadaki konumu ve fonksiyonu ciddi
olarak kaygan bir zeminde bulunmaktadir. Her tiirli sosyal,
ekonomik ve siyasi etkilesimlerin icerigi tamamen sekiilerizm
mantgina gore sekillenmis beklentiler olusturmaktadir. Boyle bir
iklim ise elbetteki diinyay1 yasanilir atmosfere tasimaz. Savaslar,
somiirli diizenleri, kutuplagmalar, biiyilik baligin kiigiik balig1 yedigi
bir diinya diizeni hiikiimferma olmaya baglar.

Bilhassa kapitalizmin gerekliligi olan sermayedarlarin
zenginliklerine zenginlik katacag: sistemler insanlar arasinda ciddi
hak kayiplarini ortaya ¢ikarirken vahsi bir finansal somiirii sistemi
de diinyada cari olmaya devam eder.

Iste bdyle bir diinyada insanhigin diistiigii bu batakliktan
kurtaracak olan ve olmasi1 gereken sistemi de dgretecek bir kaynaga
ihtiyag vardir. Iste bu kaynak da risalet sisteminin sundugu
regetelerdir. Clinkii risalet insanin yeryiiziinde halife olusunun ispati
icindir. Ciinkii risalet, o insanlara hem gorevini 6gretir hem de
geregini yapmazsa da yeryliziinde bozgunculuklarin ve en
nihayetinde de kiyametin kopmasina da en temel sebep olacagin
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siirekli olarak salik verir. Iste melekler insanin bu 6zelliklerinden
menfi olanlarmi1 anlayinca “Hani, Rabbin meleklere, “Ben
veryiiziinde bir halife yaratacagim” demisti. Onlar, “Orada
bozgunculuk yapacak, kan dékecek birini mi yaratacaksin? (Bakara,
2;30) seklinde soru sormaktan kendilerini alamamislardir. Bu
taacciibe kars1 da Allah da “Ben sizin bilmediginizi bilirim” (Bakara,
2;30) diyerek insanlarin iyi taraflarinin daha degerli oldugunu ve
insanlarin yeryiiziinde yasanilir, adaletle, siikun ve huzuru tesis
etmekte de cok mabhir olabilecegini vurgulamstir.

Islam finansinin aksiyomlarinin kag tane ve hangilerinden
olugmas1 gerektigi konusun da belirli bir konsensus olmasa da
(Celik, 2016;167) bu konuda en kapsamli temel aksiyomlari
belirleyip yayinlayan kurulus Uluslararas1 Islami Finans i¢in Islam
Hukuku Arastirmalar1 Akademisi (ISRA) (2011) olmustur. Bu
yazina gore; Islami finansal sistemin temel aksiyomlari; tevhit,
rububiyet, adalet, ihsan, farz, ihtiyar, risalet, ahiret, hilafet, tezkiye,
kefalet ve felah kavramlari olarak ifade edilmistir.

Bu sebeple de risalet aksiyomu giinlimiiz sartlarinda finansal
piyasa 0zelinde ne kadar gerekli bir aksiyomsa genelde de o kadar
cari olmasi gereken bir aksiyomdur. Bu makalede risalet aksiyomu
iizerinde Risale-i Nur Kiilliyati perspektifine gore bir okuma
yapilarak konunun 6nemi vurgulanmaya c¢alisilacaktir.

1.Risalet Kavraminin Anlam, Icerigi ve Onemi

Tiirkiye Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi Risalet basligina
gore risalet; “gondermek; elcilik, mektup, mesaj” gibi anlamlara
gelen risdlet kelimesi fikih terimi olarak bir kimsenin irade beyanini
-tasarrufta dahli olmaksizin- diger bir kimseye teblig etmeyi ifade
eder. Teblig eden kimseye resill (el¢gi), el¢iyi gonderen kimseye
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miirsil, el¢inin gonderildigi kimseye miirseliin ileyh denir.”(TDV
Ansiklopedisi) olarak ifade edilmistir. Bu tanima gore risalet
gorevinde el¢i, mesaj, gonderen ve gonderilen muhatap olarak bir
etkilesim silsilesi vardir. O zaman Allah insanlara dogru yolu
gostermek i¢in yine insanlar i¢cinden birini el¢i olarak se¢ip onunla
mesajlarini net olarak insanlara bildirme sistemini ¢aligtirmaktadir.
Bu o kadar ¢ok hayati bir sistemdir ki “Biz, bir peygamber (ayette
resul ifadesi ge¢mektedir) gondermedikce azap edici degiliz.” (Isra,
17;15) ayeti de bunu agik olarak beyan etmistir. Bu durumda bu
aksiyomun cari olabilmesi i¢in hala peygamberin yastyor olmasina
gerek yoktur. Ciinkii en son peygamber olan Hz. Muhammed (a.s.m)
632 yilinda vefat etmistir. O zaman mesele son peygamberin
mesajlarinin basta Kur’an-1 Kerim’1i yerytiiziinde her asrin anlayisina
gore anlasilir ve uygulanabilirligini gostermek gerekir. Ciinkii Islam
dini ve onun kutsal kitab1 son din ve kitapsa kiyamete kadar gelecek
insan topluluklar1 i¢cin Allah’in mesajlarinin net olarak ulasacagi bir
sistem mutlaka caligmas1 gerekir. Yoksa medeniyetin tavan yapmis
oldugu giiniimiiz sartlarinda insanlar avare birer varlik olarak
yasamis olurlar ki bu da Allah’in hikmetine ters bir durum olur.
Ciinkii biitiin insanlik tarihinin yasadigi biitiin dehset ve zuliimler bu
donemde en kisa siirede yasanmis ve yasanmaya da devam
etmektedir. (Risale-i Nur Kiilliyat1, S6zler; 968)>

Bu sebeple de Allah; “Bugiin sizin icin dininizi kemale
erdirdim. Size nimetimi tamamladim ve sizin i¢in din olarak Islam 1
sectim.” (Maide, 5;3) ayeti ile her donem i¢in yeterli icerige sahip
bir din, kaynak olarak kutsal bir kitap, rol model olarak da bir el¢inin
yasanmisliklarina dikkat cekmektedir. Kiiresllesen diinyada kiiresel
bir anlayis ve sikintilara kars1 da kiiresel bir ¢ozlim iiretme kapasitesi

2 Risale-i Nur Kiilliyatina atif yapilirken http://www.erisale.com/ internet sitesindeki
elektronik Risale-i Nur Kiilliyatindan faydalanilmistir.
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de bu olgularla miimkiindjir.

Ozellikle yasanan iki diinya savas1 sonrasinda insanligin dibe
kadar vurmasi, insanlarin da perisaniyetlerinin tavan yapmasi
aslinda bu diinyanin faniligini haykiran ¢ok ciddi olaylardir. Bu
olaylar aslinda medeniyet fantazilerinin insanlara huzur vermeye
yeterli olmadigini hatta hatta aldatici ve uyutucu bir 6zelliklerde
oldugunun anlagilmasinda rol oynamis ve oynamaktadir. Halbuki
insanin fitrat1 ve 6zellikleri hem diinyada hem de ahirette huzuru
yasamak isteyen beklentilerle doludur.

Iste insanin bu fitri taleplerini karsilayacak ve diinyay: sulh
ve selamete erdirecek yegane miiracaat kaynagi Kur’an’1 Kerim’dir.
Ciinkii son yiizyilda bilimsel gelismelerin artmasi ile birlikte
insanligin daha ¢ok Allah‘a yaklagsmalar1 ve tanimalar1 gerekirken
daha da uzaklasmis ve inkar edecek hadsizlige kadar da ilerlenmistir.
Materyalizm, tabiatgilik gibi fikri akimlar insanlara bir ¢oziim
{iretememis bilakis batakliga siiriiklemistir. iste bu fikri akimlari
temelden sarsacak ve yerine tevhid inancini tekrar temellendirecek
olgu Kur’an’1 Kerim olmustur ve olmaya da devam edecektir. Ciinkii
Kur’an’n hakikatleri onlarin zehirli ve ¢iiriik fikirlerini zir {i zeber
etmis belini kirmistir. — “Tesadiif, sirk ve tabiattan tesekkiil eden
fesat sebekesinin dlem-i Islamdan nefiy ve ihracina Risale-i Nurca
verilen verilen karar infaz edilmistir” (Risale-1 Nur Kiilliyati,
Mesnevi-i Nuriye; 236) ifadesi de bu gelismeyi beyan etmektedir.-
Elbette nev-i begser biitiin biitiin aklint kaybetmezse ve maddi ve
manevi bir kiyamet baslarinda kopmazsa, Isve¢, Norveg, Finlandiya
ve Ingiltere nin Kur'an'in kabuliine ¢calisan meshur hatipleri ve din-
i hakki arayan Amerika'nin ¢ok ehemmiyetli dini cemiyeti gibi, ri-yi
zeminin  kit'alart  ve  hiikimetleri, Kur'an-1  Mu'cizii'l-Beydni
arayacaklar ve hakikatlerini  anladiktan sonra biitiin ruh  u
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canlarwla sariacaklar. Ciinkii, bu hakikat noktasinda kat’iyen
Kur’an’in misli yoktur ve olamaz ve hi¢birsey bu mu'cize-i ekberin
verini tutamaz. (Risale-i Nur Kiilliyati, Emirdag Lahikas1; 315-316)

Bu sebeple de Risale i Nur Kiilliyati 6zellikle peygamberlik
ve Kur’an-1 Kerim’in ne kadar elzem bir konu oldugunu vurgulamak
icin bu iki konu tlizerinde tekrarla durmus ve bu iki siitunun ayakta
kalmasi i¢in de ispatiyecilik metodunu kullanmigtir. Bunun i¢in de
asagida bu iki imanin erkani, risalet aksiyomunun iki kanadi izah
edilerek IsldAm dininin ilk déneminde olusturdugu etki sonucu
meydana gelen doneme ““asr-1 saadet” dendigi gibi bu zamanda da
bu iki kaynaktan beslenerek insanlik, diinyay1 yasanilir kilmak ve
huzuru tesis etmeyi basarmak zorundadir. Ciinkii kayip edilen sey
kay1p edildigi yerde aranilirsa bulunur. Yoksa bu arayis beyhude bir
cabadir. Onun i¢in O6zelde Miisliimanlar genel de de insanlik,
insanligin fabrika ayarlari olan Kur’an’1 Kerim’i ve O’nun en 6nemli
pratisyeni ve tatbikatgis1 olan Hz. Muahmmed (a.s.m)’in hayat
modelini bir an evvel hayatina tasimaya mecburdur. Yoksa, “maddi
ve manevi hayat-1 Muhammediye (a.s.m.) dahi, hayat ve ruh-u
kainattan stiziilmiis hiildsatii'l-hiildasadir ve risalet-i Muhammed
(a.s.m) dahi kdinatin his ve suur ve aklindan siiziilmiis en safi
hiilasasidir. Belki maddi ve manevi hayat-1 Muhammediye (a.s.m)
asarimin sehadetiyle, hayat-1  kdinatin ~ hayatidir. Ve risalet-i
Muhammediye (a.s.m.), suur-u kdinatin suurudur ve nurudur. Ve
vahy-i vahy-i Kur'an dahi, hayattar hakaikinin sehadetiyle, hayat-i
kdinatin ruhudur ve suur-u kdainatin aklidir. Evet, evet, evet! Eger
kdinattan risalet-i Muhammediye’'nin (a.s.m.) nuru ¢iksa, gitse,
kdinat vefat edecek. Eger Kur'dn gitse, kdinat divane olacak ve
kiire-i arz kafasim, aklimi kaybedecek, belki suursuz kalmis olan
basini bir seyyareye ¢arpacak, bir kryyameti koparacak.” (Risale-i
Nur Kiilliyati, Lem’alar; 605)
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2.Kur’an Nedir? Neden O’na Miiraccat Edilmeldir?

Risale-i Nur Kiilliyat;; Kur’an’in Allah’in kelami, her bir
ayeti ile de biitiin zamanlara igerik tiretebilme potansiyelinde oldugu
basta Sozler, Mektubat, Lem’alar, Sualar, Isarat-iil I’caz, Mesnevi-i
Nuriye, Asay-1 Musa gibi en temel eserlerinde izah ederek ispat
etmistir. Burada ifade edilen biitiin zamandan kasit da sadece
Islamiyetin baslangic1 ile kiyamete kadar gegecek zaman siireci
degildir. Biitiin insanlik donemleri ile sonsuz ahiret yurdunda da
etkisi olmus ve olacak bir yagam alanin1 ifade etmektedir.

Hz. Muhammed’in nuru ilk yaratilan mahluktur. "Cendb-1
Hak herseyden evvel benim nurumu yaratti” (el-Aclini, Kesfii'l-
Hafa, 1:205, 2:129.) Hz. Muhammed (a.s.m)’nin maddi nuru basta
Hz. Adem’in alminda goriinmeye baslayarak silsile silsile en son
babasi Abdullah da zahir olmus ve en nihayetinde de o nur Hz.
Muhammed olarak diinya da her yoniiyle bir insan olarak en
miikemmel halini almistir. Bunun gibi de niiblivvet agacinin hem
baslangict hem de sonuncusu da Hz. Muhammed (a.s.m)’dir. Biitiin
peygamberler O’nun bu nurundan feyiz alarak o asirlardaki
timmetlerine Islamiyet’in nurunu yaymuslardir. Niibiivvet ve
risaletin en ihtisamli ve kusatict keyfiyetlisi Hz. Muhammed
(a.s.m)’in peygamberligi olarak kendini gdstermistir.

Ayni1 sekilde O’nun risaletinin en biiyiik mucizesi ve gelecek
nesillere miras biraktigr Kur’an-1 Kerim’in de her asirdaki suhuf ve
kitaplar da o asirlardaki Kur’an’in subesi ve o hali ile yansimasi
seklinde olarak en nihayetinde Allah’in en kapsamli ve biitiin
insanlara mesaj1 olarak Kur’an-1 Kerim olarak en kamil halini
almistir.(Risale-i Nur Kiilliyati, Barla Lahikasi; 440-441)

“Nev-i beser diinyadan kat-1 aldka ettikten sonra, biz de
sureten, teklif cihetiyle maneviyatimizlia insanlardan ayrilacagiz.
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Fakat maneviyatimiz ve esrarimizla nev-i beserin arkadashgina
devam edip, onlarin ruhlarint gidalandirarak, onlara delil olmaktan

ayrilmayacagiz.” (Risale-i Nur Kiilliyat1, Isarat-iil I’caz; 235)

Nasil Allah, insanligin ortak ihtiyaci olan su, hava, 1s1k ve
toprag1 herkeze hitap edecek bir ortak kullanimda ozelliklerle
yaratmigsa kelam sifatinin tecellisi ile de Kur’an’1 her insanin ortak
kullanimina uygun bir igerik dolulugunda gondermistir. Yukarida da
ifade edildigi gibi her bir peygamberin mesaj1 aslinda Kur’an’in o
zaman dilimindeki insanligin gelmis oldugu evreye iliskin fikirsel ve
sosyal yasamina gore olan kisimi kadardir. Yoksa o donemlerde
Kur’an gonderilmis olsaydi gayet abes bir teblig ve mesaj olurdu.
Insanhigin anlayis ve entelektiiel niteligi de onu anlamaya yeterli
olmazdi. Zaten “Siiphesiz Allah katinda din Islam dir.” (Al-i Imran,
3,19) ayeti de bu konuya acgiklik getirmektedir.

Simdi bu temellendirmeden sonra Kur’an’in tarifini yapmak
yerinde olacaktir. Kur’an;

Bes duyu organla iletisim ve etkilesim halinde olunan kainat
kitabinin ezelden gelen terciimesi, tabiat kanunlar1 denen adetullah
ismi ile adlandirlinan ve insanlara hal dili ile bir seyler anlatan
hadiselerin terclimani ve insnlarin gordiigli ve var olan fakat
goriilmesi i¢in gdrme smirlarindan dolayr goriilemeyen gayb
alemlerinin miifessiridir.

Yeryiizii ve gokyliziinde kendini gostermek isteyen Esma-i
[lahiyenin gizli olan hazinelerinin kasifi, diinyada meydan olaylarin
arkasinda anlasilmas1 gereken Ortiilii gercek ve hakikatlerinin
anahtari, goriinen ve gorlinemeyen alemlerin ne gibi nitelikleri var
ise onlar1 sOyleyen dilidir.
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Yasanilan alemin perdesi arkasindan gelen ebedi rahmet
iltifatinin ve ezeli olan noksan sifatlar hakkinda yakistirilmasi
miimkiin olmayan Allah’in hitabinin  hazinesi, Islamiyetin
olusturdugu Islom Aleminin temeli, projesi ve giinesi, ahiret
alemlerinin “yol haritas1” ve “haritasidir”.

Allah’in sifat, isim, suunati denilen zatina ait niteliklerinin
aciklandig1 soz, ¢ok agik bir izahi, sarsilmasi miimkiin olmayan
biirhan ve insanalrin gozlerini kamastiran bir terciimanidir.

Insanlik Aleminin miirebisi, hakiki insanlig1 en giizel sekilde
tarif eden Islamiyet’in su ve ziyasi, insan tiiriiniin diinyaya gonderilis
hikmetini en net bir sekilde ifade eden gergekligi, insaniyetin iki
cihanda huzur ve baris i¢inde yasamasi i¢in bu ideale sevkeden en
yanlis yone ve yerlere sevk etmesi miimkiin olmayan miirsidi ve
hakki hak, batil1 da batil gosteren en giizel rehberdir.

Insanlara hem bir hukuk, hem bir tazarru ve niyazi olarak
dillendirebilecegi dua, her seyin arka planimi gosteren bir ilim,
kendilerini yoktan yaratan Allah’1 raz1 etmek i¢in 6grenmek istedigi
ubudiyet, insanlarin hayatin1 diizenleyen emir ve yasaklar, her an
Allah’1 hatirlatici, daima insanin fikrini olgunlastiracagi ve her bir
insanin biitlin manevi ihtiyaclarina kaynak olacak c¢ok kitaplari
icinde barindiran mukaddes bir kitaptir (Risale-i Nur Kiilliyati,
Sozler; 490-491).

“Kur'dn, bu diinyada, 6yle nurani ve saadetli ve haikatli bir
surette bir surette bir tebdil-i hayat-1 ictimaiye ile beraber,
insanlarin hem nefislerinde, hem kalblerinde, hem ruhlarinda, hem
akillarinda,  hem hayat-1  sahsiyelerinde  ve  hem hayat-1
ictimaiyelerinde, hem hayat-1 siyasilerinde oyle bir inkilap yapmig
ve idame etmis ve idare etmis ki, on dort aswr miiddetinde, her
dakikada, alti bin alti yiiz altmis alti dyetleri kemal-i ihtiramla, hi¢
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olmazsa yiiz milyondan ziyade insanlarin dilleriyle okunuyor ve
insanlart terbiye ve nefislerini tezkiye (temizleme) ve kalblerinde
tasfiye (saflastirma, arindrima) ediyor, ruhlara inkisaf ve terakki ve
akillara istikamet ve nur ve hayata hayat ve saadet veriyor. Elbette
boyle bir kitabin misli yoktur, harikadir, fevkladedir, mu’cizedir ...

Kur'an oyle hakikatli bir halavet (tatlilik) gostermis ki, en
tath bir seyden dahi usandiran ¢ok tekrar, Kur'an' tildvet (okumak)
edenler icin degil usandirmak, belki kalbi c¢iiriimemis ve zevki
bozulmamis adamlara tekrar-1 tilaveti haldvetini ziyadelestidigi,
eski zamandan tilaveti halavetini ziyadelestirdigi herkesge miisellem
olup darb-1 mesel (atasozii) hiikmiine hiikmiine ge¢mis. Hem oyle bir
tazelik ve genclik ve sebdbet ve garabet gostermis ki, on dort asir
vasadig ve herkesin eline kolayca girdigi halde, simdi nazil olmus
gibi tazeligini muhafaza ediyor. Her asir, kendine hitap ediyor gibi
bir genclikte gérmiis. Her taife-i ilmiye, ondan her vakit istifade
etmek igin kesretle ve mebzuliyetle yanlarinda bulundurduklar
ve tisliub-u ifadesine ittiba ve iktida ettikleri halde, o, tislibundaki
ve tarz-1 beyanindaki garabetini (orjinalliginil) ayen muhafaza
ediyor” (Risale-1 Nur Kiilliyati, Sualar; 183).

Diger taraftan yirmi besinci sézde Kur’an’in kirk yoniiyle
mu’cize oldugu ¢esitli orneklerle gosterilerek miiracaat edilecek
yegane kutsal kitabin Kur’an-1 Kerim oldugu delilleri ile
gosterilmistir. Bununla birlikte;

“Kur'dn-1 Mu'cizii'l-Beyan meydana ¢iktigr vakit, biitiin
dleme meydan okudu ve insanlarda iki siddetli his uyandirdi: Birisi:
Dostlarinda hiss-i taklidi, yani sevgili Kur’an’in iislibuna karsi
benzemeklik arzusu ve onun gibi konusmak hissi. Ikincisi:
Diismanlarinda bir hiss-i tenkit ve muaraza, yani Kur’dn tislibuna
mukabele etmekle davd-y i'cdzi kirmak hissi.
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Iste bu iki hiss-i seditle milyonlar Arabi kitaplar yazilmislar,
meydandadir. Simdi, biitiin bu kitaplarin en beligleri, en fasihleri
Kur'an'la beraber okundugu vakit, her kim dinlese, kat'iyen diyecek
ki, Kur'dn bunlarin higbirisine benzemiyor. Demek Kuran, umum bu
kitaplarin derecesinde degildir. Oyle ise, herhalde, ya Kur’dn
umumunun altinda olacak - o ise, yiiz derece muhal olmakla beraber
-, hi¢ kimse, hattd seytan bile olsa diyemez. Oyle ise, Kur’an- 1
Mu'cizii'l-Beyan, yazilan umum kitaplarin fevkindedir. Hatta,
madnadyr da fehmetmeyen cahil ami tabakaya karst da, Kur'an-i
Hakim, usandirmamak suretiyle i'cazim gésterir. Evet, o ami, cahil
adam der ki: "En giizel, en meghur bir beyti iki ii¢ defa isitsem, bana
usang veriyor. Su Kur'dn ise hi¢ usandirmiyor; gittikce
daha ziyade dinlemesi hosuma gidiyor. Oyle ise bu insan sozii
degildir." Hem hifza ¢alisan ¢ocuklarin  tabakasina  karsi
dahi, Kur'an-1 Hakim, o nazik, zayif, basit ve bir sahife
kitabi hifzinda tutamayan o ¢ocuklarin kiiciik kafalarinda, o biiyiik
Kur'an ve ¢ok yerlerinde iltibas ve miisevvesiyete sebebiyet veren,
birbirine  benzeyen  dyetlerin  ve  ciimlelerin tesabiihiiyle
beraber, kemal-i suhuletle, kolaylikla o ¢ocuklarin hafizalarinda
yerlesmesi suretinde, i'cazint onlara dahi gosterir. Hatta, az sézden
ve giriiltiiden miiteessir olan hastalara ve sekeratta olanlara karsi,
Kur'an'in zemzemesi ve saddsi, zemzem suyu gibi onlara hos ve tatl
geldigi cihetle, bir nevi i'cazini onlara da ihsas eder. Elhasil: Kirk
muhtelif tabakata ve ayri ayri insanlara, kirk vech ile Kur'dn-i
Hakim i'cazini gosterir veya i’cazinin viicudunu ihsas eder, kimseyi
mahrum birakmaz. Hattd, yalniz gézii bulunan,_ kulaksiz, kalbsiz,
ilimsiz tabakasina karsi da, Kur'anin bir nevi alamet-i i'cazi
vardir.” O da tevafuklu Kur’an’dir. (Risale-i Nur Kiilliyati,
Mektubat; 262-263) satirlar1 ise Kur’an’in biitiin insanligin
ihtiyaclarina gore onlara hitap edebilecek yeterlilikte ve donanima
haiz oldugunun ifadeleridir.
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3.Hz. Muhammed (a.s.m) Kimdir? Neden O’na Miiraccat
Edilmelidir?

Insanin akli hakli olarak insanlara baktiginda su sorular
sorgulamasi  ka¢milmazdir: Nerden Geliyorsunuz? Nereye
Gidiyorsunuz? Bu diinyada isiniz nedir? Reisiniz kimdir? Bu sorular
insanin vicdani ve akli olarak sormasi gereken sorulardir. Boyle bir
suale cevap verecek olan da ancak peygamberlerdir. Sebebi de
herseyi hikmetle yaratan Allah’tan bu dersi almislardir. Biitiin
peygamberler ozellikle de Hz. Muhammed (a.s.m) bu sorulara
umum peygamberlere vekaleten sdyle cevap verecektir:

Su insan denen varliklar Ezeli olan Allah’mn kudreti ile
yokluk karanliklarindan gayet nurani olan varlik aleminde var edilen
varliklardir. Yaratilmis olan o kadar varliklar i¢inde insanalr1 se¢mis
ve biiyiikk bir emaneti de insana yiiklemistir. Ahiret hayatinin
baslangici olan hasirle ebedi bir saadete dogru yolculuk devam
etmektedir. Bu diinyadaki isleri de esas gelecek olan saadet
diyarinda en esasli sermaye ise insana verilen istidatlarin bu diinyada
inkigaf ettirilerek o diyarin etkilesiminden daha ziyade
faydalanmasinin geregini yapmaktir. Bu diinyada kervan misal
konup gdcen insanlara ise basta ben ve diger peygamberler riyaset
etmektedir. Son reis ise benim. Bdyle bir gorevlendirmenin de berat
belgesi ise bana verdigi Kur’an-1 Kerim’dir. Stiphen varsa dikkatle
okuduktan sonra kararim ver (Risale-i Nur Kiilliyati, Isarat-iil I’caz;
31)

Hz. Muhammed (a.s.m), yapmis oldugu vazife ve gostermis
oldugu kullugu ile dyle bir etki alan1 vardir ki; yeryiizii O’nun i¢in
mescit, Mekke bir mihrap, medine ise minber kilinarak inananlarin
da en yiiksek imami ve biitlin insanligin da yasam alanlarinin saadet
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formiillerini ifade eden en yiice san ve seref sahibi bir hatiptir.
(Risale-1 Nur Kiilliyati, Mesnevi-i Nuriye; 34-35)

Hz. Muhammed (a.s.m), geldigi donemde olduk¢a vicdani
degerleri korelmis olan ve diri diri kiz evlatlarin1 topraga gémen,
inang degerlerinde de oldukc¢a inat¢1 kavimlerin kotii ahlaklarin
kaldirip onlarin yerine en giizel ahlaki erdemleri yerlestiren bir
mirebbi olmustur. Bu degisim ve donlisimii yaparken de zor
kullanarak degil, akillari, ruhlari, kalbleri ve nefisleri kendine
inandirarak gergeklestirmistir. Boyle bir etkilesim ise O’nun ve
dinini kisa siirede koklesmesini saglayan en temel etkilesim aracidir.

O zatin yapmis oldugu icraatina bakildiginda kisa siirede, az
bir emekle dyle muvaffakiyetler kazanmis ki bu zamanda devletler
sigara gibi bir adeti kaldirmakta o kadar yasal diizenlemeler ve
devlet giiciine ragmen ancak muvaffak olabilmektedir. Oyle bir
zamanda, Oyle taassup sahibi milletlerde biitiin tarihsel ve kiiltiirel
birikimlerin yerine yeni bir din tesis etmek cok muazzam bir
basaridir. (Risale-1 Nur Kiilliyati, S6zler; 322-323)

Iste kisaca bahsedilen ozellikleri ile Hz. Muhammed bir
devlet adamindan ziyade birey temelinde toplumsal ahlaki degerleri
yerlestirmek icin peygamberlik yapan bir gorevlidir. Allah’in
mesajlarin1 insanlara teblig eden en son peygamberdir. Gorevi
sadece konusma ve hal dili ile insanlara bir rol model olmaktir. Fakat
O’nun teblig ettigi Islam dinin hayat prensipleri bir toplumu 1slah
etmek icin oldukga yeterli icerige ve donanima sahiptir. Ciinkii O,
tebliginde diinya giizelliklerinin tedarik yontemlerini gosterirken
ayni zamanda ebedi bir saadet diyarinin insani bekledigini de
dillendirmistir.

Kiiresellesen giinlimiiz diinyasinda ise bdyle bir zatin tecriibi
kazanimlar1 aslinda 6rnek olarak alinip uygulanmas: tarihsel bir
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zorunluluktur. Insanligin ortak degeri olan medeniyet aslinda insan
olma riitbesinin diinyevi bir gostergesidir. Onun igin bu gelisme
“kiiciik bir insanlik” gostergesi olarak ifade edilebilir. Ciinkii
insanlik vahset donemlerinden medeniyet donemine gelmesi
insanlik erdemlerinin olgunlagmasi ile olmustur. Fakat; hak, adalet,
sulh ve selamet yeryliziinde tam tesis edilemedigi icin hala bir
eksiklik vardir. iste bu boslugu Hz. Muhammed (a.s.m)’in getirdigi
orijinal ve insanhigin fabrika ayarlari olan Islim dini
doldurabilecektir. O zaman da ger¢ek anlamda insanlik yeryiiziinde
hiikiimferma olacag1 icin “biiyiik insanlik” gostergesi gerceklesmis
insanlardan diinyada beklenen netice de bu sekilde tahakkuk etmis
olacaktir. (Risale-i Nur Kiilliyati, Muhakemat; 49)

“Evet Garp ulemasi ve feylesoflart itiraf ve ikrar etmisler ki
Islamiyetin kanunlar: yiiksek bir tarzda dlemin islahina kafidir.Hem
Kiilliyetii'l-Hukuk Kongresinin cemiyetinde biitiin hukukiyyunun
toplandigi o kongrede 1927 senesinde onun reisi feylesof el-iistad
Shebol demis ki:"Muhammed'in (a.s.m.) beseriyete intisabiyle biitiin
beseriyet muhakkak iftihar eder. Ciinkii o Zat, iimmi olmasiyla
beraber, on ii¢ aswr evvel oyle bir seriat getirmis ki, biz Avrupalilar
iki bin sene sonra onun kiymetine ve hakikatina yetissek en mes'ud,
en saadetli oluruz."”

Ikincisi: Veyahut Nur Cesmesinin Ghirine ilave edilenlerle
kirk begsincisi olan Bernard Shaw demis:"Din-i Muhammedinin
(a.s.m.) en yiiksek makam-1 takdire ¢ikmasinin sebebi, gayet acip ve
saglam bir hayati temin etmesidir. Bana agilan budur ki: O din; tek,
yvekta emsalsiz bir din-i ferid olup, biitiin muhtelif ayrt ayri hayatin
etvarlarmmi ve c¢egitlerini hazmettiriyor. Yani 1sldh ve istihale
tarzinda tasfiye ve terakki ettiriyor.”
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Hem Muhammed'in (a.s.m.) dini oyle bir dindir ki insanin
ayri ayrt biitiin milletlerini kendine celb edebilir."Ben gériiyorum ve
itikat ediyorum ki, besere vacibdir ki, desin Muhammed (a.s.m.)
insaniyetin halaskdaridir ve halaskarlik nami ona verilmek lazimdir."”

Hem diyor: "Ben itikat ediyorum ki; Muhammed'in (a.s.m.)
misli, yani siretinde, tarzinda bir adam simdiki yeni aleme reis olsa,
hiikmetse, bu yeni dlemin miiskilatint halledip; bu yeni karmakarigik
dlemde miisdlemet-i umumiyeye ve saadet-i hayatin husuliine sebep
olacak."Evet, bu yeni alemin, miisdlemet ve saadet-i hayatiyeye ne
kadar sedit ihtiyact var oldugunu herkes anlar. (Risale-i Nur
Kiilliyat;, Mektubat; 307) beyanlar1 ise Islam dininin esaslarmin
insanlik i¢in en gilizel kaynak oldugunu gostermektedir. Ciinkii
mezkur olan beyanlar misliimanlarin degil bagka bir dinin
mintesiplerinindir. Bu durumda da esas tespit ve takdir de bu
sekilde netlesmis olur. Ciinkii rakibin, rakibini takdir etmesi,dostun
takdir etmesinden daha tesirlidir.

Bununla birlikte Hz. Muhammed’in ahlaki erdem ve
ogretileri biitiin insanligin ortak degerleridir. Ciinkii O “Ben, ancak
giizel  ahldki  tamamlamak  igcin  gonderildim.” (Miisned,
2/381) ifadesi ile hayatin her alanina bir davranis tarzi ithdas etmis ya
da glizel goérmiis oldugu bir davranisi da tasvip ederek onaylamistir.
O zaman bu zat gercekten sahsi bir beklenti ve ¢ikar ummadan sirf
insanligin diinyevi ve uhrevi tehlikelerden korunmasi i¢in yasamsal
Ogretilerini miras olarak birakip gitmistir. O’nun yasamis oldugu
zaman dilimlerinde binlerce Ogrencilerinin —sahabeler- her biri
O’nun tutum, davranig ve beyanlarini nesilden nesile aktararak
ozellikle sosyal, ekonomik ve siyasi alanlara ait temel degerleri
ayakta tutmuslardir. Diger taraftan da her ne kadar bir elestiri konus
olsa da Hz. Muhammed (a.s.m) ¢ok esliliginin altinda yatan esas
sebep de aile hayatindaki 6gretilerinin ¢ok yonlii olarak ayr fitratta
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ve yeteneklerde olan esleri ile bu giline kadar intikal ettirilmesi
yatmaktadir.

Baslibasina veda hutbesindeki mesajlari bile bu giinkii yasam
standartlarini 1slah etmeye yeterli verilerle doludur. Sosyal hayat1 ve
milletler aras1 iliskileri etkileyen irk¢ilik konusundaki tavsiyeleri,
insanlarin ekonomik hayatta bellerini biiken faizciligin yasaklanmasi,
insanligin daha yeni ulasmis oldugu kadin haklarindaki daha
zamanindaki beyanlari, insan hayatinin kutsalliginin vurgulanmasi
gibi unsurlar aslinda insanligin hala ulasmak istedigi bir hedef olarak
onlerinde durmaktadir.

Gilinlimiiz diinyasinin i¢indeki buhrandan kurtaracak yegane
recete insanin fitratina uygun bir cereyan vermekle miimkiindiir.
Boyle bir akim ise ancak islam dininin asli korunmus olan Kur’an ve
rol modelligi hadis kitaplar1 ile kayit altina alinmis olan Hz.
Muhammed (a.s.m)’in yasam kalitesidir. Miisliimanlarin dinlerini
yasamamalarindan kaynakl kotii temsilleri elbetteki Islam dininin
kabul edilip uygulanmasinda bir sorun teskil etmektedir. Fakat buna
“pireye kizip yorgan yakmak” olarak gormek gerekir. Ciinkii; “Eger
biz ahldk-1 Islamiyenin ve hakaik-i imaniyenin kemdlatini ef'alimizle
izhar etsek, sair dinlerin tabileri, elbette cemaatlerle isldmiyete
girecekler; belki kiire-i arzin bazi kit'alart ve devletleri de
Islamiyete dehdlet edecekler” (Risale-i Nur Kiilliyati, Tarihge-i
Hayat;116-117) ifadeleri bu tezat durumu gdstermektedir.

Kapitalizmin dayatmis oldugu insanlik modeli olan “biiyiik
balik kiiglik balig1 yer” prensibi yerine “hakli olanin gii¢li” oldugu
bir hayat sistemi olan Isldm dini, gelecegin en temel hayat sistemi
olacagmin bir gostergesidir. Clinkii insanin fitrat1 dogruyu
arastirmak {izere yaratilmistir. Insanin caresizligi, ¢areyi arattiracak
ve nihayetinde de insanlik Is1dm’1 denemek zorunda kalacaktir. Bu
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gidisat da soyle ifade edilmistir:  “Su istikbal inkilab
icinde, en yiiksek giir sada Islamin sadasi olacaktir!” (Risale-i Nur
Kiilliyati, Tarihge-i Hayat;166).

4.Hz. Muhammed (a.s.m) ve Kur’an-1 Kerim’in Insanhgmn
Ortak Kaynagi Olmasinda Risale-i Nur Kiilliyatinin Rolii

Her ne kadar islam dinin kutsal kaynaklarinda her hangi bir
sorun olmasa da bu dinin miintesiplerinin bu iki kaynagin
uygulamaya yansitilmasinda farkli sebplerden dolayi tam olarak
ayna olamaislardir. Her asir i¢in bir yorum getirilmis ve bu yorumlar
konjonktiirel olmus ve sonraki déonemlere de tam hitap edememistir.
Boyle olunca da Kur’an ve hadis kiilliyatlliyatlar1 yerine bu
yorumlar Islam diinyasinda esas kaynak gibi ilgi gérmeye ve
miiraacar edilmeye baslamistir. Halbuki Kur’an’1 kusaticiligiyla ve
hadisleri de aynadarligiyla aksettirmek kolay bir sey olmadigi gibi
yansitanlar da dyle oldugunu zannetmislerdir. Hem Kur’an hem de
Hz. Muhammed (a.s.m) Alalh’in en azam ismi ve diger isimlerinin
en azam mertebelerinin tecellisi yada onlara muhatap olunarak
vazifelerini tam yapmigslardir. Durum bdyle olunca da ilk
donemlerinde olduk¢a bagarili bir sosyal ekonomik ve siyasi hayat
donemeleri olan Islim diinyasiin sonraki donemlerde ciddi
sikintilart olmaya baslamistir.

“Meseld, envd-i1 cevahiri havi ziynetli ve kiymetli bir defineyi
kesfetmek igin birka¢ adam denizin dibine dalarlar. Denizin dibinde
arastirma yaparken birisinin eline uzunca bir par¢a elmas
gecer. Definenin miistemilatini tamamen bu gibi elmaslardan ibaret
olduguna hiikmeder. Sonra arkadaslarindan baska cesit cevherin
bahsini isittiginde, onlarin bulduklar: cevahirin kendi buldugu
elmasin nakiglar: olduklarini tahayyiil eder. Digeri kiireyebenzer
bir yakutu bulur. Oteki arkadasi da baska bir cesidini buluyor.
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Ve hakeza, herbirisi definenin esas miistemildatt  kendi buldugu
cesitten ibaret oldugunu ve arkadaslarmmin bulduklar: cesitler
de definenin zevaid ve teferruatindan oldugunu itikad eder. Mesele
bu sekle girmekle muvazene kayp ve tendsiip zail olur. Sonra
meselenin hakikatini kesif ve izah i¢in tevilat ve tekelliifata
baslarlar. Hatta definenin inkdrina bile zehab eden olur.” (Risale-i
Nur Kiilliyati, Mesnevi-i Nuriye;179).

Hal bdyle olunca da Islim dinin en temel kaynaklari
golgelenmis ve sadece miibarek giin ve kabirlerde miiracaat edilen
bir miibarek olarak telakki edilmeye baslamistir. Eger biitiin tefsir
kitaplarima dagitilan bu ilgi ve hiirmet sadece Kur’an’a verilmis
olsaydi Kur’an’in mutlak hakimiyeti korunmus ve bu kadar da
sikintilar ¢ekilmemis olurdu. Onun i¢in de o kitaplar bir anlamda
Kur’an’a vekillik yapmislardir. Halbuki Kur’an vekil istemez —
¢linkii miimkiin degil- ayna ister. (Risale-i Nur Kiilliyat, Ilk Dénem
Eserleri;321).

Iste Risale-i Nur’un imani meseleleri, bu aynadar olma
kanununu isleterek Kur’an’in yiiksek hakikatlerine bir ayna, Hz.
Muhammed (a.s.m)’in 6gretim metoduna da bir mazhariyet kazanma
noktasinda titizlik gostererek hizmet metodunu gelistirmistir.

Bunun i¢in de miiellifi diinyalik bir beklentiye girmemek i¢in
evlenmek, belli makamlarda olmak gibi hedeflerin pesinde
kosmadan diinyevi siyaseti de terk ederek Kur’an hakikatlerini
yansitmak i¢in ayna gibi kendini seffaflagtirmaya calismistir. Onun
bu gayreti neticesinde de Kur’an’in yiiksek hakikatleri Kur’an’in bir
egitim metodu olan temsiller vasitasiyla herkezin anlayabilecegi ve
Kur’an’t mutlak rehber olarak gorebilecegi bir saflikta biitiin
insanligin istifadesine sunulmustur (Risale-i Nur Kiilliyati,
Mektubat;530-531).
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Bu yolun tekrar ortaya konulmasi ile de Hz. Muhammed
(a.s.m)’in egitim ve 0gretim metodundaki karsilikli, ayn1 ortamda
Kur’an igeriginin sohbet meclislerinde miizakereleri de giindeme
gelmistir (Risale-i Nur Kiilliyati, Mektubat;83).

Boyle olunca da Kur’an’in en orjinindeki o yollar tekrar
nemalanmaya baslamistir. Yani Islamiyet, fabrika ayarlarina Risale-
1 Nur’daki iman hakikatleri ile tekrar geri donmiistiir. Ciinki
Islamiyet’in temeli, amaci ve gii¢c kaynagi, imanin erkanlar1 ve
rikunlaridir. O’nun i¢in su anda elliden fazla dile gevrilen bir Kur’an
tefsiri olmustur.

Sonu¢ ve Degerlendirme

Insanhkta tarihsel siiregler genelde hep ayni gecmistir.
Ozellikle dinlerin gonderilmesi hep bir problemler silsilesi ile ilgili
olmustur. Sorunlar1 ¢ikaranlar dogru yoldan uzaklasan insanlar
olurken, ¢dziim careleri de hep 1lahi bir tasarrufla
gergeklestirilmistir. Ekonomik, sosyal, siyasi bireysel sorunlar ise
giinlimiizde kiiresel boyutlarda hem de kontrol edilemeyecek
caplarda gerceklesmektedir. Biilitn bunlarin temelinde ise insan
unsurunun sistemi kendi beklentilerine gore kurgulamak istemesi ve
ona gore de bir hayat nizami 6ngérmesidir. Bir makinanin kendi
sorununa kendi ¢oziim iiretmesi ne kadar mantiksizsa bir insanin da
kendi sorunlarina kendi ¢oziim ¢areleri ile ¢6ziim liretmesi o kadar
mantiksizdir. Zaman ve mekanla kayitl, ileriyi gérmesi kisitli,
kendinden, taassup icindeki fikirlerinden, kaygilarindan ve
korkularindan kolay kolay kurtulamayan insan ve insan
topluluklarinin ¢aresi bu yapiya gore olacagi i¢in de sorun ¢ézme
gayretleri hep sorun iiretmenin alt yapisini olusturmustur. Avrupa ve
Amerika bagta olmak {izere insanligin sadece sosyal yagamlarindaki
kesmekeslik ve insanliktan uzaklasarak hedonik bir varlik olarak
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yasamalar1 bu ¢6zlim ¢arelerinin insanlig1 nerelere siirtiklediginin en
onemli gostergesidir.

Bu durumda insanligin bu geldigi evrede ciddi sorunlarin
yogunlugu ve iceriginin genisligi ve kiiresel boyutlarda da a¢iliminin
olmasi risalet Ogretilerinin insanlhigin regetesi olmasini gerekli
kilmaktadir. Bu konuda da kendini kabul ettirmeye hazir, igerigi ile
de biitiin insanliga rehber olabilecek donanima haiz olan Islam dinin
kaynaklar1 sapa saglam ayakta durmaktadir. Onun i¢in de insanlik
Islamiyeti selamlamaya mecburdur. Ciinkii akil, ilim ve fennin
verilerinin gegerli oldugu giiniimiiz diinyasinda akli delillerle
miintesiplerini sekillendiren Islam dininin temel kaynagi olan
hakikatleri ile insanligin akillarin1 kendi akli ile gidalandirma
yetkinligi vardir.

Kiiresel sistemde finasal piyaslarla da ciddi somiirii
sistemleri kurgulanmakta ve uygulanmaktadir. Iste isldm finans
sisteminin amaci da bu risalet aksiyomunun cari olabilecegi bir
uygulamay1 hayata gecirmektir. Allah’in tavsiyelerinin finansal
alanlarda da mevcut olan sorunlar1 ¢6zmek igin yeterli oldugunun
gosterilmesi ile Islam’mn son din, Kur’an’in son kutsal kitap ve Hz.
Muahmmed’in de son peygamber oldugu tescillenmis olsun.
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BOLUM XII

Post Hoc Ergo Propter Hoc Safsatasina Finans Ve
Pazarlama Perspektifinden Bakis

Sezen GUNGOR!
Kader EROL?

Giris

"Post hoc ergo propter hoc" (Latince), "Bundan sonra,
Oyleyse bunun sonucu" anlamina gelir. Bu ifade, bir olayin baska bir
olaydan sonra gergeklesmesinin, ikinci olayin birincisinin sonucu
oldugu yanilgisini ifade eder. Mantiksal bir hatadir ¢iinkii ardisiklik
(zamanlama) nedensellik anlamina gelmez. Kisacasi insani, “Olay
A, olay B’den once gerceklesti.” ise “O halde, olay A, olay B’nin
sebebidir.” seklinde bir sonuca gétiiriir. Oysa bu iki olay arasinda
gergcek bir nedensellik iligkisi olmayabilir; her ikisi de {i¢lincli bir
faktoriin sonucu olabilir ya da tamamen rastlantisaldir.
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Bu ¢alismanin amaci, 6nemli bir mantik hatasi olan Post Hoc
Ergo Propter Hoc'un finans ve pazarlama alanindaki etkilerini daha
ayrintilt bir sekilde analiz etmektir. Post Hoc Ergo Propter Hoc,
Latince'de "sonradan olan, bu yilizden onun nedeni" anlamina gelir
ve bu yontem, finans ve pazarlama agisindan biiyiik bir risk kaynagi
olarak goriilmektedir. Bu arastirma, Post Hoc Ergo Propter Hoc'un
finans ve pazarlama stratejilerine olan etkisini vurgulayacak ve bu
mantik hatasinin nasil Onlenebilecegini ayrintili  bir sekilde
aciklayacaktir. Ayrica, finans ve pazarlama profesyonelleri icin
pratik ¢oziimler ve Oneriler sunulacak, bdylece bu hatadan
kacinilmasi ve daha basarili sonuglar elde edilmesi saglanacaktir. Bu
calisgmanin amaci, finans ve pazarlama alaninda c¢alisan
profesyonellerin bu tehlikeli mantik hatasina karst daha bilingli
olmalarin1 saglamak ve daha saglam stratejiler gelistirmelerine
yardimc1 olmaktir. Ayrica, finans ve pazarlama profesyonellerinin bu
hata ile nasil basa c¢ikabilecekleri ve daha etkili kararlar
alabilecekleri lizerinde durulacak. Bu aragtirma, finans ve pazarlama
alaninda calisanlarin biling diizeyini ylikseltmek ve bu mantik
hatasindan kaynaklanabilecek sorunlar1 en aza indirmek i¢in 6nemli
bir kaynak olacaktir. Sonug¢ olarak, bu calisma, Post Hoc Ergo
Propter Hoc mantik hatasinin finans ve pazarlama alanindaki
etkilerinin 6nemini vurgulamakta ve bu hatadan kacinmak igin
almabilecek 6nlemleri sunmaktadir.

1. Post Hoc Ergo Propter Hoc Kavrami ve Tarihgesi

Post Hoc Ergo Propter Hoc, Latince bir deyim olup, 'bu
nedenle o' anlamina gelmektedir. Bu mantiksal hataya gore, bir
olayin bagka bir olay1 takip etmesi, ilk olaymn ikinci olay1 sebep
oldugu seklinde bir yanilgiya neden olur. Yani bir olayin, ondan
sonra gelen bir olayin nedeni oldugu varsayailir.

Post Hoc Ergo Propter Hoc, mantikli bir nedensellik iliskisi
yerine, sadece iki olayin zamanlama iliskisi oldugunu varsayar. Bu
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deyimin 6nemi, diisiince siireclerinde dogru sonuglara ulagmak igin
sabirli olmanin ve her iki olay arasindaki iliskiyi daha objektif bir
sekilde degerlendirmenin gerekliligini vurgulamaktadir. Ayrica, Post
Hoc Ergo Propter Hoc, bir olayin baska bir olaya dogrudan sebep
olmasi gerektigi yanilsamasinin yanlis oldugunu da gostermektedir.

Zamanlama iliskisi sadece bir ipucu olabilir ve gercek
nedenler daha karmasik olabilir. Dolayisiyla bu deyimi anlamak,
bizlere daha derin bir diisiinme becerisi kazandirir ve yanilgilardan
kacinmamiza yardimeci olur. Bu nedenle, Post Hoc Ergo Propter Hoc
deyimi, dogru nedensellik iliskileri kurmadaki zorluklar1 ve hatalar
hatirlatirken, bizi daha elestirel bir sekilde diisiinmeye tesvik eder ve
sonuglar lizerinde daha objektif bir degerlendirme yapmamizi saglar.

Ote yandan, bu deyimin 6zgiin olarak Roma hukukundan
kaynaklandigini1 ve zaman iginde felsefi bir kavram haline geldigini
belirtmek O6nemlidir. Bu bakimdan, Roma hukuku ve felsefesi
arasindaki iligkinin derinligini anlamak i¢in bu deyimin kdkenlerini
arastirmak faydali olacaktir. Ayrica, bu deyimi kullanmak, bir
argiimanin yanlis oldugunu kanitlamak icin bir yontem olarak da
kullanilabilir. Ornegin, birisi "Benim sansimi bozdugun i¢in sinavda
basarisiz oldum" dediginde, o kisi aslinda Post Hoc Ergo Propter
Hoc hatasina diigmektedir ve basarisizliginin gergek nedenlerini géz
ard1 etmektedir. Bu tiir durumlarda, elestirel diisiinme ve mantikli bir
analiz yapmak 6nemlidir.

Sonug olarak, Post Hoc Ergo Propter Hoc deyimi, mantiksal
hatalara kars1 uyarici bir rol oynamakla kalmaz, ayni zamanda
diisinme siireglerinde daha bilingli ve analitik bir sekilde
ilerlememizi saglar. Bu deyimin 6nemini kavradiktan sonra, daha
saglam argiimanlar kurabilir ve daha sagduyulu sonuclara
ulasabiliriz.
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2. Mantik Hatas1 Olarak ""Post Hoc Ergo Propter
Hoc"- Felsefe Ne Diyor?

Bu mantik hatasmin kokeni, Aristoteles’in nedensellik
konusundaki ¢aligmalartyla iliskilendirilebilir. Aristoteles, bir olayin
baska bir olayin sebebi olarak degerlendirilmesi i¢in sadece zaman
siralamasinin -~ degil, gercek bir bagin olmasi gerektigini
savunmustur. Ancak bu spesifik ifade, daha sonra Orta Cag'da
Latince olarak formiile edilmistir. Mantiksal analizde bu hata, daha
genel bir kavram olan "Cum Hoc Ergo Propter Hoc" (birlikte
gerceklesen olaylar arasinda nedensellik kurma hatasi) ile iliskilidir.
"Post hoc" hatasi, olaylarin yalnizca ardisik olmasi durumunu ele
alir. Ronesans doneminde bu tlir mantik hatalari, bilimsel yontemin
temel bir inceleme konusu haline gelmistir. Francis Bacon, "Idola
Mentis" (Zihnin Putlar1) eserinde insanlarin olaylar arasinda sahte
baglar kurma egiliminden bahseder. Post hoc yanilgisi, bu yanlig
diistincelerden biridir.

Post hoc ergo propter hoc, iki olay arasinda yanlis bir
nedensellik iligkisinin kuruldugu bir mantik hatasini ifade eder. Bu
hatada, bir olayn bir bagka olaydan 6nce ger¢eklesmesi, onun neden
oldugu seklinde hatali bir ¢ikarimla sonuglanir. Bu, 06zellikle
ardisiklik ile nedensellik arasindaki farkin g6z ardi edilmesi
durumunda ortaya ¢ikar.

Post hoc ergo propter hoc hatasi, insan diislincesinin gesitli
asamalarinda yanlis anlamalar ve yaniltici ¢ikarimlarla basa ¢ikmak
icin gelistirilmis kritik bir kavramdir. Bu mantik hatasinin ele
alinmasi, Ozellikle bilim, finans, tip ve siyaset gibi alanlarda,
olaylarin dogru bir sekilde analiz edilmesi ve yanlis ¢ikarimlarin
onlenmesi agisindan bilylik 6nem tasir. Felsefi agidan post hoc ergo
propter hoc kavram1 donemler agisindan ele alinmalidir.
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2.1.  Antik Déonem: Mantik ve Nedensellik Tliskisi

Bu mantik hatasinin kokleri, Antik Yunan diisiincesine kadar
uzanir.

Aristoteles ve Nedensellik

. Aristoteles, eserlerinde dort tiir neden (madde, bigim,
etkin, amag) lizerinde durmus ve bir olayin bagka bir olayin sonucu
say1ilabilmesi i¢in dogrudan bir bagin gerekliligini vurgulamistir.

. Aristoteles, "Post hoc" yanilgisin1 acikc¢a ifade
etmese de "sonuglarin nedenlere dayanmasi gerektigi” fikriyle bu tiir
yanlig ¢ikarimlarin temel hatasini isaret etmistir. Ona gore, olaylar
arasindaki siradanlik (ardisiklik) nedensellik i¢in yeterli degildir.

Stoacilar ve Doga Yasalart

. Stoacilar, dogadaki  diizenin ve olaylarin
ardistkligmmin - bir yasaya dayandigini savunmus, ancak bu
ardistkligin - her zaman nedensellik anlamma gelmedigini

tartismislardir. Bu diisiince, "rastlant1 ile neden arasinda ayrim
yapma" konusuna dikkat ¢ekmistir.

2.2.  Orta Cag: Kavramin Sistematize Edilmesi

Orta Cag’da, Latince "Post hoc ergo propter hoc" terimi bir
mantik hatas1 olarak formiile edilmistir. Bu dénemdeki mantik
caligmalari, Aristoteles'in diislincelerinin devami niteligindeydi.

Orta Cag Felsefesi ve Skolastik Diistince

. Thomas Aquinas, Aristoteles’in nedensellik kuramini

Hristiyan teolojisiyle birlestirirken, olaylar arasindaki ardisiklig:
Tanri’nin iradesine baglamanin tehlikelerine dikkat c¢ekmistir.
"Yanlis nedensellik" diisiincesi burada da ele alinmistur.

. "Post hoc" terimi, skolastik mantigin temel
konularindan biri olmus ve oOzellikle tartismalarda gecersiz
arglimanlari igaret etmek i¢in sik¢a kullanilmistir.

Felsefi Diisiincede Gelismeler
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. Orta Cag filozoflari, 6zellikle William of Ockham
(Ockham’in  Usturas1 ilkesiyle bilinir), gereksiz nedensellik
varsayimlarinin ~ hatali  sonuglara yol agabilecegi {izerinde
durmuslardir. "Post hoc" hatasi, bu tiir yanlis baglantilarin 6rnegidir.

2.3. Ronesans: Bilimsel Devrimin Etkileri

Ronesans, insan diislincesinde ve bilimsel yontemlerde
biiytik bir doniisiimiin yasandig1 bir donemdir. "Post hoc ergo propter
hoc" gibi mantik hatalarinin sorgulanmasi, bu doniisiimde merkezi
bir rol oynamuistir.

Francis Bacon ve Elestirel Diisiince

. Bacon, "Novum Organum" adli eserinde insan
zihninin yanilgilarmi ("idola mentis") siniflandirmistir. Post hoc
hatasi, onun smiflandirmasinda dogrudan yer almasa da, insanlarin
olaylar arasinda yanlis baglantilar kurma egilimi Bacon’in
caligmalariyla giiclii bir sekilde iligkilidir.

. Bacon, olaylar arasindaki iligkilerin deneysel
yontemlerle smanmasint savunmustur. Bu yaklagim, yanlis
nedensellik varsayimlarini azaltmay1 amaglamistir.

Rénesans Matematigi ve Istatistik
Bu donemde matematiksel analizlerin gelismesiyle
korelasyon ve nedensellik arasindaki fark daha fazla sorgulanmaya

baslanmistir.

2.4. Aydinlanma: Rasyonel Diisiince ve Elestiri

18. yiizy1l Aydinlanma dénemi, mantik hatalarinin daha
derinlemesine incelendigi bir ¢cagdir.

David Hume ve Nedensellik Elestirisi

. Iskoc filozof David Hume, nedensellik kavramini
radikal bir sekilde sorgulamis ve insanlarin olaylar arasindaki
baglantilar1 yalnizca gézleme dayali bir aligkanlikla kurdugunu 6ne
stirmiistiir. Hume’un bu elestirisi, "Post hoc ergo propter hoc"
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hatasin1 temel alan yanlis nedensellik varsayimlarina giiclii bir
elestiridir.

. Hume’un gorigleri, olaylar arasindaki gercek
nedensellik baglarin1 sorgulamanin énemini vurgulamis ve bu tiir
hatalarin ~ bilimsel yOnteme wuygun olmayan ¢ikarimlarla
sonuglanabilecegini gdstermistir.

2.5. Modern Bilim ve Mantik: Kavramin Evrimi

20. ylizy1l ve sonrasinda, bilimsel metodoloji, istatistik
ve deney tasarimindaki gelismeler "Post hoc" hatasinin daha agik ve
sistematik bir sekilde ele alinmasini saglamistir.

Karl Popper ve Yanhslanabilirlik Ilkesi

. Popper, bilimsel bir teorinin dogrulugunun degil,
yanlislanabilirliginin test edilmesi gerektigini savunmustur. "Post
hoc" hatasi, Popper’in yanlislanabilirlik ilkesiyle ¢elisir ¢linkii bu tiir
nedensellik varsayimlar1 genellikle test edilemez ya da g¢iiriitiilemez

bir sekilde yapilir.

Istatistiksel ve Deneysel Yaklasim

. [statistiksel analizler, 6zellikle korelasyon katsayilari
ve nedensellik analizleri, "Post hoc" hatasinin bilimsel baglamda
onlenmesinde Onemli bir rol oynamistir. Ozellikle kontrollii
deneyler, ardisiklik ve nedensellik arasindaki farki ayirt etmeye
olanak tanimaistir.

3. Post Hoc Hatasi ve Finans/Pazarlama lliskisi

Post hoc ergo propter hoc ilkesine gore, iki olay arasindaki
nedensellik iligkisi sadece zamanlama iligkisi nedeniyle varsayilir.
Bu nedenle, bir olaymn ardindan bagka bir olayin meydana gelmesi,
ilk olayin ikinci olaym sebebi olarak algilanir. Bu durumda,
gercekten bir nedensellik iligkisi olup olmadigina dikkat edilmez.
Ancak, finans ve pazarlama alanlarinda dogru kararlar almak i¢in bu
hatanin anlasilmasi1 ve diizeltilmesi son derece onemlidir. Ciinki,
yanlis bir nedensellik iligkisi varsayimiyla hareket etmek, yaniltic
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sonuglara yol agabilir. Bu yiizden, her iki olay arasindaki baglantiy1
daha detayl1 bir sekilde incelemek ve ger¢ek neden-sonug iligkisini
belirlemek gerekmektedir. Bu sekilde, daha saglikli ve dogru
kararlar alinabilir.

Finans ve pazarlama alanlarindaki profesyonellerin bu hatay1
fark etmeleri ve diizeltmeleri, sirketlerin basartya ulagmasinda
biiylik bir etkiye sahip olabilir. Bu nedenlerden dolayi, finans ve
pazarlama alanlarinda faaliyet gosteren sirketlerin, veri analizi ve
istatistiksel yontemlere dayali olarak kararlar almasi kesinlikle
gereklidir. Her iki alan, biiylik miktarda veriye sahiptir ve bu
verilerin dogru bir sekilde analiz edilmesi, dogru kararlarin
alinmasinda onemli bir rol oynar. Ancak, verilerin analizi sirasinda
dikkat edilmesi gereken birka¢ nokta vardir. Ilk olarak, korelasyon
ile nedensellik arasindaki farki bilmek énemlidir. Iki olay arasinda
bir korelasyon varsa, bu sadece bir eszamanlilik oldugu anlamina
gelir ve bir olaym digerini tetikledigi anlamina gelmez. Ikincisi,
verilerin gilivenilir olmas1 gerekmektedir. Yanlis veya hatal1 veriler
kullanilarak analiz yapmak, yaniltict sonuglara yol agabilir. Bu
nedenle, verilerin kaynagina ve dogruluguna dikkat etmek
onemlidir.

Ayrica, iki olay arasindaki olasi farkli degiskenleri ve
etkilesimleri hesaba katmak da 6nemlidir. Birden fazla degiskenin
etkisiyle ortaya ¢ikan sonuglar, yaniltict olabilir. Bu nedenle, tim
degiskenlerin gz Oniinde bulundurulmasi ve analiz edilmesi
onemlidir. Ayrica, zaman faktorii de g6z oniinde bulundurulmalidir.
Bir olayin bagka bir olaym nedeni oldugunu diisiinmek i¢in yeterli
zamana ihtiyag vardur. Iki olay arasindaki zamansal iliskiyi dogru bir
sekilde anlamak, yanlis nedensellik iligkilerinden kag¢inmamiza
yardimci olur.

Sonug olarak, finans ve pazarlama alanlarinda dogru kararlar
almak i¢in post hoc ergo propter hoc hatasindan kaginmak 6nemlidir.
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Iki olay arasinda varsayilan olas1 bir nedensellik iliskisi, sadece
zamanlama iligkisine dayanmamalidir. Bunun yerine, daha detayh
bir inceleme yapilmali ve gercek neden-sonug iliskisi
belirlenmelidir. Veri analizi ve istatistiksel yontemler, bu dogru
kararlarin alinmasinda ¢ok 6nemli bir rol oynar. Finans ve pazarlama
alaninda calisan profesyonellerin, bu hatayi fark etmeleri ve analiz
stirecinde dikkatli olmalari, basarili sonuglara ulagsmalarina yardime1
olacaktur.

Post Hoc Hatasi, finans ve pazarlama alanlarinda siklikla
karsilasilan bir olgudur. Ornegin, bir firma reklam biitcesini
artirdiktan sonra satislarinin yiikseldigini gozlemlediginde, bu
durumu reklam biitcesinin artigina baglayabilir. Ancak bu durum,
sadece bir korelasyon olabilir ve reklam biit¢esinin artiginin
satiglarin ylikselmesine sebep oldugunu kesin olarak kanitlamaz. Bu
yanlis sonuca varilmasinin 6nlenmesi i¢in kapsamli veri analizi,
kontrol grubu kullanimi ve uzun donemli verilerin takibi gibi
yontemlerin uygulanmasi gereklidir.

Finans ve pazarlama alanlarinda post hoc hatasinin drnekleri
oldukca ¢esitlidir. Ornegin, bir sirketin bir {iriiniin satiglarin
artirmak amaciyla yeni bir pazarlama stratejisi baglattiktan sonra
satislarinda ciddi bir artis gézlemlediginde, bu durumu sadece yeni
pazarlama stratejisiyle agiklamak post hoc hatasina yol acabilir.
Bununla birlikte, bu artisin ayn1 zamanda rekabetin azalmasiyla veya
hedef kitleye yonelik daha iyi bir iiriin sunumuyla iligkili olabilecegi
gibi farkli nedenlere de baglanabilir.

Benzer sekilde, bir finansal kurulusun yatirnm fonunun
performansinin arttigini1 gérmesi durumunda, bu durumu sadece fon
yoneticisinin degisikliklerine baglamak da post hoc hatasina 6rnek
olarak gosterilebilir. Ancak, fonun performansinda gozlenen artisin
aynt zamanda genel ekonomik kosullarin iyilesmesiyle veya
piyasada yasanan biiyltimeyle iligkili olabilecegini de goz Oniinde
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bulundurmak 6nemlidir. Bu tiir hatalarin 6nlenmesi i¢in neden-sonug
iligkilerinin daha dikkatli ve bilimsel bir yaklasimla incelenmesi
gerekmektedir.

Yalnizca belirli bir olayin ardindan ortaya ¢ikan sonucu olaya
baglamak yerine, daha genis bir perspektiften ele almak ve diger
degiskenleri de dikkate almak dnemlidir. Bu, istatistiksel analizlerin
kullanilmasin1 gerektirebilir ve elde edilen sonuglarin dogrulanmasi
icin deneylerin veya denetim gruplarinin kullanilmasi gibi
yontemlerin kullanilmasi gerekebilir. Boylece, post hoc hatasinin
etkileri azaltilabilir ve karar verme siireci daha saglam temellere
dayandirilabilir. Bu sebeple, finans ve pazarlama konular1 iizerinde
calisan bir¢ok kisi, post hoc hatalarinin bilincinde olmali ve bu
hatalardan kaginmak igin gerekli énlemleri almalidir. Ozellikle, bu
hatalar1 minimize etmek i¢in daha fazla veri toplamak, kontrol
gruplarini kullanmak ve analizleri dikkatlice yapmak 6nemlidir.

Ayrica, yaniltict  sonuglar elde etmeden  Once
gozlemleyenlerin dikkatli bir sekilde verileri degerlendirmesi
gerekmektedir. Bu sayede, daha saglikli ve giivenilir kararlar
aliabilir ve is diinyasinda basarili olmak i¢in gerekli adimlar
atilabilir. Bu nedenle, post hoc hatasinin 6nemi ve etkisi goz ardi
edilmemeli ve dogru analizler ve degerlendirmeler yapmak i¢in
gerekli cabayr gostermek onemlidir. Post hoc hatalarinin farkinda
olmak, silirecin daha objektif ve tarafsiz bir sekilde yonetilmesine
yardimc1 olabilir ve daha dogru sonuglara ulasma sansini artirabilir.
Sonug olarak, post hoc hatalarinin kontrol altinda tutulmasi ve
azaltilmasi, finans ve pazarlama alanlarinda basariya ulagsmanin
anahtari olabilir.

3.1. Finans ve Post Hoc Ergo Propter Hoc Hatasi

Finans diinyasinda karar verme siireci, karmasik olaylar ve
belirsizliklerle doludur. Bu tiir bir ortamda, ardisik olaylar arasinda
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yanlis nedensellik baglarinin  kurulmasi yatirimcilar, portfoy
yoneticileri ve analistler i¢in yaygin bir risk olusturur.

3.1.1. Yatirnm Kararlarinda Post Hoc Hatasi

Finansal piyasalarda, yatirimcilar genellikle gegmis olaylarin
gelecekteki sonucglara dogrudan neden oldugu yanilgisina diigerler:

L. Hisse Senedi Performansi:

Ornegin, bir sirketin hisse senedi fiyat1 bir duyurudan hemen
sonra yiikselirse, yatirimcilar bu duyurunun fiyat artisina neden
oldugunu varsayabilir. Ancak fiyat artisi, baska faktorlerden
(6rnegin, piyasa trendlerinden veya dissal ekonomik kosullardan)
kaynaklanmis olabilir.

2. Ekonomik Veriler ve Piyasalar:

Bir merkez bankasi faiz oranlarini diisiirdiikten sonra borsa
ylikselirse, bu yiikselisin faiz indirimi nedeniyle gergeklestigi
varsayilabilir. Ancak bu iki olay arasinda gercek bir bag olmayabilir;
piyasa zaten bu indirimi 6nceden fiyatlamis olabilir.

3. Davranissal Yatirime Psikolojisi:

Yatirimcilar, bir varligin ge¢mis performansina dayanarak
gelecekte de benzer sekilde hareket edecegini varsayabilir. Bu,
ozellikle "momentum yatirim stratejilerinde” sikca gorilir ve
yatirimcilart yaniltict sonuglara siirtikleyebilir.

3.1.2. Finansal Modellerde Hatahh Cikarimlar

Finansal analizler, korelasyon ve nedensellik arasindaki
farkin dogru bir sekilde anlagilmasina dayanir. Ancak:

. Regresyon Analizi: Bir modelde iki degisken
arasinda yiiksek korelasyon bulunmasi, birinin digerine neden
oldugu anlamma gelmez. Ornegin, piyasa oynakligi ile belirli bir
sektoriin performansi arasindaki iligki yanlis yorumlanabilir.

. Olay Calismalar1 (Event Studies): Onemli bir
finansal olayin piyasa iizerindeki etkisini inceleyen bu calismalar,
bazen "Post hoc" hatasina diisebilir. Olayin gercekten piyasayi
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etkileyip etkilemedigi dikkatlice analiz edilmezse yaniltici sonuglara
yol agabilir.

3.1.3. Finansal Medya ve Yorumlar

Finansal medyada sik¢a karsilasilan "sonu¢ odakli" analizler,
bu hatay1 pekistirir. Ornegin:

. "Merkez bankasinin agiklamasi sonrasi piyasa diistii.
Bu agiklama diisiise neden oldu."

Bu tiir genellemeler, okuyucularin olaylar1 yanlis anlamasina
neden olabilir.

3.2. Pazarlama ve Post Hoc Hatasi

Pazarlama stratejileri genellikle tliketici davraniglarini
anlamaya ve bu davraniglar dogrultusunda kararlar almaya dayanur.
"Post hoc ergo propter hoc" hatasi, pazarlama siireclerinde de sik¢a
karsilasilan bir durumdur.

3.2.1. Kampanya Etkinligi ve Hatalh Nedensellik

Pazarlama ekipleri, bir kampanyanin satislar {izerindeki
etkisini degerlendirirken yanlis ¢ikarimlar yapabilir:

Satis Performansi:

Ornegin, bir reklam kampanyasindan hemen sonra satiglarin

artmasi, kampanyanin etkili oldugu anlamina gelebilir. Ancak artis,
mevsimsel talep artis1 veya baska bir digsal faktoriin sonucu olabilir.
Marka Algist ve Satislar:
Bir marka bilinirligi kampanyasi baslatildiktan sonra miisteri

sayisinda artig goriiliirse, bu artisin kampanya sayesinde oldugu
varsayilabilir. Ancak bu artigin bagka bir promosyon ya da ekonomik
degisiklikten kaynaklanma ihtimali g6z ard1 edilebilir.
3.2.2. Pazarlama Arastirmalar1 ve Korelasyon
Pazarlama aragtirmalar1 genellikle korelasyonlara dayanir.
Ancak korelasyonlarin neden-sonug iliskisi olarak yorumlanmasi
ciddi stratejik hatalara yol acabilir:
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. Tiiketici Davranis1t Anketleri: Tiiketicilerin belirli bir
irlinli segme nedenleri ile ilgili yanlis ¢ikarimlar yapilabilir.
Ornegin, tiiketiciler bir markay1 satin aldiklarmi sdyledikten sonra,
bunun belirli bir reklamdan kaynaklandig1 varsayilabilir.

. Miisteri Sadakati Programlari: Bir sadakat programi
uygulandiktan sonra misteri bagliliginin artmasi, bu programin
basariyla uygulandigi anlamina gelmeyebilir. Baglilik artisi, bagka
stratejik  degisikliklerin veya piyasa kosullarinin etkisiyle
gerceklesmis olabilir.

3.2.3. Pazarlama Verilerinin Yanhs Yorumlanmasi

. Sosyal Medya ve Veri Analitigi: Bir iiriin hakkinda
yapilan sosyal medya paylasimlarinin = satiglart - artirdigt
varsayilabilir. Ancak bu iliski, sadece bir korelasyon olabilir;
Oornegin, paylasimlar ve satig artist ayni ekonomik donemin
etkilerinden kaynaklanabilir.

. Doénemsel Degisimler: Mevsimsel etkiler veya tatil
donemlerindeki dogal artiglar yanlhis bir kampanyanin etkisi gibi
yorumlanabilir.

3.3. Finans ve Pazarlama Arasinda Ortak Alanlar

Finans ve pazarlama, "Post hoc ergo propter hoc" hatasina
ortak bir sekilde maruz kalabilir. Ornegin:

. Sirket Performansi ve Pazarlama Harcamalari: Sirket
gelirleri bir reklam kampanyasindan sonra artarsa, bu artisin
kampanyadan kaynaklandig1 varsayilabilir. Ancak gelir artisi, genel
ekonomik biiylimenin etkisiyle de gerceklesmis olabilir.

. Yatirimer lletisimi ve Piyasa Tepkisi: Sirketlerin
yatirimel sunumlarindan hemen sonra hisse fiyatlariin degismesi,
bu sunumlarin etkili oldugu sonucuna yol agabilir. Ancak bu
degisim, diger piyasa hareketlerinden kaynaklanabilir.
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4. Post Hoc Ergo Propter Hoc Neden Hata Olarak
Goriilityor?

"Post hoc ergo propter hoc" (sonrasi, o halde ondan dolay1)
kavrami, bir mantik hatasi olarak kabul edilir ¢linkii ardisik olaylar
arasinda nedensellik iliskisi kurarken mantiksal bir atlama yapilir.
Bu hata, genellikle dogrulugu test edilmemis veya desteklenmemis
varsayimlar iizerine kurulur. Bu hatanin neden bir problem olarak
gorildiigiinii s0yle agiklamak miimkiindiir:

4.1. Korelasyon ve Nedensellik Arasindaki Farkin
Thmal Edilmesi

Korelasyon, iki olay arasinda bir iliski oldugunu gosterirken
nedensellik, bir olayin digerine neden oldugunu ifade eder. "Post
hoc" hatasi, bu iki kavrami karigtirir ve ardigik olaylarin mutlaka bir
nedensellik iligkisine sahip oldugunu varsayar. Bu, hatali ¢ikarimlara
ve yanlis kararlar alinmasina yol agabilir.

4.2. Bilimsel Gecgerlilikten Yoksunluk

Nedensellik  iddialarin1  desteklemek i¢in  belirli  bir
metodoloji (6rnegin deneyler, kontrol gruplari, istatistiksel analizler)
gerekir. Bu hata, herhangi bir analiz veya kanit olmaksizin olaylar
arasinda bir baglant1 oldugunu varsayar, bu da bilimsel yaklagimi
zayiflatir.

4.3. Yanhs Kararlara ve Eylemlere Yol A¢cmasi

Ozellikle finans, pazarlama, saglik veya politika gibi
alanlarda, bu hata nedeniyle alinan kararlar yanlis sonuglara yol
acabilir. Ornegin; Bir yatirimet, yanlis bir nedensellik iliskisi kurarak
hatal1 bir yatirim stratejisi benimseyebilir. Bir sirket, etkili olmayan
bir pazarlama kampanyasina gereksiz yere kaynak ayirabilir.

4.4. Bilissel Onyargilan Giiclendirmesi

[nsan  beyni, karmasik  olaylar1  basitlestirerek
anlamlandirmaya calisir. Bu siiregte, olaylar arasinda baglantilar
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kurmaya yonelik dogal bir egilimimiz vardir. Bu egilim, "post hoc"
hatasini daha da yaygin hale getirir.

4.5. Alternatif Aciklamalarin Goz Ardi1 Edilmesi

Bu hata, diger olasiliklar1 ve dissal faktorleri goz ardi eder.
Bir olaymn nedenlerini anlamaya yonelik daha kapsamli bir analizi
engelleyerek dar bir bakis acisina yol agar.

Ayrica post hoc ergo propter hoc hatasinin altinda yatan
temel varsayimlar ise konuyu daha iyi anlamak i¢in 6nemlidir.

5. Post Hoc Ergo Propter Hoc’un Varsayimlari

5.1.  Ardisiklik, Nedenselligi Gosterir Varsayimi

Insan zihni, bir olaymn hemen ardindan gergeklesen bir diger
olaym neden-sonug iliskisi i¢inde oldugunu varsayar. Bu, "zaman
sirasa gore nedensellik” egilimini yansitir. Ornegin, bir futbol
takiminin yeni bir teknik direktor getirdikten sonra mag¢ kazanmaya
baslamasi, basariin direktor degisikligiyle iliskilendirilmesine yol
acar. Ancak, bu basar1 baska faktorlerin sonucu olabilir.

5.2. Karmasikhik Karsisinda Basit Coziimler
Varsayimi

Karmasik olaylar, genellikle birden ¢cok nedenin birlesimiyle
ortaya ¢ikar. Ancak "post hoc" hatasinda, olaylar arasinda tek bir
neden-sonug iliskisi oldugu varsayilir. Ornegin, ekonomik bilyiime
ile belirli bir politik kararin zamanlamas: Ortiistiigiinde, biiyiimenin
yalnizca o politikadan kaynaklandigina inanmak.

5.3. Kasithhik Varsayimi

Insanlar, olaylarin rastgele degil, kasitl ve belirli nedenlerle
gergeklestigine inanma egilimindedir. Bu, rastgele olaylara anlam
yiiklemeye yol agabilir. Ornegin, bir sirketin basarisizligr, CEO'nun
bir kararina baglanabilir. Ancak basarisizlik piyasa kosullarindan
veya diger dissal etkenlerden kaynaklanmis olabilir.
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5.4.  Onyargih Diisiince ve Dogrulama Egilimi

Insanlar, zaten inandiklar1 bir goriisii destekleyen kanitlari
secme egilimindedir. "Post hoc" hatasinda, mevcut inanglar
dogrulayan olaylar secilip vurgulanir. Ornegin, bir pazarlama
yoneticisi, sosyal medya kampanyasinin basarisini, satiglardaki
artigla iliskilendirir. Ancak bu iliskiyi sorgulamak yerine, inancini
pekistiren olaylar1 6ne ¢ikarir.

5.5.  Olaylarin Zamanlamasina Asir1 Onem Verme

Zamanlama, insanlarin olaylar arasinda nedensellik bagi
kurmasinda kritik bir etkendir. Olaylar arasindaki zaman araliginin
kisa olmasi, bu bagi kurmay1 kolaylastirir. Ornegin, bir yatirim fonu
yoOneticisi, bir ekonomik agiklamadan hemen sonra hisse fiyatlarinin
degistigini  gozlemleyerek aciklamanin fiyatlarn etkiledigini
varsayar.

5.6. Varsayimlarin Ortadan Kaldirilmasi i¢in
Yaklasimlar

5.6.1. Nedensellik Analizi ve Deneysel Yontemler

Deneysel Calismalar:

Olaylarin sebep-sonug iligkilerini incelemek icin deneysel
tasarimlar  kullanilmalidir.  Kontrollii  deneylerde, bagimsiz
degiskenin etkisi dogrudan odl¢iiliirken diger etkenler kontrol altinda

tutulur.

Ornek: Iki grup iizerinde yapilan bir deneyde, bir grup yeni
bir strateji uygularken diger grup kontrol grubu olarak alinir ve
sonuclar karsilastirilir. Bu sayede, stratejinin etkisi belirlenebilir.

Dogrusal Regresyon ve Istatistiksel Modeller:

Korelasyon ile nedensellik arasindaki farki anlamak igin
cesitli istatistiksel modeller (6rnegin, regresyon analizi) kullanilir.
Bu modeller, olaylar arasinda dogru neden-sonug iliskilerini daha iyi
ortaya koyar.
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5.6.2. Alternatif Hipotezlerin Gelistirilmesi ve
Degerlendirilmesi

Bir olaymm nedenlerini agiklamak icin sadece tek bir
aciklamaya odaklanmak yaniltict olabilir. Alternatif hipotezler
olusturulmali ve her birinin gegerliligi degerlendirilmelidir.

Ornek: Bir marka, bir reklam kampanyasinin satiglari
artirdigin1  diisiiniiyorsa, ayn1 zamanda dis etkenleri (ekonomik
kosullar, rakiplerin stratejileri gibi) de goz 6niinde bulundurmalidir.

5.6.3. Illgili Faktorlerin Kontrol Altinda Tutulmasi

Diger digsal faktorlerin etkisi gbz ardi edilmemelidir. Olas1
tiim degiskenler kontrol altinda tutulmali ve sadece tek bir faktor
iizerinden ¢ikarim yapilmamalidir.

Ornek: Bir {iriiniin tanitimindan sonra satiglarin arttigini
gozlemleyen bir sirket, sadece tanitimin etkisini incelemek yerine
mevsimsel etkiler, rakip Triinler ve tliketici trendlerini de
degerlendirmelidir.

5.6.4. Siirekli izleme ve Veri Toplama

Stirekli veri toplayarak, olaylarin neden-sonug iliskilerini
zaman icinde incelemek faydali olabilir. Belirli bir donemdeki
olaylarin analiz edilmesi, olaylarin ardisikligini anlamada daha
dogru sonuglara ulasilmasini saglar.

Ornek: Borsada islem goren sirketlerin performansi, farkli
ekonomik donemlerde siirekli olarak analiz edilmelidir. Bu, borsa
fiyatlarinin zaman igerisindeki dinamiklerini daha iyi anlamay1
saglar.

5.6.5. Farkh Perspektiflerden Degerlendirme

Tek bir bakis acist yerine farkli disiplinlerden ve
uzmanlardan fikir alinmasi, daha kapsayict bir analiz yapilmasini
saglar.
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Ornek: Finans alaninda bir karar vermeden Once,
akademisyenler, ekonomistler ve sektordeki profesyonellerin
goriisleri aliabilir. Bu, kararin objektifligini artirir.

5.6.6. Egitim ve Farkindahk Yaratma

Is diinyasinda, akademik ¢evrelerde veya giinliik yasamda
"post hoc" hatasinin farkindalig1 artirilmalidir. Egitim, bu mantik
hatasini tanimay1 ve daha dikkatli analiz yapmay1 saglar.

Ornek:  Finansal danmigsmanlar, miisterilerine  karar
stireclerinde nedensellik ile ilgili hatalarin nasil onlenebilecegini
ogretmelidir.

5.6.7. Veri Temelli Yaklasimlar ve Teknolojik Araclar

Gliniimiizde, biiylik veri analitigi ve yapay zeka gibi
teknolojiler, olaylar arasindaki iligkileri daha dogru bir sekilde
anlamak icin kullanilabilir. Bu araglar, farkli faktorlerin etkilerini
analiz ederek dogru sonuglara ulasilmasini saglar.

Ornek: Pazarlama alaninda, tiiketici davranislarini anlamak
icin yapay zeka algoritmalar1 kullanilabilir ve bu sayede farkli
faktorlerin etkileri incelenebilir.

6. Post Hoc Ergo Propter Hoc i¢in Bazi Ornekler

Finans alaninda post hoc hatasinin 6rneklerinden biri,
sirketin hisse senedi fiyatlarinin aniden yiikselmesiyle yatirimcilarin
sirketin yeni trlnlerinin basarisina baglamasinin  yaniltici
olabilecegidir. Hisse senedi fiyatlarmin artisinin sebebi, aslinda
genel piyasa kosullarindaki degisiklikler olabilir. Bu nedenle, finans
alaninda post hoc hatasina dikkat etmek dnemlidir.

Yatirimcilar, bir olayin ardindan meydana gelen baska bir
olay1 mutlaka nedensel bir iliski olarak algilamamali ve daha
derinlemesine analiz yapmalidir. Yanlis sonuglara varmadan once,
potansiyel baska etmenlerin ve faktorlerin roliinii dikkate almalari
gerekmektedir. Finans diinyasinda, saglam bir analiz ve objektif bir
bakis agisiyla olaylar arasindaki ger¢ek nedensel iliskiyi belirlemek
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onemlidir. Onemsenmeyen faktdrler ve hatali sonuglara dayanarak
alan kararlar, ciddi finansal kayiplara neden olabilir. Bu nedenle,
post hoc hatasiin farkinda olmak ve bunu finansal kararlarimizi
etkilememeye 6zen gostermek onemlidir.

Finans alaninda post hoc hatasina dair bir 6rnek, bir sirketin
yatirimet iligkileri boliimiiniin kurumsal duyurularin ardindan hisse
senedi fiyatlarinda yasanan dalgalanmalar1 yanhis sekilde
yorumlamasidir. Ornegin, bir sirketin olumlu bir kazang raporu
yaymlamasinin ardindan hisse senedi fiyatlarinin artmasi, yatirimci
iligkileri boliimiiniin bu raporun neden oldugu sonucuna varmasina
neden olabilir. Ancak bu artig, daha karmasik piyasa faktorlerinden
kaynaklanmig olabilir. Bu durum o6zellikle finansal analizciler ve
yatirimeilar arasinda yaygin bir hata olarak bilinir. Yatirimer iligkileri
boliimii, belirli bir olayin hisse senedi fiyatlar1 tizerindeki etkisini
asir1 degerlendirebilir ve bu da yanlis yatirim kararlarina yol agabilir.
Gergek su ki, hisse senedi fiyatlarini etkileyen bir¢ok faktor vardir
ve bu faktdrlerin bazen tahmin edilmesi veya anlagilmasi zor olabilir.

Bir baska 6rnek, bir sirketin pazarda rekabetci bir duruma
diismesi durumunda, yatirimer iligkileri boliimiiniin sadece bu
durumu neden olarak gérmesine bagl kalmasidir. Ancak, rekabetin
artmast hisse senedi fiyatlarinda diisiise neden olabilir, bu da
yaniltict bir sonug ¢ikarilmasina yol agabilir. Belki de sirketin diger
zayifliklar1 veya sektorel trendler bu durumu etkileyen diger
faktorlerdir.

Finansal okuryazarlik ve dogru analiz yapma becerileri,
yatirimet iliskileri boliimii tarafindan dogru yatirim kararlarr almak
icin kesinlikle 6nemlidir. Bu boliimiin, sadece olaylarin ardisik olusu
konusunda degil, ayni zamanda hisse senedi fiyatlarindaki
dalgalanmalarin arka planindaki gercek nedenleri anlama konusunda
daha bilingli olmas1 gerekmektedir.
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Unutulmamasi1 gereken bir sey de finansal piyasalarin
karmasik ve dinamik oldugudur. Herhangi bir olayin dogrudan bir
sonuca yol agmasi yerine, birgok farkli faktoriin bir araya gelmesi
sonucunda bir etki yaratma egilimindedir. Bu nedenle, yatirimcilar
ve finans profesyonelleri, yanlis sonucglara yol acabilecek basit
neden-sonug iliskilerine dayanmaktansa daha biiyiikk resmi goz
ontinde bulundurmalidir.

Pazarlama alaninda post hoc hatasinin bir 6rnegi, bir firma
tarafindan gerceklestirilen bir reklam kampanyasinin ardindan
satiglarda yasanan artisin dogrudan bu kampanyaya baglanmasidir.
Ornegin, bir firma yaz aylarinda yeni bir iiriiniin reklamin1 yaptiktan
sonra satiglariin arttigini goézlemlediginde, bu artisin dogrudan
reklam kampanyasindan kaynaklandigi sonucuna varabilir. Ancak
satiglardaki artig, daha karmasik pazar kosullarindan da etkilenebilir.
Isletmenin hedef kitlesi genislemis olabilir, miisteri sadakati artmis
olabilir veya rekabet kosullarinda bir degisiklik olabilir. Ayrica
pazarlama kampanyasinin zamanlamasi, rakiplerin faaliyetleri,
miisteri ihtiyaclar gibi bir¢ok faktor de satiglarda gozlenen artigin
sebebi olabilir. Dolayisiyla, satiglardaki artisin kesin sebebinin
sadece reklam kampanyasiyla iligskilendirilmesi hatali bir sonug
cikarimi olabilir. Bu nedenle, pazarlama profesyonellerinin bu tiir
hatalara diismemek ic¢in dikkatli olmalar1 ve analitik yontemlerle
saglam bir veri analizi yapmalar1 6nemlidir. Bu sayede, pazarlama
stratejilerinin  etkisini dogru bir sekilde degerlendirebilir ve
gelecekteki kararlarini daha saglam temellere dayandirabilirler.

Bununla birlikte, pazarlama alanindaki gelismeler de dikkate
alindiginda, bu konunun daha fazla arastirma ve analiz gerektirdigi
aciktir. Bu sekilde, daha genis bir pazar anlayisi elde edilebilir ve
pazarlama stratejilerinin daha etkili bir sekilde uygulanmasi
saglanabilir. Bu nedenle, pazarlama profesyonelleri bu konulara
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odaklanmali ve dogru yontemleri kullanarak basarili sonuglar elde
etmelidirler.

Sonug olarak, post hoc hatalar1 finans alaninda yaygin olan
hatalardir ve yaniltic1 sonuglara yol acabilirler. Finansal analizciler
ve yatirimcilar, olaylarin ardisik olusunu degil, daha karmasik piyasa
faktorlerini ve baglantilarini anlayarak dogru analizler yapmalidir.
Bu sayede daha saglam ve bilingli yatirim kararlar1 alabilirler. Her
olayin tek bagina bir sonuca yol agmadig1 ger¢egi unutulmamali ve
daha kapsamli bir perspektifin 6nemi vurgulanmalidir.

6.1.1. Finans Alaninda Post Hoc Ergo Propter Hoc
Ornekleri

Merkez Bankasi Faiz Kararlari:

Faiz indirimi agiklamasinin hemen ardindan borsa
yiikselmigse, yatirimcilar faiz indiriminin borsay1 yiikselttigini
varsayabilir. Ancak borsa, bu indirimi 6nceden fiyatlamis olabilir.

Sirket Hisse Degerleri:

Bir CEO degisikligi sonrasinda hisse fiyatlarinin yiikselmesi,
yeni CEO'nun basarili oldugu seklinde yorumlanabilir. Ancak fiyat
artis1, sektor genelinde yasanan olumlu bir trendin sonucu da olabilir.

Portfoy Performansi:

Bir yatirim fonu, belirli bir strateji uyguladiktan sonra yiiksek
getiri elde etmigse, bu basarinin stratejiden kaynaklandig:
varsayilabilir. Ancak piyasa genelindeki yiikselis de bu getiriyi

saglamis olabilir.

Pivasa Cokiisleri:

Biiyiik bir ekonomik krizden hemen 6nce bir gazete negatif
bir haber yayimlamigsa, insanlar bu haberin ¢okiise neden oldugunu
diistinebilir. Ancak piyasa c¢okiisii, haberin yayimlanmasindan
onceki yapisal problemlerden kaynaklanmais olabilir.

Yatirim Tavsiveleri:
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Bir yatirnm danismaninin  Onerdigi bir hisse senedi
ylikseldiyse, yatirimcilar damismanin  yetenekli  oldugunu
varsayabilir. Ancak yiikselis, genel piyasa hareketlerinden
etkilenmis olabilir.

Finansal Felaketler:

Bir borsa ¢okiisiinden hemen dnce bir siyasi olay yasandiysa,
insanlar bu olayin ¢okiisiin nedeni oldugunu diisiinebilir. Ancak olay

ve ¢oklis arasinda bir bag olmayabilir.

6.1.2. Pazarlama Alaninda Post Hoc Ergo Propter Hoc
Ornekleri

Reklam Kampanyalari:

Bir sirket, yeni bir reklam kampanyasi baslattiktan sonra
satiglarinin  arttigin1  gozlemleyebilir ve bu artis1 kampanyanin
basarisina baglayabilir. Ancak satis artisi, tatil sezonu gibi donemsel
faktorlerden kaynaklaniyor olabilir.

Miisteri Sadakati Programi:

Bir marka, sadakat karti uygulamasina gectikten sonra
miisteri sayisinin arttigin1 gozlemleyebilir. Ancak bu artig, genel
ekonomik biiylimenin sonucu olabilir.

Marka Imaji:

Bir {irtiniin ¢evre dostu oldugu vurgulanarak yapilan
kampanyadan sonra satislar arttiginda, bu artis cevre bilincine
baglanabilir. Ancak aslinda rakip firmalarin fiyatlarini artirmasi asil
neden olabilir.

6.1.3. Siyaset ve Ekonomi Alanindan Ornekler

Ekonomik Politikalar ve Issizlik:

Bir hiikiimetin ekonomik reformundan hemen sonra issizlik

orani diistliyse, bu diislis reformun etkisi olarak yorumlanabilir.
Ancak issizlik oranindaki diisiis, global ekonomik trendlerden de
kaynaklanmig olabilir.

Secim Sonuclart ve Siyasi Strateji:
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Bir siyasi parti, secimde basar1 kazandiysa, liderlerinin
kampanyas1 bu basarmin nedeni olarak goriilebilir. Ancak basari,
rakip partinin i¢ ¢gekismelerinden kaynaklanmis olabilir.

6.1.4. Giinliik Hayattan Ornekler

Hastalik ve lyilesme:

Bir kisi, bir bitki ¢ay1 i¢tikten sonra iyilestiginde, iyilesmenin
bu caydan kaynaklandigini diislinebilir. Ancak iyilesme, dogal bir

stire¢ veya ilaglarin etkisi olabilir.

Egzersiz ve Kilo Kaybi:

Bir kisi, yeni bir egzersiz programina bagladiktan sonra kilo
verdiyse, bu kilo kaybini programa baglayabilir. Ancak degisen diyet
aligkanliklar1 asil neden olabilir.

Sans Getiren Nesneler:
Bir sporcu, bir magtan dnce ayni ¢oraplart giydigi i¢in galip
geldigini digiinebilir. Ancak galibiyet, takimin genel performansi

nedeniyle elde edilmis olabilir.

6.1.5. Egitim ve Akademiden Ornekler

Egitim Reformlari:

Bir iilkede yeni bir miifredat uygulandiktan sonra grenci
basar1 oranlar1 arttiysa, bu artisin reformdan kaynaklandigi
diisiiniilebilir. Ancak basari, 6gretmenlerin daha i1yi egitilmesi gibi
baska bir nedenden kaynaklanabilir.

Stnav Notlari ve Calisma Teknikleri:

Bir 6grenci yeni bir ¢alisma yontemine gectikten sonra sinav
notlar1 arttiysa, bu artig ¢aligma yontemine baglanabilir. Ancak asil
neden 0grencinin daha fazla ¢aligmasi olabilir.

6.1.6. Teknoloji ve inovasyondan Ornekler

Yeni Uriin Lansmanlart:

Bir teknoloji firmasi, yeni bir {iriin piyasaya siirdiikten sonra
gelirlerinde artis goriirse, bu artis1 iirline baglayabilir. Ancak artis,
rakip firmalarin {iriinlerinde yasanan sorunlardan kaynaklanabilir.
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Web Trafigi ve Icerik:

Bir blog yazari, belirli bir yaziy1 yayimladiktan sonra web
trafiginde artig gordilyse, bu artisin yazimin kalitesinden
kaynaklandigini diisiinebilir. Ancak artis, genel bir trendin sonucu
olabilir.

6.1.7. Saglik ve Tip Alanindan Ornekler

Tedavi ve Iyilesme:

Bir hasta, bir tedavi yontemi uygulandiktan sonra
iyilestiginde, bu tedavinin etkili oldugu varsayilabilir. Ancak
iyilesme, bagisiklik sisteminin dogal isleyisinden kaynaklanmis
olabilir.

Asilar ve Hastalik Azalmasi:

Bir as1 uygulamasindan sonra hastalik vakalarinin azalmasi,
bu azalmanin tamamen asidan kaynaklandigi anlamina gelmez.
Diger halk saglig1 6nlemleri de etkili olabilir.
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BOLUM XIII

Islim Finansiin Aksiyomlarindan Ahiret
Aksiyomunun Risale-i Nur’a Gore Onemi

Ismail CELIK'

Giris

Imanin alt1 erkAnindan biri olan ve ayn1 zamanda biitiin iman
erkaninin anlam kazanmasinin alt yapisini olusturan ahiret konusu
insanin kapasitesinin ortaya c¢ikmasi i¢in ¢ok Onemli bir inang
konusu olmakla birlikte diinyevi islerde muvaffakiyet
kazanilmasinda ve motive olunmasinda da ¢ok gerekli olan bir islam
finansinin en temel aksiyomlarindan biridir.

Insan iki yonii olan bir varliktir. Bir yonii ile diinya yasamina
meyyal oldugu gibi diger yonii ile de ahiret yurdunu gozlemektedir.
Insan yasadig1 yeri elbetteki 6nemser fakat gecici ise o yer o insani
o kadar da tatmin etmez. Iste bu insam diinyada basarili ve mutlu
kilmanin diger yonii olan ahiret memleketinde ebediyen yasayacak
olunmasi ve biitiin arzu ve isteklerinin de kendine verilecegine olan

t Dr. Ogr. Uyesi, Isparta Uygulamali Bilimler Universitesi, Kegiborlu MYO, Finans
Bankacilik Sigortacilik  Isparta/  Tirkiye, ORCID: 0000-0002-1639-5276,
ismailcelik@isparta.edu.tr
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inanci o insani hayatta tutmaya ve basina gelen her tiirlii sikintilara
kars1 dayanma kuvvetini kendinde hissetmesine sebep olur. Ciinkii
insanin vicdani bir yani ile Allah’in sonsuz kudretine, diger yani ile
de ahiret memleketine kendini yaslamaktadir. Fakat yasladig1 bu iki
konunun her an o insanin aleminde canli ve etkisini gosterecek
zindelikte olmalidir. Ilgili yerlerden o enerji gelmezse o zaman
insanin vicdani gidasiz kalacagi i¢in huzursuzluk o insanin hayatinda
bas gostermeye baslayacaktir. O zaman da insan tek yasamli ve
siradan belki de en bedbaht bir varlik olarak hayatini devam ettirerek
sonlanmasini beklemekten baska bir beklentisi su diinya hayatinda
olmayacaktir.

Diinyaya en ¢ok ¢agiran konu ise para oldugu icin insanin
finansal hayat1 da aslinda diinya endeksli olarak yasamaya mahkim
eden sebeplerin en basinda gelmektedir. Iste ahiret gdziinii kapatan
ve sadece bu diinyaya baktiran finansal hayatin saglikli ve diinya
ahiret dengesi i¢inde gegebilmesi i¢in ahiret aksiyomunun ¢ok ciddi
olarak insanin yasaminda bir yogunluk kazanmasi1 gerekmektedir.
Bunun i¢in de Risale-i Nur Kiilliyatinda bu konunun ¢ok yonlii bir
sekilde incelenmesi ve iceriginde olduk¢a yer almasi bu zamanin
insanlar i¢in ne kadar gerekli bir inan¢ esasi oldugunun ve bu
aksiyomun da finansal piyasalarda rol alanlar i¢in ne kadar hayati bir
aksiyom oldugunun anlasilmasi i¢in bir gosterge olarak dikkate
alinabilir.

Islom finansmin aksiyomlarmin neler oldugu konusunda
yazinda farkli siniflandirmalar bulunmaktadir (Celik, 2016;167).
Fakat bu konuda en kapsamli temel aksiyomlar: belirleyip
yayinlayan kurulus Uluslararasi Islami Finans igin islam Hukuku
Arastirmalart Akademisi (ISRA) (2011) olmustur. Bu c¢alismaya
gore; Islami finansal sistemin temel aksiyomlar1; tevhit, rububiyet,
hilafet, tezkiye, adalet, ihsan, farz, ihtiyar, risalet, ahiret, kefalet ve
felah kavramlari olarak ifade edilmistir.

2 Risale-i Nur Kiilliyatinda Sézler, Isart-iil I’caz, Sualar, Asayt Musa, Lemalar, Tarihce-i Hayat,
Mesnevi-i Nuriye adlt eserlerde yer almis bir aksiyomdur.
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Bu c¢alismada ahiret aksiyomu nazarlara sunularak bu
zamanda hayatin her alaninda 6zellikle de finansal hayatta ne kadar
onemli oldugu vurgulanmaya calisilacaktir.

1.Ahirete imanin Onemi

Imanm esaslar1 aslinda etkisini bu diinyada gdsteren ve
neticesinin ahirette ortaya c¢ikacagi bir konudur. Bunun sebebi ise
imani konularin insanin diinya hayatin1 tanzim etmekteki
fonksiyonudur. O halde Kur’an’1 Kerim’in tizerinde tekrarla durmus
oldugu konularin basinda ahiret konusu gelmektedir. Her bir ayetin
altin1 ¢izdigi dort temel konudan biri ahiret olmakla (Risale-i Nur
Kiilliyat1, Isarat’iil I’caz;31)3 birlikte Kur’an’s Kerim’in hemen
hemen iicte biri ahiret konusundan olusmaktadir. Bu ise diger imani
esaslar i¢in de ahiret esasinin ne kadar temel bir konu, her bir esasin,
bu esasla entegre bir sekilde varligin1 korudugunu ve her bir esas
giindemde iken mutlaka ahiret esasinin yardima kosmasi gereken en
iist cat1 bir kavram olmasindandir (Risale-i Nur Kiilliyati; Sualar;
257). Cilinkii ahiret catis1 olmazsa hicbir iman esasisin anlami
kalmayacaktir. Adeta cok miikemmel bir saray yapildig1 ve igerigi
essiz esyalar ve miicevheratla siislendigi halde en yukarisina cati
yapmayarak her seyin ¢liriimesiyle ve netice itibari ile de her seyin
anlamsizlagsmas1 gibi beyhude bir i olmus olur (Risale-i Nur
Kiilliyati; Sozler; 130).

Burada gerek bireysel olarak gerekse de toplumsal hayatin
aktorleri agisindan ahirete iman konusunun Onemi kisa basliklar
halinde ifade edilecektir (Risale-i Nur Kiilliyati, Asa-y1 Musa; 57-
63).

3 Bu atif ve diger Risale-i Nur Kiilliyati’ndan atiflar; http://www.erisale.com/#home

adresindeki risalelerden alinmigtir. Kaynakgada ifade edilen eserler ve sayfa numaralari da
bu sitedeki tasnife gore dikkate alinmigtir.

291


http://www.erisale.com/#home

1.1.Bireysel Temelde Ahiret inancinin Faydalar
Bu konuyu asagidaki maddeler halinde 6zetlemek miimkiindiir.

a)insan diger canli varliklardan farkli olarak her seyle ilintili ve iliskili
yaratilmigtir. Bu dyle bir niteliktedir ki; kendi hanesi ile alakadar oldugu
gibi diinyadaki her olayla da alakali, ev halki ile miinasebetleri oldugu gibi
diinya insanlari ile de bir sekilde insanlik paydasinda fitri olarak ilgilidir.
Bu diinyada rahat ve refah iginde yasamak i¢in beklentileri oldugu gibi
ebedi bir hayat agki ile de bekasini arzulayip kavusma etkilesimindedir.
Midesinin ihtiyaglarini kargilamak i¢in ¢aba sarf ettigi gibi ebedi diinyada
lazim olacak olan manevi cihazlar1 olan akil kalb, ruh ve insaniyet
midelerinin gidalarin1 da temin etmek icin ¢abasini esirgememektedir.
Oyle ad1 konmaz ve icerigi ifade edilemez arzu ve talepleri vardir ki onlarin
karsilanma diyari sadece ve sadece ebedi saadetten baska bir diyar degildir.
Iste bdyle mahiyetteki bir insan diinyada bogulmak istemeyip diinyada
dahi huzur bulmak istiyorsa ahiret inancini siirekli uyanik ve giglii
tutmalidir. Yoksa baki bir diinya i¢in yaratilmigken biitiin bu beklentilerini
fani ve imkanalr sinirh olan diinya ile karsilamaya ¢alismasi onu ¢ikmaz
sokaklara gotiirecegi icin sikinti, caresizlik ve anlamsizlik o insanin
basinda zehirli bir yilan gibi zehirlemeye devam edecektir. Bu ise bir
balinay1 evdeki akvaryuma koyup yasatmak gibi bir anlamasiz ugras
olmus olur. Halbuki ahirete iman, insanin bu Ozelliklerinin anlam
kazandig1 ve insanin biitiin beklentilerinin zahmetsiz ve maliyetsiz bir
sekilde karsilanacagi ebedi saadet diyar1 olarak o insane miijdelemektedir.
Anne karnindaki c¢ocugun biyolojik 0Ozellikleri nasil diinyaya isaret
ediyorsa, diinya karnindaki insanin da bu 6zellikleri ahiret memleketinin
insana verilecegini akillara kabul ettirmektedir. Ciinkii Allah, karsiligini
vermeyecegi bir maddi ve manevi cihaz hig bir varligina vermez. O vermek
istedigi icin zaten bilingli ya da bilingsiz her tiirlii istegi insana vermistir.
Karsilig1 verilemeyen her bir maddi ve manevi insanin 6zelligi azap iginde
kalacagmdan “Allah kullarina zulmedici degildir.” (Enfal, 8;51)* ayetine
z1t bir durum ortaya ¢ikar. Halbuki Allah bir seyi ya fitri yapisiyla ya da
kelamiyla vaat etmisse onu mutlaka yerine getirecektir. Ciinkii vaadinden

4 Ayet mealleri https://www.kuranmeali.com/ sitesindeki ayet karsilagtirma sekmesindeki
mellerden Diyanet iSlerinin yeni meallinden alinmistir.
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donmek O Zat’in sanina, kudretine, ilmine ve izzetine zittir. Allah ile
vaadinden donmek arasindaki iliski tipki gece ile giindiiz gibidir. Yani
Alalh varsa vaat yerine getirilir. Vaat yerine getiirlmiyorsa O Allah
degildir. Onun i¢in Allah’n vaadini yerine getirecegini idrak edemeyenler
inang esaslarina, dine ve Alalh’a diismanlik ederler. Ciinkii insane linin
yetisemedigi seyi kotiiler ve kapatmak ister ki rahatlasin, pskolojik olarak
bir savunma mekanizmasi gelistirmis olsun.

b)insan alakadar oldugu ne kadar akraba ve dostlar1 varsa onlar
adedince oliimle onlarin neticeleri hakkinda merak eder ve ¢ozim
tretemezse de o kadar ayrilik ve yokluk acist yasayacak bir
potansiyeldeyken ahirete iman konusu can simidi gibi imdadina yetiserek
insan1 bogulmaktan kurtararak ebedi bir ferah ve ebedi bir dmriin dniinde
oldugunu goriip rahat bir nefes aldirir. Boylece onlarin sadece mekan
degistirdiklerini ya da degistireceklerini bilip hatta onlarin daha nurani
alemlerde istirahat ettiklerini iman gozligiiyle miisahade ederek o insanlar
adedince mutlu olmus olur. Oliim dosegindeki bir tek evladim kaybetmek
iizere olan babaya, bir doktor ona c¢ok sifali bir ila¢ getirerek o cocugu
kurtarmasinda babanin alacagi seving ve ferah tarif edilemeyecek kadar
coksa, ahirete imanla bir insanin biitiin sevdiklerini yok olmaktan ebedi
ayriliktan kurtulmasindaki sevig ve ferah elbetteki hig tarif edilemeyecek
derecededir.

c¢)insanm ruh yapisi ciheti ile biitiin diinyalari icine alabilecek bir
Ozellige sahiptir. Her ne kadar insan viicudu cihetiyle su kainattaki
varliklar i¢indeki yeri yok denecek kadar olsa da tasidigi ruhu, kafasina
takilmis olan akli ve kalbinde besledigi istidatlara gore ise bu insan1 tatmin
edecek ve siikunete erdirecek yegane husus ahiret memleketidir (Risale-i
Nur Kiilliyati; Isarat’iil i’caz; 217). Durum bu merkezde iken bu insan
ahirete iman perspektifinden bakamazsa o zaman sadece diinyalik émiir ve
iligkiler kadar kapasitesini kullanacagindan her tiirlii iligki de 6nemsiz ve
gegici oldugu igin saygi, sevgi, giiven gibi husular da giindeme
gelmeyecegi icin her ¢esit iliski resmiyet ve menfaat cergevesinde
gercekeseemye baslar. Halbuki bu diinyanin rahat ve huzuru bile bu
inangtan beslenen davraniglarla miimkiindiir. Ciinkii insan esini sadece bu
diinya i¢in degil aym zamanda ebedi cennnette en giizel es olarak bilecegi
icin ona olan sevgisi artarak devam eder, aralarindaki hiirmet ve dayanigma

293



Oomiir devam ettik¢e de devam eder. Babasi1 ve kardeslerini de bu diinyadaki
miinasebetten dolay ebedde dahi akrabalik bagimin oldugunu bilmesi ile
saygi ve sevgi baglarini diri tutmaya calisir. O aile ve akraba iliskileri de
oldukca huzurlu bir sekilde gerceklesmeye devam eder.

1.2.Sosyal Hayatta Ahirete Imanin Onemi
Bu konuyu da asagidaki maddeler seklinde 6zetleyerek ifade etmek
yerinde olacaktir.

a)Cocuklarin miimeyyiz olmamis olan akillar1 ve diinyaya uyumlarinin
tam netlesmemesi elbetteki onlar1 endiseli kilacaktir. Ciinkii yasamis
oldugu maddi ve manevi sorunlar ona diinya yasanilmaz gelebilecekken
ahiret diisiincesi ona bir nefes aldirir. Ozellikle yasittaglarinin ya da
yetiskinlerin etrafinda Sliimleri ona ¢ok yikici gelebilir. Iste bu ortamdan o
cocugun kurtulup ruhunun o ortamdan seving ve rahatliga ermesindeki en
bliylik yardimci ahiret konusudur. Boylelikle 6len o c¢ocugun yok
olmadigini, topragin altina degil daha giizel bir memlekete gittigini,
cennetin ebedi bir ¢ocugu olarak kalacagini, annesi gibi akrabasinin
Olimiinii de gegici bir ayrilik oldugunu, ebedi olarak annesi ile birlikte
cennette bulusacaklarini bilmesi o 6liim olaymin onda olusturacagi firtina
ve depremleri Onlemeye yetecek kadar ikna verilerinin ruh ve aklina
gelmesine temel olusturabilecek bir 6neme haizdir.

b)Omriiniin sonuna gelmis olan ihtiyarlar bir ayaklari mezarda
olduklarini bildikleri ig¢in hayatlarinin her an sénmesini ve topraga girme
durumlarin1  diisiindiikge  karamsarlik ve Dbedbahtlikla yasamaya
baglayacaklarken ahirete iman onlar i¢in ebedi bir gengligin kendilerini
bekledigi diisiincesini her an telkin edeceginden ihtiyarligi memnuniyetle
karsilar, mesakkatlerini de ahireti kazanma noktasinda hayatinin son
doneminde en onemli kazanimlar1 oldugunu derk ederek hayatinin son
demlerini daha dingin ve verimli bir sekilde gecirmeye calisir.

c)Ahiret konusunun en derinden etkilemesi ve tesir sahasina almasi
gereken kesim ise genglerdir. Ciinkii geglikte akildan ziyade heves ve
hissiyat hakimdir. Boyle olunca da sosyal hayatta ciddi sorunlarin aktorii
olabilecek ruh yapisindadirlar. Hatta en ¢ok provoke edilenler bu kisimda
yer alan insanlardir. Anarsi ve terdriin beslendigi insan kesimi de zaten bu
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genglerdir. Iste bu potansiyelde olan bir genci sosyal hayata uyumlu,
toplumsal degerlere duyarli kilmanin ve heves ve hissiyatini dizginleyerek
tagkinliklardan uzak tutmanin formilii ahiret inanci ve cehennem
korkusudur. Bu inang¢ onlarin enerji ve delikanliligini terbiye etmesinde ve
dizginlemesinde cok oOnemli bir giic merkezi konumundadir. Hatta o
genclik dyle bir enerji kaynagina doniisiir ki topluma en serli ve muzir bir
uzuv olacakken vatanina, milletine ve mukaddesatina faydali bir geng olma
noktasinda kendini konumlandirmaya baglaryarak en giizel kahramanlik
hikayelerini yazabilecek kivama gelebilirler.

d)Ahirete iman konusu hastalar, mazlumlar, fakirler, agir ceza almis
olan mahpuslar ve musibetlere katlanmak zorunda olanlar igin de ¢ok
Oonemli bir dayanak noktasidir. Onlarin c¢aresizligi, zalimin zulmi,
fakirligin beli bilkmesi, hayatta tutunacak dalin olmamasi, kendine gore
taginamayacak kadar agir gelen ¢ilekeslikler ancak ebedi bir saadet ve
adaletin tecelli edecegi ahiret inanc1 ile insan1 timitvar yapmakla kalmaz,
ahi isitilmis de kabul edilmis bir diisiince yapisina gotiirerek diinyanin
bogucu ve sikici atmosferinden kurtulur diinyay1 cennetin bekleme salonu
gibi gérmeye baglar. Diinyadaki zorluklar, 6liim ve kabir gibi zorlu ve
zorunlu agamalar ise netice itibari ile saadet unsuru sayilirlar. Cilinkii saadet
saraylaria gitmek i¢in bu siireci mutlaka yasamak gerekir. Bir cocuk anne
rahminden diinyaya gelirken gegctigi o sikici tiinelden sonra daha genis ve
her seyi hazirlanmis bir diinyaya ¢ekmis oldugu o zorluklar sonucunda nail
olmaktadir. Hz. Yusuf (a.s) Misir’a vezir olmasi ancak kardeslerinin
kuyuya atmasi, kole olarak satilmasi, iftiraya ugrayarak zindanda kalmasi
sonucunda nail olmustur (Risale-i Nur Kiilliyati, Sualar; 916).

e)Aile, sehir ve memleket gibi insan topluluklarinin oldugu yerlerde
ise asayigin saglanmasi, giivenin tesisi ve hiirmetin cari olmasi ancak ortak
bir bag olan ve herkesin hesaba g¢ekilecegi ahiret diyarina olan inagla
miimkiindir. Yoksa zalim izzetinde, mazlum zilletinde yasamak zorunda
oldugu bir toplumsal hayat sekillenmeye baglar. Analar aglamaya,
mazlumlar ah ¢ekmeye, ¢ocuklar titremeye baglarsa da o toplum hayati
¢ekilemez bir hal almaya baslar. Halbuki ahiret itikadi bu toplumsal
alanlar1 yaganilir kilmakla kalmaz herkes bir birinin karsiliksiz dostu ve
kardesi gibi olur. Cilinkii; “Mii’minler ancak kardestirler” (Hucurat;
49;10) ayeti ile “Siz, iman etmedikge cennete giremezsiniz, birbirinizi
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sevmedik¢e de iman etmis olamazsimiz. Yaptigimiz zaman birbirinizi
seveceginiz bir sey soyleyeyim mi? Aranizda selami yayimiz” (Mislim,
Iman 93) hadisi aslinda bu hayat alanlarinda insanlar1 bir arada tutan en
onemli ilahi ve nebevi tavsiyedir ve islerlige kavusturacak olan da ahiret
aksiyomudur.

2.Ahiret (Hasir)’in Ispat

Insan bu diinyada en aziz bir misafir ve aynm1 zamanda da en
fazla sorumluluga sahip vazifedar bir askerdir. Onun bu o6zelligi
diinyanin ona uygun bir sekilde hazirlanmis ve donaniminin da diger
varliklara hiikmedecek 6zelliklere haiz olmasindandir. Onun igin de
“Insan, kendisinin basibos birakilacagin mi zanneder.” (Kiyamet,
75;36) ayeti bu 6zel konumu acik bir sekilde ifade etmistir. Insanin
su diinyadaki konumu bir ahiret memleketini ve yolculugunu
zorunlu kilmaktadir. Tipki bir askerin gorev belgesine bakildiginda
gorevinin ne oldugu, nereye gideceginin, ne kadar siire i¢in ve hangi
amagla gorevi oldugunun anlasildig1 gibi insanin ve diinyanin da
gidisatina bakildiginda karsilagilan 6zellikler ahiret yurdunu dogru
bir yolculuk olmasini zorunlu kilmaktadir. Bu baglik iki bakis acisina
gore izah edilmeye calisilacaktir.

2.1.Insanin Ozelliklerinden Kaynaklanan Deliller

Insan bu kainatin bir 6zeti ve ayn1 zamanda da ahiretin de bir
novigasyonudur. Nasil Allah Kur’an’t Fatiha suresinde, Fatiha
suresini de “Bismillahirrahmanirrahim” ayetinde 6zetlemisse
(Risale-1 Nur Kiilliyati, Sozler; 36) insan1 da biitiin yaratilmis her
seyin ve ayni zamanda da varlik alemlerinin de bir 6zeti olarak
yaratmistir (Risale-1 Nur Kiilliyati, Lem’alar; 635-636). O halde hem
kainattaki gergeklikler hem de insanin hususiyetleri ahirete delil
olma noktasinda her tiirlii veri ile dizayn edilmistir. Yani kainat
insanla, insan da kainatla i¢ icedir. Asagidaki hususiyetlerin idrak
edilmesi neticesinde ahiret inanci konusu net bir sekilde insanin
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kalbinde kendini gosterecektir.® Asagidaki her bir madde de bu
siirecin adimlaridir. Insan denilen varlik;

a)Kainat bir aga¢ olarak kabul edilirse bu agacin en mitkemmel
meyvesi ve kusatict unsurudur. Ciinkii agac biitiin  6zellikleri ve
unsurlar1 ile meyvesine hizmet ettigi gibi biitiin kainattaki her sey de
insan hizmet ettirilmekte ve bu insan meyvesi de kainatin bir
Ozetidir.

b)Ayni zamanda bu meyvenin ortaya ¢ikmasi i¢in de en temel de
amag olarak karalastirildig: icin de yaratilis agacinin da ¢ekirdegidir.

c)Allah’in kudretiyle yazmig oldugu cismani Kur’an’inin da en
kapsamli Allah’1 gdsteren cismani ayetidir. Ciinkii Allah’insani
kendini tantyip da kulluk edebilecek potansiyelde yaratmistir.

d)Kainattaki her tiirlii yaratilisin ipleri insane dayandigi igin
kainatin devam ve bekasma sebeyet veren de insan oldugu i¢in
Allah’in en azam isimleri tecelli olarak insanda toplanmustir.

e)Biitiin ihtiyaglar1 karsilanacak ¢ekilde bu kéinat ona gore
hazirlanmas1 gostermektedir ki insan bu diinyanin en serefli ve
ayricalikli bir misafiridir.

f)Diger hayat sahiplerinin {izerinde eli her tarafa uzanabilir
oldugu i¢in tasarruf etme yetkisine haiz tek varliktir.

g)Diinyanin dénmesine, dort mevsimin i¢indekileri ile birlikte
tren vagonu gibi dolu dolu gelmesine sebep olan bir varliktir.

h)Akil ciheti ile yiizlerce fen ve teknolojiye muhatap olup
diinyaya ve evrene sekil verebilecek kapasitede yaratilmis ve bu

5 Iman, bir iman hakikatin1 “hadi kabul edivereyim” denilen bir sey degil, diisiinme
stireglerinin tiiketildikten sonra kalbde belli bir kivama gelen nihai sonugtur. Onun
icin  “Iman, Sa'd-1 Taftazani'nin tefsirine gére; "Cendb-1 Hakkin, istedigi
kulunun kalbine, ciiz-i ihtiyarinin sarfindan sonra ilka ettigi bir nurdur" denilmistir
(Risale-I Nur Kiilliyati, Isar’at’iil I°caz;39)
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ozelligini iyi ve kotii sekilde kullanabilecek bir yapida yaratilmis ¢ok
mesuliyetli bir konuma sahiptir.

1)Yaratilmiglar i¢inde Allah’in muhatap kabul ettigi ve yer
yiiziinde de halifesi olarak gordiigii ve bu 6zelliginden dolay1 da her
hareketi denetim memurlari olan meleklerle kayit aluna alinan ¢ok

yonlii tasarruflara haiz bir varlikur.

JAllah’in zatina uygun isim, sifat ve kapasitesini idrak
edebilmek i¢in verilen en biilyiik emanet olan ve hi¢ bir varligin kabul
etmedigi en biiyilk emaneti omzuna alan ve sorumlulukla kimi
Allah’a meydan okuyan kimi de O’na tam anlamiyla kulluk yapan
cok aciz ve fakir ayn1 zamanda ¢ok cahil ve zalim olan bir varliktir.

k)Yasadigi miiddetce Allah’a aynadar olmak gibi biiyiik bir
bahtiyarlik ya da giinese sirtin1 doniip gilinesin  kendinde
yansimadigini hatta yok oldugunu iddia eden bir ayna gibi kendi
yaraticini inkar edebilecek dereceye gelmis bir bedbahtlikla dmrii
gecen garip bir yolcudur.

I)Insanin donanimlarindan anlasilmaktadir ki biitliin kainatttaki
her seyin ayr1 ayri1 ibadetlerinin hepsini bir anda kullugunu
sergiledigi ibadetlerinde gosterebilen kulluk 1ilancis1 ve
takdimcisidir.

m)Biitiin her seyin sahibi ve ayn1 zamanda sultani olan Allah’in
en anlayish ve geri dontisleri ile de O’nu razi eden ya da gazabini
celb eden en has muhatabidir.

n)Her seyle alakadar olmakla her seye en ziyade ihtiyacini
hisseden beli biikiilmiis bir dilenci gibidir.

0)Aciz olmakla birlikte en kiigiik miktoptan korktugu gibi
fezadaki cirimlerin yoriingesinden ¢ikarak evrenin yasanilmaz
duruma gelebilmesi ihtimaliyle de tirtir titreyen ve biitiin bunlara
kars1 da giicii yetmeyen caresiz bir hayat sahibidir.
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0)Bitiin varliklarin biitiin  6zelliklerini tasityan ve onlarin
istidatlarin1 tagiyip o istidatlar1 da kendi lehine kullanma becerisi
eline verilmis ayricalikli bir fani kuldur.

p)Yasadig1 her an elemlere giriftar olabilecek ve lezzetleri de her
an son bulup kederlere yerine birakabilecek bir diinyalidir.

r)Yok olmak istememeyi en ¢ok arzulayan ve biitiin diinyanin
lezzetleri ona verilse de tatmin olmayan biitiin benligi ile bekay1
kainata isittirecek kadar bas bas bagiran bir haykiris sahibidir.

s)lyilige karst minnettarlik ve perestislik gosterecek kadar
kendini unutup kendini bu kadar nimetlerle donatan Allah’a muhatap
olmak isteyip ona dost olmak isteyen en has bir varliktir.

t)Biitiin kainatin tepesine ¢ikarak her seyin ebedi yasamin
yaninda zerre kadar 6nemi olmadigini derk eden ayr1 ayri cihazlara
sahip bir ahiret navigasyonudur.

Yukaridaki hakikatlerin kaynagi olan Allah’in her seyin hakki
neyse o hak tizere yaratmasini gerektiren Hak ismiyle viicud bulan
ve en kiigiik hayat sahibi olan varliklarinin en ciizi ihtiyaclarin
gorliip uygun sekilde hangi karsiligr hak ediyorsa o sekilde olar
yerine getiren ve her seyi muhafaza ve kayit edilmesi i¢in ne
gerekiyorsa ona gore muhafaza melekleri ile her seyi kayit ettiren
Hafiz olan Allah, her seyden ziyade bu ismin gereklerine muhatap
olacagi kutsal kitaplar1 ve peygamberleri ile kendisine teblig edilen
bu insanlar elbette ve elbette mutlaka hi¢ siiphe getirmeyecek
yukaridaki hakikatler geregince insanlar i¢in bir yeniden diriltilme
ile ahiret memleketine gidilecek ve Hak ismi ile gorevlerini yerine
getiren insanlar icin miikafaat, getirmeyenler icin miicazatin
tahakkuk edecegi ve muhasebe i¢in kayda alinan her bir ameli i¢in
sorguya ¢ekildikten sonra ya baki bir saadet yolculugu veya daimi
sekavet hapishanesi kapilarinin ona agilacagi bu insanlar; o kadar
diinyay1 karigtiran bir zalim olmanin yaninda nice insanlarin da
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diinyevi ve uhrevi saadetleri i¢in onlara rehberlik ettigi halde topraga
girip amellerinden sorgulanmamasi ve uyandirilmamak {izere
yatirilip yokluga gonderilmesi miimkiin degildir.

Yoksa oldukca kiiclik bir varlik olan sinegin her tiirli
ihtiyaclarin1 goriip yerine getiren Allah’in gok giiriiltiisti kadar genis
ve yiiksek sesle dillendirilen sesleri isitmemesi ve insana verdigi
duygular ve hissiyatlarin ihtiyaglarin1 Hak ismi ile hem yarattig1 ve
bildigi halde onlar1 gérmezden gelmesi, israf yapmasi icraati ile
miimkiin olmadig1 ayan beyan ortada olan Allah’in sivrisinegin
sesini igitip de bu sesleri isitmemesi ve geregini yapmamast mimkiin
degildir. Toprak her bitkiye analik yapma fitratinda oldugu i¢in onun
istegi olan biitlin tohum ve ¢ekirdekleri nemalandirarak onlarin
hayata gegmelerine toprak vasitasi ile yardimei olan Allah, 61diikten
sonra da insan1 dirilterek hesaba ¢ekecegini vaat ettigi icin elbeteki
o insanlar1 biitiin bitkileri yeni bir baharda hayatlandirarak yeni bir
hayata mazhar ettigi gibi insan1 da hasir sabahinda ahiret hayatina
mazhar edecektir (Risale-1 Nur Kiilliyati, Asa-y1 Musa; 51-53).

2.2.Kainattaki Hakikatlerin Ahirete Gidilecegini Gostermesi

Bu konunun agiklanmsinda “Allah’in rahmetinin eserlerine
bak! Yeryiiziinii oliimiinden sonra nasil diriltiyor. Siiphe yok ki O,
oliileri de elbette diriltecektir. O, her seye hakkiyla giicii yetendir”
(Rum, 30;50)° ayeti temel teskil etmektedir. Bu ayete gore ahireti
akil gozii ile gérmek istenlerin etrafindaki olaylara ibret gézIlugii ile
bakmasi yeterlidir. Asagida bu diinyada her akil ve goz sahibine
ahiretin kapisi olan on bir adet kapisi ifade edilerek dikkatli nazarlar

6 Her ne kadar Onuncu soziin ser ayeti bu olsa da miillefi bu risale icin “Onuncu
Soz, yiizer dyat-1 Kur'dniyeden  siiziilmiis  bazi katarattir.” (Mektubat, 519) ifadesini
kullanmistir. O halde bu konunun en az yiiz ayetle kaynaklandurlmasi s6z konusudur. Onun
icin ilgili ayetlere atif yapilmayacaktir. Yoksa sadece ayetleri almakla bu yazinin neredeyse
tamami dolmus olurdu.
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icin de aralanmaya caligilip ahiret diyarimin ardina kadar agilarak
uzaktan da olsa temasa edilmesine c¢alisilacaktir.

Birinci Kapi: Her seyin, terbiye edilmesi ve Allah’in
saltanatinin ilancisi olmasi1 kapisidir. Her seyi, her bir en kiiciik
parcast ile o seye uygun bir sekilde terbiye ederek o seyin amaci
neyse ona gore sekil almasini saglayan ve her seyin de sahibi ve her
seyin sultant oldugunu icraati ile sadece ve sadece kendinin
oldugunu gosteren Allah, bdyle bir sultana ve saltanata kulluguyla
itaatin1 gosteren mii’minlere miikafaati, isyan edip O’nun saltanatini
hi¢ dikkate almayanlara da cezasi olmazsa o saltanat, saltanat degil
ancak ve ancak dikkate alinmamasi gereken bir icraattan baska bir
sey olamaz. Biitiin icraat1 ve hiikmettigi biitiin alemleri ile her seyin
sahibi olan Allah, saltanatini alay konusu olmaktan kurtarmak,
sultanligini1 da gérmezden gelenlere karsi bu 6zelliklerini gostermek
icin ahiret diyarimi illaki kuracak, itaat edenlere saltanatini tantyip
itaat etmelerine miikafaat olarak cenneti, isyan edip O’nun
saltanatin1 ve sultanlifini hige sayanlara da ceza olarak cehennemi
verecegi ahiret kapisini sonuna kadar agacaktir.

ikinci Kapr: Karsiliksiz, bol bir sekilde, her seyin ihtiyacinin
sefkatle karsilanmasi kapisidir. Bu diinyada kimin neye ne sekilde
ithtiyac1 varsa onlarin hepsi hazirlanmig bir vaziyette ekosistem
icerisine yerlestirilmis ve bunlarin hepsi de hi¢ bir varligin istemesi
ile degil, Allah’in sonsuz comertligi ve mahlukatina ¢ok sefkatli
olmasindan kaynaklanmistir. Ciinkii Allah; her ihtiyaglinin
ihtiyacint o dillendirmeden onlara veren Kerim bir zat olmakla
birlikte ¢ok sefkatli ve merhametli olan Rahim’dir. Madem o Kerim
ve Rahim ise bu insanlar1 ahiret diyarina gotiirmek i¢in tekrar diriltip
onlara neler gerekiyorsa vermelidir ki Kerim ve Rahim oldugu
kesinlesmis olsun. Yoksa bu diinyadaki her sey anlamsiz, Allah’1n o
isimleri de hakikatsiz olmus olur. Halbuki Allah bu diinyadaki
icraatini bu 6zelliklerinin oldugunu ispat edip gozlere gostermek i¢in
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yapmaktadir. Bu kadar yatirimin karsiligi her halde bir higlik
olamaz. Bu kadar ihtiyaglar1 sefkatle ve comertlikle karsilanan
insanlar Allah’in bu 6zelligini goriip O’na kullugu ve ibadeti ile
tesekkiir etmesinin karsilig1 olarak miikafaat, bu etkilesimi goriip de
O’na nankdrliikk edenlere de ceza verilmemesi miimkiin degildir.
Cinkii bu diinyada bu taltif ve mieyyide tam anlamiyla
goriilmemektedir. Bunlarin bire bir gergeklesecegi yer ise ahiret
yurdudur.

Uciincii Kap1: Her seyde mevcut olan hikmet eserleri ve biiyiik
bir 6l¢iiliigiin oldugu diizen ve intizam kapisidir. Her bir seydeki
fonksiyonellik ve abesiyetsizlik, her seyde goriinen intizam ve nizam
Allah’in sonsuz hikmet sahibi oldugunu ve adaletle is gordiigiiniin
en bariz gostergelerindendir. Ciinkii hi¢ bir seyde faydasizlik
goriinmedigi gibi her seye ne layik, ne lazim ve gerekli ise ona gore
bir tasarruf yapilarak her sey yerli yerince yaratilmaktadir. O halde
o Zat hem Hakim’dir abes is yapmiyordur, hem de Adil’dir,
zulmetmez. Ahiret olmazsa da esas o zaman abesiyet ve zulim
olacagindan dolay1 ahiret mutlaka olacaktir. Hakim ve Adil ismi ile
miisemma olan Allah ahireti getirmemekle bu isimlerine zit hareket
etmesi miimkiin degildir. Ciinkii zitlar bir arada olamaz. Gece varsa
giindiiz yok olur, giindiiz olduysa da gece yok olmustur. O halde
Hakim ve Adil isimleri insanlara siirekli olarak sonuna kadar ahiret
memleketinin kapilarinit agmaktadir. Cilinkii zalim izzetinde, mazlum
zilletinde iken bu diinyadan gitmektedir. O halde biiyiik bir
mahkeme kurulacak mazlumun ahi alinacak zalimin de cezasi
kesilecektir. Hatta bu diinyada iken bile yapilan asilikler yiiziinden
cezaya carptirilan kavimlerin bu durumlari, biiylik mahkemenin en
onemli gostergelerindendir.

Dordiincii Kapi: Comertlik ve giizellik kapisidir. Bitmez
hazineleri olan ve sonsuz giizellikler ile kendi giizelliklerinin
sinyallerini yaratmis oldugu varliklarda gosteren Allah, bu bitmeyen
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hazinelerinin gereginin yapilacagi ve bu hazinelere ihtiyaglar
olanlarin da viicudunun daimi olacagi bir ahiret yurdunu ister. Yoksa
bu hazineler ve sonsuz giizellikler bir ise yaramayacaktir. Ciinkii
sonsuz ihtiya¢ maddelerine sahip bir Zat, elbette muhta¢ olanlara
bunlar1 ulastirinca bir anlami olacaktir. Ciinkii onlara kendinin
ihtiyac1 yoktur. Onlar muhtag¢ olanlarin viicut ve bakasini isterler.
Hem de sonsuz giizelligi olan ve giizelligine kars1 da meftun bulunan
insanoglunun varhigin1 gerekli kilar. Ciinkii asik fani mahbuba
prestis etmez sadece ona diismanlik eder. Tipki kedinin yetisemedigi
cigere murdar demesi gibi olur. Madem Allah’in hazineleri ve
giizelligi sonsuzsa, sonsuz muhta¢ ve giizellige de oldugu gibi
meftun olan insanlar ebedi olacak ve bu etkilesim de ebediyen
devam edecektir. Cilinkii Allah varlik aleminin sultan1 ve varligi
baskalarina bagli olmayan yegane vardir. Onun i¢in de o “var”
aleminde ise zaman ve mekan olmadigi i¢in o dlemde Oncelik,
sonralik diye de bir ayrim s6z konusud egildir. Bu “Oncelik” ve
“sonralik”, zamanin diinya yasami icin yaratilmasi ile zaman ve
mekan standartlarma bagli olanlar i¢in s6z konusudur. O halde
Allah, evveli olmayan “Evvel”, ahiri olmayan “Ahir”’dir. Zamana
nispet edilerek ifade edilen isimlerdir. Eger zaman olmamis olsaydi
fanilere nispet edilerek anlam kazanan Evvel ve Ahir isimleri de
gindeme gelmeyecekti. Allah nasil insan1 atmosfere bagh
yaratmistir, ona gore diinya yasamini siirdiirmektedir. Fakat Allah,
havaya bagh sekilde diisiiniilip ona gdre nitelendirilen bir Ilah
degildir. Ciinkii diinya standartlar1 ile o “var” aleminin standartlari
ayni degildir. O halde biitiin varliklar O’na bagl iken o sadece her
seyi var eden ve yegane var olan bir vardir.

Besinci Kapi: Insanin muhatap oldugu en giizel sefkatlar ile Hz.
Muhammed (a.s.m)’in Allah’a olan duast ve kullugun ortaya
cikarmis oldugu kapidir. Kainatin ve i¢indekilerin Rabbi olan Allah
her bir varligin ihtiyacin1 goriip sefkat ve merhameti ile onlara cevap
vermektedir. Ekosistemde bir mikrobun hayat1 i¢in gerekli ortami
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sagladig1 gibi yer ylziindeki bir filin, gokyliziindeki kuyruklu
yildizin varligini siirdiirmesi onlarla bire bir sefkatle ilgilendigi ve
ozellikle de diinyay1 belki de evreni insanin menfaat iplerine gore
dizayn etmesi gostermektedir ki Allah her sey i¢in ¢ok sefkatlidir. O
halde en sevgili muatab1 ve biitiin her seyi de O’nun yiizii suyu
hiirmetine yarattg1t Hz. Muhammed’in 1srarla ve tekrarla hayatinin
yogun bir kisminda siirekli olarak ebedi bir cennet ve igerigi ve
icindekilerle birlikte biitiin lezzet ve huzuru ile istemenin yaninda en
basta da Allah’in cemalini gormek istemesi reddedilmeyecek bir
duadir. Ciinkii bu duanin igerigi hem biitiin insanlarin da ortak talebi,
hem de Allah’in ebedi olusu icraatinin da ebedi olmasim1 gerekli
kilacagi i¢in bu icraatinin en giizel miitalaacisi olan insanin da ebedi
olmasimi gerektirmektedir. Ciinkii ebedinin sadik dostu da ebedi
olacak ve bu iletisim ve etkilesim de ebediyen devam etmelidir ki
dostluk diismanliga doniismesin. Yoksa bu kadar sefkatli oldugunu
gosteren Allah, ¢cok zalim ve gaddar olmasi anlamina gelir ki bu da
mubhaldir.

Altine1 Kapi: Allah’in hasmetine kars1 her seyin boyun egdigi
ve varliginin sonu olmayan Allah’in 6liimstizligii kapisidir. Allah’in
sonsuz kudreti ve sonu olmayan varligi, elbetteki bu fani diinyadan
sonra bir baki memlekette ebedi icraatini o memlekete gore
gostermesi bir zorunluluktur. Ciinkii bu diinadakiler bir sergi ve
numune nevinden sade tanitim i¢indir. Doymak miimkiin degildir.
Istiha agilir ama doymak miimkiin degildir. O halde sonsuz kudreti
olan ve kendisi 6liimsiiz olup herp var olacak olan Allah, sonsuz
kudreti ile daima icraat yapmak ister, sonu olmamak da sonu
olmayan bir karar kilmis bir icraat alan1 ister. Boyle bir yer de ancak
ebedi olan Ahiret yurdudur. Oyle bir memleket ki ne géz gdérmiis, ne
kulak isitmis ne de insanin kalbine dahi bir dogus olarak
canlanmamustir.
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Yedinci Kapi: Allah’in her seyi muhafaza etme ve korumasi
kapisidir. Her seyi bir sonraki mevsimde tekrar hayatlandirip
diinyada tekrar yasatan ve her seyin Ozelligini kemik gibi
cekirdeklerinde muafaza edip bahar mevsiminde agag suretinde iade
eden Allah’in Hafiz ismi ve her seyi denetleyerek aninda miidahale
edip diizgiin ve amacina uygun bir sekilde gorevini yapmasini
saglayan ve amelllerini daima gozetleme ve denetlemekte Rakib
olan Allah, insan1 dirilmemek iizere yatirmayacak, ahiret sabahinda
ikinci defa diriltip hesaba ¢ekerek layik oldugu tarafa gonderecektir.
Y oksa bu muhafaza ve denetim kanunu insan i¢in gegersiz olur ki bu
da her seyi denetleyen ve muhafaza eden Allah’in insani hesaba
cekmemesi anlamina gelir. Hesap ve denetim sonuglarinin ortaya
cikip karsiliginin goriinecegi yer de ahiret yurdudur.

Sekizinci Kapi: Allah’in miikafaat vaat etmesi ve verecegi
cezayl da haber vermesi kapisidir. Allah, kullugunu sergileyerek
itaat edenlere sonsuz cennet hayatini defalarca vaat etmekle birlikte
isyan edip kullugunun geregini yapmayanlara da tekrar be takrar
cehhennem tehdidini yapmas: O’nun kudret ve ilminin geregi
olarak mutlaka yerine getirilecektir. Ciinkii vaat ve tehditlerini
yerine getirmemek O’nun sonsuz kudret ve ilmine taban tabana
zittir. Kur’an’1 Kerim’de Allah yiizlerce kez vaat ettigi hesap giiniinii
ikinci bir dirilisle yerine getirmemesi demek hem kendi kudret ve
ilmine hem de vaatlerine aykiri olacagindan Allah’in izzet ve
azameti buna miisaade etmez. Ciinkii vaad edilen seyleri yapmak ona
gayet kolaydir ve bunu yapmaya da muktedir oldugunu da zaten
bildigi i¢in bunlar1 vaat etmistir. Allah bir seyi vaat etmisse de onu
yapacaktir, Allah vaadinden caymaz. Caymak acizlerin ve cahillerin
pest bir ahlakidir. Halbuki Allah, biitiin noksan sifatlardan miinezzeh
ve alidir.

Dokuzuncu Kapi: Layik olana hayat verme ve vakti gelenin de
daha iyi bir aleme ge¢mesi i¢in 6liimii yaratma kapisidir. Allah’in en
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biliyiilk mucizelerinden biri olan hayat ile o6liimiin hakikati ebedi
ahiret hayatin1 gosteren muazzam bir kapidir. Hayat1 verip fani
diinyada yasamanin keyfiyetini tattiran, 6liimii de yaratip daha giizel
baska bir hayata mazhar eden Allah, su insanlar1 da baki bir hayatla
hayatlandirip 6liimiin en giizel halini de sonsuz ebedi ahiret hayatini
netice vermesi i¢in yaratip insanlari hesap giinii i¢in hasir sabahinda
diriltecek bu diinyanin faniligini 6liimle gosterip yine o dliimle de
ahiret hayatina mazhar olarak 6liimiin aslinda bir yok olus degil,
daha kapsamli ve sonsuz bir hayatin baglangici oldugunun
gosterecektir. Tipki bir cekirdegin yer altinda Olmesi sonucu
kocaman meyve yliklii bir aga¢ olmas1 gibi. Bir kitab1 yoktan yazan,
o kitabin zayi olmasindan sonra tekrar ayni kitabi yazmasi veya
misafirleri i¢in daglardan olusmus yiiksek ve biiyiik yerleri olusturup
buralar1 da mesire i¢in giizellestirdikten sonra misafirlerini buraya
davet etse fakat yol iizerini biiylik bir kaya diiserek yolu kapatarak
misafirlerin o tenezziih yerine gelmesine mani olsa o yerin davet
sahibi o tas1 kaldirmakta hi¢ zorluk ¢cemeyecek olmasi, yine kisa bir
stirede yeniden biiylik bir orduyu diizgiince intizamla olusturdugu
halde o zét o orduyu mola i¢in dagittig1 halde tekrar kisa siirede yerli
yerince toplamasi ilk defa bir araya getirip diizen vermesinden daha
cok kolay olmasi ne kadar anlasilir bir gerceklik oldugu gibi,
toplanmas1 o kadar belki bu oOrneklerdeki misallerden daha da
kolaydir. Ciinkii Allah’mn kudreti sonsuzdur. Ilkini yapan o kudret
ikincisini daha kolaylikta ve c¢abuklukta yapmasi kaginilmaz
derecede makul ve mantikhidir. “Bir de kendi yaratilisini unutarak
bize bir ornek getirdi. Dedi ki: “Ciiriimiislerken kemikleri kim
diriltecek?” De ki: “Onlart ilk defa var eden diriltecektir. O, her
yaratilmis1 hakkiyla bilendir.” (Yasin, 36;78-79) ayeti de zaten bu
gercekligi net bir sekilde ifade etmektedir.

Onuncu Kapi: Diinyanin her tarafinda goriilebilen
rasgelesizilik, her seye en kiigiik yapitasi olan zerrelerine kadar

306



ilginin gosterilmesi, her seyin bir sefkat eli ile hayatinin devam
ettirilmesi ve her varlik alemine ¢ikarken ve devaminda biiyiik bir
denge ve hassas Olgiilerle hesaplanarak adaletin ince kanunlarinin
tatbik edilmesinin olusturdugu miisterek bir kapidir. Bu diinyadaki
her seyde goriilen ¢ok yonli islevsellik, yardim ve liituflara
muhataplik, cok sefkatli ilgi ve ihtimama mazhar olmaklik ve
adaletle muamele edilerek her seyin yerli yerince ekolojik bir
dengede diizen ve intizamla varliklarini siirdiirmeklik, O Zat’in abes
is yapmadigmni, hicbir seye muhtag olmamakla birlikte zalim de
olmadigini ve higbir zaman da adaletten sagsmadigin1 géstermesi O
zatin sonsuz Hikmet sahibi olan Hakim, ihtiyag¢ olan her seyi olmasi
gereken kivamda gonderen Kerim,  biitlin muhtaglara kars1 da
sefkatli oldugunu gdsteren riziklar1 génderen Rahim ve her seyde bir
olgiiliiliik ve intizamlilik esaslarina gore yaratan ve yasatan Adil
oldugunu kainat genisliginde gostermesi ve bu isimlerin de kendinde
sonsuz igerikte bulunmasi, bu isimlerin igeriginin daima tecelli
edecegi ahiret memleketini mutlaka zorunlu kilar. Cilinkii giines
varsa etrafin1 aydinlatacaktir. Allah da ¢ok hikmetli ise, insan1 ebedi
olarak yok edip biitiin hikmetini abes etmeyecek, o kadar iyiliklerini
de ebedi ayrilikla nefrete doniistiirmeyecek, o kadar sefkatli
muamelerlerini daimi yok olusla acimasiz bir gaddarliga yer
vermeyecek ve ¢ok adil ve hak sahibine hakkini verme 6zelliginde
iken de ¢ok zalimce ve yersiz muamele etmeye de miisaade
etmeyecektir. Bunun i¢in de ahiret mutlaka gelecektir. Nasil toprak,
su hava ve ziya bu diinyadaki varliklarin dort ana ham maddesidir.
Oyle de Allah’m hikmetli, sefkatli, adaletli ve ihtiyag¢ sahiplerinin
ithtiyaglarin1 onlar daha istemeden bile comertce veren olmasi da
ahiret memleketinin ham maddesidir. Bunlar dyle bir memlektin
kurulmasini illaki gerekli kilmaktadir.
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Onbirinci Kapr: Yiizlerce peygamber’ ve kutsal metinlerin
ahiret konusuna olan vurgularinin olusturdugu soézel ve yazili
kaynaklarm olusturdugu Ilahi destekli bir kapidir. Bu kadar
peygamberleri ve kutsal kitaplart 1ile siirekli olarak ahiret
memleketinin varligin1 ve bir hesap giinii i¢in tekrar diriltilmenin
olacagini insanlara miijdeleyerek beyan eden Allah, elbette bu
sOziinlin geregini yapacaktir. Cilinkii kitabin1 ve elgilerini yalanct
cikarmak O’na bir zilletlik katar. Kendi mesajlarini hige saymak bir
zalimliktir. Kutsal mesajlar ve elgileri de zaten kendinden alinan
mesajlara aracilik eden vazifedarlardir. O halde kendi, kendini
yalanlamak kadar bir diiskiinliik olamayacagindan dolay1 izzet,
azamet, ihtisam ve sonsuz kudret sahibi olan Allah mutlaka ahireti
getirecek izzet, sevket, ihtisam ve kudretinin geregini gosterecektir.
Allah sadece bir ayette ahiretten bahsetseydi bile ahiretin tekrar
yaratilmasi i¢in yeterliyken ylizlerce ayette bu konuyu giindemde
tutmast hem diinya yagaminda hem de insanin insanligini ortaya
cikaran manevi diinyasinda olduk¢a gerekli olmasi ile birlikte
diinyanin cazibedar olmastyla unutulabilecek olan ahiret gerceginin
stirekli glindeme alinmasi ve herkesin de boyle bir memleketle nefes
alip istikameti bulmasi, Allah’in kendisi i¢in de boyle bir diyarin var
edilmesi isimleri adedince bir gereklilik oldugu i¢in ahiret konusu
siirekli islenmis ve bunun icin de ahiret var edilecektir. Bir saatin
saniyeleri dakikalardan, dakikalar saatler giin, hafta, y1l ve asirlardan
nasil haber veriyorsa diinya saatini olusturan diinyaya gelmek
yasamak ve 6lmek dongiisii de sonsuz bir ahiret vaktinin gelecegini
gostermektedir. (Risale-1 Nur Kiilliyati, S6zler; 101-136)

Yukarida bahsedilen ahireti agilan kapilar sadece sinirli olarak
takdim edilen 6rneklerdir. Her bir ism-i ilahi ahiret memlektine
sonsuza kadar agilan i¢erikle doludur. O zaman madem Allah var ve

7 “Daha énce kissalarini sana anlattiguimiz peygamberler gonderdik. Anlatmadigumiz (nice)
peygamberler de gonderdik.” (Nisa, 4:164) ayeti hem peygamberlerin hem de onlara
gonderilmesi s6z konusu olmus kitap ve suhuflarin sayisi hakkinda ip ucu sunmaktadir.
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madem Allah’mn ahireti icab ettiren esma-i ilahiyesi var o halde
ahiret de vardir.

Onun i¢in Risale-i Nur Killiyatinin miiellifi su iddiada bulunur:
“Eger hasrin (tekrar dirilisin) gelmesini gelecek baharin gelmesi
gibi kat't bir surette anlamak istersen, hagre dair Onuncu S6z
(vukarida ozetle agiklanan) ile Yirmi Dokuzuncu Soze (yine ayni
konu tizerinde agiklamalarin oldugu ayr1 bir risale) dikkatle bak, gor.
Eger baharin gelmesi gibi inanmazsan, gel, parmagini géziime sok!”
(Risale-i Nur Kiilliyati, Sozler; 169).

Sonug¢

Ahiret konusu, herkesin anlayacagi sekilde bu kadar agik ve
net bir hakikat oldugu halde sekiilerizm tuzagindaki insanlarin bu
hakikate aykir1 yasayarak diinyay1 yasanmaz hale getirmeleri taban
tabana bir zitlik olusturmaktadir. Diinyanin yasanilir kilinmasi ve
biitlin insanligin bu gelecege gore hayatini gdzden gegirmesi diinyasi
icin de ahireti i¢in de vaz gec¢ilmez bir gercekliktir. Bu kaginilmaz
sondan kurtulan kimse olmadigina gore, kaginilmaz ve insanligin
geregi olan hesap verilebilirlik esasini per¢inleyen ve ona gore sulh
ve selametle diinya hayatin1 yasayarak gercekten insanin medeni bir
varlik oldugunu gostermesi insanliginin geregidir. Medeniyet nasil
insanligin ortak bir faydalanma iklimidir. Ahiret gercekligi de
insanlarin bir arada baris ve ahenkli bir sekilde yasamasi ve
birbirlerine muamele etmesi i¢in goz 6niinde bulundurmasi gereken
diinyanin gercekligi gibi gercek olan bir akibettir. Finansal
uygulamalardaki spekiilatif ve manipiilatif uygulamalardan uzak
islemlerin gerceklesmesi ve yatirimcilarin da haklarinin gozetildigi
bir finansal sistem ahiret temelli bir yasam tarzi ile miimkiin
olacaktir. Kapitalizm sadece diinya sartlarina gore sistemini kurmus
ve calistirmaktadir. Bu ise bir tarafi sistemden hosnut ederken diger
tarafi/taraflar1 da siirekli magduriyetler yasatabilmektedir. Islam
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finansinda ise yatirnmcilar, aracilar ve girisimcilerin hepsinin
yardimlagsma, uzmanlasma ve paylasimcilik esaslarina gore ahiret
bilincinin siirekli oldugu bir anlayis ve uygulamalarin olmasi
savunulmakta ve islerlikte tutmak i¢in bir biling olusturmak anlayis
ve inanc1 vardir. Islam peygamberi “Diinya sevgisi her ¢esit hatanin
basidir” (Ebli Davud, Edep 125) ifadesi ile ahiret goziiniin de siirekli
acik olmasini tavisye etmistir ki diinya ahiret dengesi saglansin sug
ve kabahatlar da asgari seviyeye indirilebilsin.
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BOLUM XIII

Fiziksel Siireclerde Yapay Zeka ve Makine Ogrenimi
Kullanim

Ali TOZAR!

Giris

Gilinlimiizde bilimsel ve teknolojik gelismeler, veri odakli
yaklagimlarin yiikselmesiyle biiyiik bir doniisiim yasamaktadir. Bu
doniisiimde yapay zekd (YZ) ve makine ogrenimi (MO) gibi
yontemler, fizik bilimi dahil olmak {izere bir¢ok disiplinde dnemli
bir rol oynamaktadir. Yapay zeka, insan zekasini taklit ederek
makinelerin 6grenmesini ve karar vermesini saglayan sistemler
gelistirirken, makine Ogrenimi ise verilerden Oriintiiler ¢ikararak
sistemlerin davraniglarini modelleme yetenegini sunar. Ozellikle
biiylik veri kiimeleri ve karmasik sistemlerin anlasilmasi gereken
fiziksel siireclerde bu yontemler, geleneksel matematiksel
yaklagimlarin ~ smirlarimi asan  yenilik¢i  ¢oziimler ortaya
koymaktadir.

! Dog. Dr., Hatay Mustafa Kemal Universitesi, Fen-Edebiyat Fakiiltesi, Fizik Béliimii, Hatay/ Ttrkiye, Orcid:
0000-0003-3039-1834 tozarali@gmail.com
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Fiziksel siiregler, dogas1 geregi karmasik etkilesimleri, ¢oklu
degiskenli sistemleri ve dinamik davraniglari igerir. Bu tiir sistemleri
analiz etmek ve modellemek i¢in uzun yillar boyunca matematiksel
denklemler ve sayisal yontemler kullanilmistir. Ancak bazi fiziksel
olaylarin dogasinda bulunan belirsizlikler, kaotik yap1 ve yiiksek
boyutlu veri kiimeleri, klasik yontemlerin yetersiz kalmasina neden
olabilir. Yapay zekd ve makine 6grenimi teknikleri, bu noktada
devreye girerek biiyiikk miktardaki veriden O0grenme yoluyla bu
sistemleri anlamay1 kolaylastirmakta ve analiz siireglerini
hizlandirmaktadir.

Son yillarda, fiziksel siireclerde YZ ve MO tekniklerinin
kullanim1 giderek artmaktadir. Akigkan dinamigi, kuantum fizigi,
kat1 hal fizigi, iklim modellemeleri, yiiksek enerji fizigi ve astronomi
gibi alanlarda bu teknikler basarili uygulamalarla dikkat
cekmektedir. Ornegin, derin &grenme algoritmalar1 kullanilarak
kuantum  sistemlerinin  simiilasyonu  gerceklestirilebilmekte,
deneysel verilerden hareketle teorik modeller dogrulanabilmekte ve
fiziksel olaylarin tahmini yapilabilmektedir. Ayrica YZ destekli
yontemler, parcacik fizigi deneylerinden elde edilen devasa veri
kiimelerini analiz ederek yeni fiziksel kesiflerin kapisini
aralamaktadir.

Bu kitap boliimiinde, fiziksel siireclerin modellenmesi ve
analizinde yapay zeka ve makine 6greniminin rolii detayl bir sekilde
ele alinacaktir. Boliimde ayrica bu teknolojilerin mevcut uygulama
alanlarina, sagladiklar1 avantajlara ve gelecekteki potansiyel
yonlerine odaklanilacaktir. Yapay zeka ve makine 6greniminin fizik
bilimine kazandirdig1 yenilikler, bilimsel kesiflerin hizlanmasina
olanak tanirken, karmasik problemleri ¢ozmede de giiclii araglar
sunmaktadir.

1. Yapay Zeka ve Makine Ogrenimi Nedir?

Yapay zeka (YZ), insan benzeri diisiinme, 6grenme ve karar
verme yeteneklerini bilgisayar sistemlerinde simiile eden bir
teknoloji alanidir. YZ sistemleri, karmasik gorevleri yerine getirmek
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icin verilerden 6grenir, mantiksal ¢ikarimlar yapar ve zamanla
performansini iyilestirir. Bu teknoloji, 6zellikle biiyiik veri caginda,
karmasik sistemleri analiz etmede ve ¢esitli bilimsel problemlerin
¢ozlilmesinde devrim niteliginde yenilikler sunmustur.

Makine dgrenimi (MO) ise yapay zekanm bir alt dal1 olarak,
bilgisayarlarin veri setlerindeki Oriintiileri kesfederek belirli
gorevleri Ogrenmesini saglar. Geleneksel programlamada insan
miidahalesiyle yazilan kurallarin aksine, makine 6grenimi modelleri
verilerden dogrudan bilgi c¢ikarir ve elde ettigi Oriintiilerle
gelecekteki olaylar1 tahmin edebilir. Makine 6grenimi teknikleri
genel olarak denetimli 6grenme, denetimsiz 6grenme ve pekistirmeli
ogrenme olmak tizere li¢ ana kategoriye ayrilir.

e Denetimli 6grenme, etiketlenmis veri setlerinden
Ogrenir ve bu veriler araciligiyla tahminleme veya
siiflandirma gibi gorevleri yerine getirir.

e Denetimsiz  0grenme, etiketlenmemis  veriler
iizerinde c¢alisarak verideki gizli yapilar1 ve ilisgkileri
kesfetmeyi amaglar.

e Pekistirmeli 6grenme ise bir sistemin 6diil ve ceza
mekanizmasi ile bir politika 6grenmesini saglar.

Fizik alaninda, makine Ogrenimi algoritmalar1 o6zellikle
biiylik Olgekli veri setlerinin analiz edilmesi, karmagsik fiziksel
sistemlerin modellenmesi ve deneysel gbdzlemlerin yorumlanmasi
gibi konularda yaygin bir sekilde kullamlmaktadir. Ornegin,
kuantum mekanigi gibi disiplinlerde, sistemlerin sahip oldugu ¢oklu
parametreler ve biiyik boyutlu hesaplamalar, geleneksel
matematiksel yontemlerle ¢coziilemez hale gelmektedir. Bu durumda,
makine 6grenimi algoritmalar1 yaklasik ¢oziimler iireterek biiyiik
veri kiimeleri iizerinde kisa siirede analiz yapabilir.

Benzer sekilde, termodinamik veya akigkanlar mekanigi gibi
alanlarda, makine 6grenimi teknikleri fiziksel siireclerin daha dogru
modellenmesini saglar. Deneysel veriler ile teorik modeller
arasindaki uyum, makine Ogrenimi sayesinde optimize edilerek
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sistemlerin davramislart daha net anlasilir hale gelir. Ornegin,
akigkan dinamiklerinde noral aglar kullanilarak tiirbiilansl akislarin
simiilasyonu gerceklestirilebilirken, kuantum fiziginde derin
ogrenme algoritmalart ile kuantum sistemlerinin enerji seviyeleri
tahmin edilebilmektedir.

Sonu¢ olarak, yapay zekd ve makine Ogrenimi, fizik
biliminde geleneksel yontemlerin smirlarin1 genisleterek bilim
insanlaria karmasik problemleri ¢ozmede giiclii ve esnek araglar
sunmaktadir. Bu sayede fiziksel siireclerin daha hizli analiz edilmesi,
tahmin edilmesi ve modellenmesi miimkiin hale gelmektedir.

2. Fiziksel Siire¢lerde Yapay Zeka Uygulamalar:

Giiniimiizde yapay zekd (YZ) ve makine 6grenimi (MO),
fiziksel stireglerin incelenmesi ve modellenmesi i¢in giderek daha
yaygin bir sekilde kullanilmaktadir. Deneysel ve teorik fizik
alanlarinda YZ tabanli yontemler, karmasik veri setlerinin islenmesi
ve fiziksel sistemlerin daha iyi anlasilmasi icin giiglii araglar
sunmaktadir. Ayrica, malzeme bilimi gibi disiplinler, yeni
materyallerin kesfi ve tasarimi siireglerinde YZ’nin sagladig
avantajlardan faydalanmaktadir. Bu béliimde, YZ ve MO’niin
fiziksel siireclere yonelik uygulama alanlari detayli olarak ele
almacaktir.

2.1. Deneysel Fizik ve Veri Analizi

Modern fizik deneyleri, biiyiik dl¢ekli veri tiretimiyle dikkat
ceker. Ornegin, CERN’deki Biiyiikk Hadron Carpistiricist (LHC),
saniyede petabayt diizeyinde veri olusturmakta ve bu verilerden
fiziksel olarak anlamli olaylarin ayristirilmasi icin ileri diizey analiz
teknikleri gerekmektedir. Geleneksel veri isleme yoOntemleri, bu
biiyiikliikteki veri setlerinin analizi i¢in yetersiz kalabilmektedir. Iste
tam bu noktada, yapay zeka ve makine dgrenimi yontemleri devreye
girerek biiyiik veri kiimelerinin islenmesi ve fiziksel anlam tagiyan
olaylarin tespiti konusunda yeni yaklasimlar sunmaktadir.
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Ozellikle Convolutional Neural Networks (CNN) gibi derin
O0grenme algoritmalari, parcacik fizigi deneylerinde sikca
kullanilmaktadir. CNN'ler, karmasik gorsel veri setlerindeki
ortintiileri tanima konusunda oldukca basarilidir. Bu nedenle, Higgs
bozonu gibi nadir olaylarin tespiti i¢in c¢arpisma sonuglarmin
analizinde yogun bir sekilde uygulanmaktadir. Ayni sekilde,
deneysel cihazlardan gelen zaman serisi verilerinin analizi i¢in
Recurrent Neural Networks (RNN) gibi modeller kullaniimaktadir.
Bu modeller, zamana bagh karmasik veri dizilerini analiz etmede
etkili olup, deneylerdeki anomalileri veya kritik olaylar1 tespit etmek
i¢in 6nemli bir aractir.

Parcacik fizigi disinda, astronomi ve kozmoloji gibi
alanlarda da yapay zekd uygulamalar1 hizla artmaktadir. Ornegin,
astronomik gozlemlerde kullanilan teleskoplardan elde edilen
gorintiiler, bliyiik veri setleri olusturur. Yapay zeka algoritmalar1 bu
veri setlerini tarayarak galaksilerin siniflandirilmasi, kara deliklerin
tespiti ve karanlik maddeye dair ipuglarimin bulunmasi gibi
gorevlerde kullanilmaktadir. Gravitasyonel dalga gozlemleri gibi
daha yeni alanlarda da sinyalleri arka plan giiriiltiistinden ayirmak
icin YZ destekli analiz teknikleri basariyla uygulanmaktadir.

2.2. Teorik Fizik ve Modelleme

Teorik fizik, fiziksel olaylarin anlagilmasi i¢in matematiksel
modelleme ve analitik c¢oziimler sunar. Ancak bazi karmasik
sistemlerde, geleneksel yontemler ¢oziim liretmekte zorlanir. Bu
noktada, yapay zeka teknikleri, teorik fizik arastirmalarina yeni bir
boyut kazandirmustir. Ozellikle kuantum mekanigi, YZ ve MO
tekniklerinin basaril1 bir sekilde uygulandig alanlardan biridir.

Kuantum sistemlerinin simiilasyonu, durum sayisinin sistem
boyutuyla iissel olarak artmasindan dolay: klasik bilgisayarlar i¢in
ciddi bir zorluk olusturur. Bununla birlikte, yapay sinir aglari,
kuantum sistemlerinin dinamiklerini ve enerji seviyelerini
modellemek icin kullanilabilmektedir. Ornegin, Variational
Quantum Eigensolver (VQE) gibi algoritmalar, kuantum kimyas1 ve

316



fizik problemlerinde temel enerji seviyelerinin tahmini i¢in bagariyla
uygulanmaktadir. Bu algoritmalar, kuantum bilgisayarlarinin sinirlt
kaynaklarim1  optimize ederek, daha karmasik sistemlerin
modellenmesine olanak saglar.

Ayrica, teorik fizikte faz gecislerini ve kritik fenomenleri
anlamak i¢in makine 6grenimi modelleri kullanilmaktadir. Bir
sistemin fazinin belirlenmesi veya kritik sicakliklarin tespit edilmesi,
geleneksel yontemlerle olduk¢ca zaman alicidir. Ancak makine
O0grenimi algoritmalari, bu tiir analizleri hem hizlandirmakta hem de
daha dogru sonuglar saglamaktadir. Ornegin, evrisimli sinir aglari
(CNN) kullanilarak, spin modellerinde faz gecisleri tespit
edilebilmekte ve sistemin Ozellikleri detayli bir sekilde
incelenebilmektedir.

2.3. Malzeme Bilimi ve Simiilasyonlar

Makine Ogrenimi, malzeme bilimi alaninda devrim
niteliginde yenilikler —sunmaktadir. Geleneksel yontemlerle
malzemelerin gelistirilmesi, uzun siiren deneysel calismalar ve
yiiksek maliyetler gerektirir. Ancak YZ tabanli yaklasimlar, belirli
fiziksel Ozelliklere sahip yeni malzemelerin tasarimini ve kesfini
biiyiik dl¢tide hizlandirmaktadir.

Ornegin, sekil hafizali alasimlar, yiiksek dayanimli metaller
veya enerji depolama malzemeleri gibi sistemlerde, makine
O0grenimi algoritmalar1 molekiiler diizeydeki fiziksel ozellikleri
tahmin etmek i¢in kullanilmaktadir. Gaussian Process Regression
(GPR), Random Forest ve Destek Vektor Makineleri (SVM) gibi
algoritmalar, malzeme Ozelliklerini tahmin etmek ve deneysel
verilerle uyumlu modeller olusturmak i¢in yaygin olarak
uygulanmaktadir.

Malzeme bilimi simiilasyonlarinda, YZ ayrica yogunluk
fonksiyonel teorisi (DFT) gibi teorik hesaplamalar1 optimize etmek
icin kullanilmaktadir. DFT hesaplamalari, malzeme o6zelliklerini
tahmin etmede gili¢lii bir ara¢ olsa da yiiksek hesaplama
maliyetlerine sahiptir. YZ tabanli modeller, bu siireci hizlandirarak
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DFT'nin sonuglarin1 tahmin edebilen diisilk maliyetli alternatifler
sunar.

Bir diger onemli uygulama alani ise molekiiler dinamik
simiilasyonlaridir. Bu simiilasyonlar, atomik ve molekiiler diizeyde
malzeme davraniglarini anlamak ic¢in kullanilir. Yapay zeka
algoritmalar1, bu simiilasyonlardan elde edilen verileri analiz ederek
malzemelerin uzun vadeli davraniglarini tahmin etmekte etkili
¢Oziimler sunar.

Sonug olarak, deneysel fizik, teorik fizik ve malzeme bilimi
gibi alanlarda yapay zeka ve makine 6grenimi tekniklerinin sagladigi
avantajlar, bilimsel kesiflerin hizlanmasina ve fiziksel siireclerin
daha iyi anlagilmasina olanak tanimaktadir. Bu teknolojilerin
gelecekte daha genis bir yelpazede uygulanmasi, fizik bilimine yeni
boyutlar kazandiracaktir.

3. Yontemler ve Teknikler

Fiziksel siire¢lerin analizinde kullanilan yapay zeka (YZ) ve
makine 6grenimi (MO) teknikleri, spesifik problemler ve uygulama
alanlarma gore Ozellestirilmektedir. Fizik biliminin karmasik
yapilar1 ve biiylik veri setleriyle ¢alismak, bu tekniklerin etkin
kullanimin1 zorunlu kilmaktadir. Asagida, fiziksel sistemlerin
modellenmesi, simiilasyonu ve optimizasyonunda yaygin olarak
kullanilan temel yontemler ele alinmigtir:

Sinir Aglar1: Yapay sinir aglart (ANN), ozellikle derin
ogrenme yoOntemleri aracilifiyla fiziksel sistemlerdeki ¢ok boyutlu
ve karmasik veri setlerinin modellenmesinde oldukga etkilidir. Sinir
aglari, bliylik miktardaki veriden 6grenerek Oriintiileri tanir ve bu
verilerden tiiretilen yeni bilgileri kullanarak tahminler yapabilir.
Ozellikle derin sinir aglari (DNN), ¢ok katmanli yapisi sayesinde
karmasik fiziksel sistemlerin parametrelerinin modellenmesinde
idealdir. Ornegin, Convolutional Neural Networks (CNN), parcacik
fizigi veya goriintii tabanli verilerde kullanilarak verilerin analiz
edilmesini saglar. Benzer sekilde, Recurrent Neural Networks
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(RNN) ise zaman serisi verilerinin analizinde etkili olup, dinamik
sistemlerin tahmininde kullanilir.

Takviye Ogrenimi: Takviye 6grenimi (Reinforcement
Learning, RL), bir ajanin bir ortamla etkilesimde bulunarak 6diil ve
ceza mekanizmasi ile karar verme siireglerini optimize etmesini
saglar. RL, 6zellikle kontrol problemleri ve simiilasyon siire¢lerinde
fiziksel sistemlerin yonetiminde kullanilmaktadir. Ornegin, fiziksel
stireclerde karmasik optimizasyon problemlerinin ¢dziimiinde
takviye Ogrenimi algoritmalar1 sayesinde sistem performansi
artirllabilir.  Ayrica, simiilasyonlarda RL kullanarak enerji
sistemlerinin optimizasyonu, pargacik hizlandiricilarinin kontroli
veya kuantum sistemlerinin davranislarinin tahmini gibi alanlarda
basaril1 sonuglar elde edilmektedir.

Bayesci Optimizasyon: Bayesci optimizasyon, ozellikle az
veriyle caligilan sistemlerde ve deneysel tasarimda onemli bir rol
oynar. Geleneksel optimizasyon yontemleri, genellikle ¢cok sayida
deney veya simiilasyon gerektirirken, Bayes¢i optimizasyon, sinirli
veriyle en 1yi sonucu bulmayr amaclar. Bu teknik, fiziksel
sistemlerin optimizasyonu i¢in olasiliksal modeller kullanarak
parametre uzayini daha verimli bir sekilde kesfetmeye olanak saglar.
Ozellikle malzeme bilimi gibi alanlarda, yeni malzemelerin
ozelliklerini tahmin etmek ve deneysel tasarimlar1 optimize etmek
icin siklikla tercih edilmektedir.

Bu teknikler, fiziksel siireclerin modellenmesi ve analizi
sirasinda geleneksel yontemlerin yetersiz kaldigi durumlarda, daha
hizli ve etkin ¢oziimler sunar. Gelecekte, bu yontemlerin bir arada
kullanildig1 hibrid modeller sayesinde fizik bilimi ve miihendislik
alanlarinda daha karmasik problemlerin {stesinden gelinmesi
miimkiin olacaktir.

4. Zorluklar ve Etik Sorunlar

Yapay zeki (YZ) ve makine 6grenimi (MO) tekniklerinin
fiziksel siireglerde kullanimi, bir¢cok avantaj saglasa da beraberinde
bazi zorluklar ve etik sorunlar1 da getirmektedir. Bu zorluklar, teknik
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altyapidan  kaynaklanabilecegi  gibi uygulamalarin  fiziksel
anlamlandirilmas1 ve giivenilirligi gibi konularda da ortaya
cikmaktadir.

4.1. Veri Eksikligi ve Kalitesi

YZ ve MO modellerinin basaril1 bir sekilde ¢alisabilmesi i¢in
genellikle bliyiik ve kaliteli veri setlerine ihtiya¢ duyulur. Ancak
fiziksel silireclerde her zaman yeterli veri elde edilemeyebilir.
Ozellikle deneysel ¢alismalarin maliyetli ve zaman alic1 olmast, veri
eksikligine yol agar. Ayrica, veri setlerindeki giiriiltii ve hatalar,
modellerin performansini olumsuz etkileyebilir. Veri miktarinin az
oldugu durumlarda, Bayesci optimizasyon gibi yontemler bir ¢6ziim
sunsa da bu durum yine de modelin giivenilirligini sinirlayabilir.

4.2. Kara Kutu Problemi

Yapay zeka algoritmalarinin en énemli zorluklarindan biri
seffaflik eksikligi olarak bilinen “kara kutu” problemidir. Sinir aglar1
ve diger karmasik MO modelleri, genellikle girdiler ve ¢iktilar
arasinda dogru iliskileri kurabilse de bu iligkilerin neden ve nasil
kuruldugu genellikle anlasilmas: zor bir siirectir. Ozellikle fizik
alaninda, bir modelin ortaya koydugu ¢6ziimiin fiziksel anlamda
nasil yorumlanacagi biiylik 6nem tasir. Fiziksel sistemlerin temel
yasalarina aykir1 goriinen bir sonug, giiven sorunlarina neden olabilir
ve modeli bilimsel agidan tartigmali hale getirebilir.

4.3. Etik ve Sorumluluk Sorunlari

Yapay zeka uygulamalarinin etik boyutu, fiziksel bilimlerde
de giderek daha &nemli hale gelmektedir. Ozellikle biiyiik
deneylerde, karar mekanizmalarimin yapay zekaya birakilmasi
durumunda sorumluluk sorunu ortaya c¢ikabilir. Bir modelin hatali
karar vermesi durumunda, bu hatanin sorumlulugu kimde olacaktir?
Ayrica, veri gizliligi ve gilivenligi de 6nemli bir etik sorundur.
Ornegin, bilimsel arastirmalar sirasinda paylasilan verilerin kotilye

320



kullannmi1 hem arastirma etigine hem de bireysel haklara aykir
olabilir.

4.4. Fiziksel Yorumlama ve Dogrulama

YZ ve MO tekniklerinin fiziksel siireclere uygulanmasinda
karsilasilan bir diger zorluk, modellerin sundugu ¢oziimlerin fiziksel
gergeklik ile tutarli olup olmadiginin degerlendirilmesidir. Yapay
zeka sistemleri, veriye dayali yaklasimlar kullandig1 icin bazen
fiziksel yasalar1 ihmal edebilir veya yanlis yorumlayabilir. Bu
nedenle, model ¢iktilarin1 geleneksel yontemlerle dogrulamak ve
fiziksel anlamlandirmasini yapmak kritik bir adimdir. Ozellikle
karmasgik sistemlerde, model sonuglarinin dogru yorumlanmasi igin
hem fiziksel bilgi birikimi hem de modelin detayli analizi gerekir.

Sonug olarak, yapay zeka ve makine 6grenimi tekniklerinin
fiziksel siireclerde kullanimi 6nemli firsatlar sunsa da veri kalitesi,
seffaflik, etik sorumluluk ve fiziksel anlamlandirma gibi konular bu
alanda dikkat edilmesi gereken zorluklar olarak one ¢ikmaktadir. Bu
sorunlarin ¢6zlimii i¢in giiclendirilmis algoritmalar, etik cerceveler
ve multidisipliner yaklasimlar biiylik 6nem tasimaktadir.

5. Gelecek Perspektifleri

5. Sonug ve Gelecek Perspektifleri

Yapay zeka (YZ) ve makine dgrenimi (MO), fizik biliminin
cesitli alt dallarindaki doniistimiinde giiclii bir etken haline gelmistir.
Giiniimiizde bu teknolojiler, deneysel verilerin islenmesinden teorik
modellemelere, malzeme kesfinden kuantum sistemlerinin
simiilasyonuna kadar pek ¢ok alanda etkin bir gekilde
kullanilmaktadir. Fizik bilimi, karmasik sistemlerin ve siireclerin
anlasilmasinda geleneksel yontemlerle bazi sinirlamalarla karsi
karstya kalirken, YZ ve MO bu smirlamalar1 asma potansiyeline
sahiptir. Ancak bu teknolojilerin basarili bir sekilde uygulanabilmesi
icin veri kalitesi, seffaflik ve etik konularinda 6nemli zorluklarin
iistesinden gelinmesi gerekmektedir.
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Gelecek Perspektifleri

YZ ve MO'niin fizik bilimi iizerindeki etkisinin dniimiizdeki
yillarda daha da artmasi beklenmektedir. Bu gelisimin yOniinii
belirleyecek bazi kritik alanlar sunlardir:

Kuantum Hesaplama ile Entegrasyon

Kuantum hesaplama, yapay zekd ve makine Ogrenimi
tekniklerinin giiciinii katlayarak artirabilecek bir teknoloji olarak 6ne
cikmaktadir. Geleneksel bilgisayarlarin sinirlarini agan hesaplama
kapasitesiyle kuantum bilgisayarlar, biiylik oOl¢ekli fiziksel
simiilasyonlarin ~ ve  karmagsik optimizasyon problemlerinin
¢oziimiinde YZ'nin etkinligini artirabilir. Ozellikle kuantum makine
ogrenimi (QML) alanindaki gelismeler, fiziksel siireglerin ¢ok daha
hizl1 ve dogru bir sekilde analiz edilmesini saglayacaktir.

Daha Verimli Algoritmalarin Gelistirilmesi

Makine O0grenimi algoritmalari, siirekli gelisim gostererek
daha verimli hale gelmektedir. Gelecekte, daha az veriyle
caligabilen, fiziksel anlamlandirmay1 kolaylastiran ve "kara kutu"
problemini azaltan algoritmalarin gelistirilmesi beklenmektedir.
Ozellikle fizik tabanli yapay zekd yaklasimlari, fiziksel ilkeleri
dogrudan algoritmalarin icine entegre ederek, model ¢iktilarinin
fiziksel anlamini ve giivenilirligini artirabilir.

Bityiik Veri Kaynaklarmin Kullanimi

Fizik bilimi, giderek artan veri hacmiyle c¢aligmaktadir.
Ozellikle pargacik fizigi, astronomi ve malzeme bilimi gibi alanlarda
biiyiik veri setlerinin iglenmesi, gelecegin en dnemli zorluklarindan
biri olacaktir. YZ ve MO'niin bu veri setlerinden anlamli bilgi
cikarma konusundaki yetenekleri, fizik biliminin ilerleyisinde kilit
bir rol oynayacaktir. Ornegin, daha giiclii teleskoplar ve dedektorler
sayesinde astronomi alaninda toplanan verilerin analiz edilmesi,
evrenin dogas1 hakkinda yeni bilgiler ortaya koyabilir.
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Etik ve Multidisipliner Yaklasimlar

YZ ve MOin fizik bilimi ve diger disiplinlerle
entegrasyonu, yalnizca teknik degil, ayn1 zamanda etik ve sosyal
boyutlar1 da igeren bir gelisim gosterecektir. Gelecekte, yapay
zekanin fiziksel sistemlerdeki karar mekanizmalarinda kullanimiyla
ilgili etik kurallarin daha belirgin hale gelmesi gerekecektir. Ayrica,
fizik bilimi ile bilisim, miihendislik, biyoloji gibi farkl disiplinlerin
kesisim  noktalarinda  multidisipliner  c¢alismalarin  artmasi
beklenmektedir.

Sonug olarak, yapay zeka ve makine 6grenimi, fizik bilimine
yalnizca pratik ¢oziimler sunmakla kalmayip, ayn1 zamanda bilimsel
bilgi tiretimi stireglerini kokten degistirecek bir potansiyele sahiptir.
Gelecekte bu teknolojilerin  daha genis bir yelpazede
uygulanmasiyla, fizik biliminin ¢dzmekte zorlandigi bir¢ok
problemin {istesinden gelinmesi ve bilimsel kesiflerin hizlanmasi
miimkiin olacaktir. Bununla birlikte, etik sorunlara ve teknik
sinirlamalara yonelik ¢oziimler gelistirilmesi, bu teknolojilerin
stirdiiriilebilir ve giivenilir bir sekilde uygulanmasi i¢in kritik 6neme
sahip olacaktir.
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BOLUM X1V

Bitcoin ve Blok Zinciri Teknolojisi

Hatice Elanur KAPLAN!

Giris

Bitcoin, dijital para birimlerinin temelini olusturan ve kiiresel
finansal ekosistemde devrim niteliginde bir degisim yaratan bir
teknolojidir. 2008 yilinda Satoshi Nakamoto tarafindan yayimlanan
ve "Bitcoin: A Peer-to-Peer Electronic Cash System" bashigini
tastyan makale, finansal islemler diinyasinda merkeziyetsiz bir
yapinin temelini atmig ve Bitcoin’in teknolojik altyapisini
olusturmustur. Nakamoto’nun Onerdigi bu protokol, merkezi bir
otoriteye ihtiyag duymadan, kullanicilar arasinda dogrudan ve
giivenli bir deger transferi saglanabilmesini miimkiin kilmaktadir.
Bitcoin, esasen blok zinciri (blockchain) teknolojisinin bir
uygulamasi olup, finansal islemleri seffaf, glivenli ve izlenebilir bir
sekilde gerceklestiren dagitik bir sistemin parcasidir.

Bitcoin’in isleyisi, dijital para birimlerinin nasil yonetilecegi
ve dagitilacagi konusunda radikal bir yaklagim sergileyerek, finansal
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sistemin merkezilesmis yapisina karsi bir alternatif sunmaktadir.
Blok zinciri, her bir iglem kaydini (blok) dogrulayan ve her yeni
islemi Oncekiyle baglantili kilan bir yapidir. Bu sayede, her islem
hem ag tizerindeki katilimcilar tarafindan onaylanir hem de her bir
islem kaydi1 gegmise doniik olarak seffaf bir sekilde kaydedilir. Bu
teknoloji, geleneksel finansal sistemlerdeki giivenlik aciklarini
ortadan kaldirmay1 hedefleyerek, kullanicilarin merkezi bir otoriteye
veya finansal kuruma bagli olmadan iglem yapmalarini saglar.
Bitcoin aginda, islemler oOzel dijital clizdanlarda saklanan ve
kullanicilarin sahipliklerini dogrulayan dijital anahtarlarla yapilir.
Bu anahtarlar, kullanicilarin yalnizca kendilerine ait olan
Bitcoin’leri harcamalarina olanak tanir.

Bitcoin, 6zellikle internet {izerinden ¢alisan agik kaynakli bir
protokol yiginiyla gerceklestirilmis olup, diinyanin dort bir yaninda
farkl cihazlarda kullanilabilir. Bilgisayarlar, diziistii bilgisayarlar ve
akilli telefonlar gibi ¢esitli cihazlar iizerinde islem yapilabilir ve bu
sayede Bitcoin, cografi ve fiziksel smirlar1 ortadan kaldirarak
kiiresel bir deger transferi araci haline gelmistir. Kullanicilar,
Bitcoin sayesinde geleneksel para birimlerinin sundugu islevleri
dijital ortamda gergeklestirebilmekte; mal ve hizmet satin almak,
para transferi yapmak ya da kredi saglamak gibi islemleri
merkeziyetsiz bir platformda gerceklestirebilmektedirler. Bu,
finansal sistemdeki en Onemli doniistimlerden birini temsil
etmektedir.

Bitcoin’in arzi, sistemdeki en belirgin 6zelliklerden biri
olarak dikkat ¢eker. Bitcoin arzi, sabit bir miktar olan 21 milyon ile
siirlandirilmistir ve bu durum, dijital para biriminin deflasyonist bir
ozellik tasimasina neden olur. Her dort yilda bir yapilan "halving"
(yariya indirilme) islemi, madencilik 6diillerinin yariya inmesiyle
sonuclanir ve bu da Bitcoin arzinin zamanla azalmasini saglayarak,
degerinin artmasi potansiyelini barindirir. Ayrica, Bitcoin protokolii,
blok {iiretim zorluk seviyesini her 10 dakikada bir dinamik olarak
ayarlayarak agdaki giivenligi saglamaktadir. Bu mekanizma,
Bitcoin’in istikrarim1 ve siirekliligini giivence altina alirken, ayni
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zamanda yliksek islem hacimlerine karsi da dayanikli bir sistem
olusturur.

Bitcoin ve blok zinciri teknolojisinin sundugu olanaklar,
geleneksel finansal sistemlerin digindaki pek ¢ok birey i¢in finansal
katilim1 miimkiin kilarken, ayn1 zamanda ekonomik ve toplumsal
dinamikleri de doniistiirmektedir. Ancak, Bitcoin’in kiiresel ¢apta
yayginlasan kullanimina ragmen, bu dijital para birimiyle ilgili pek
cok belirsizlik ve sorun da bulunmaktadir. Bitcoin’in g¢evresel
etkileri, volatilitesi, hukuki belirsizlikler ve sug faaliyetlerine olan
katkisi, bunlar arasinda yer alan 6nemli konulardir. Bu ¢alisma,
Bitcoin ve blok zinciri teknolojisini inceleyerek, dijital para
birimlerinin gelecekteki roliine dair bir perspektif sunmay1
amaclamaktadir.

1. Bitcoin’in Yiikselisi ve Temel Ozellikleri

Bitcoin, dijital para birimlerinin temelini olusturan devrimsel
bir teknolojik yenilik ve ayni zamanda bu yeniligi destekleyen bir
ekosistemin en bilinen uygulamasidir. 2009 yilinda, Satoshi
Nakamoto olarak bilinen anonim bir kisi, merkezi bir otorite
tarafindan kontrol edilmeyen veya ihra¢ edilmeyen merkeziyetsiz bir
dijital para biriminin olusturulmasini 6neren “Bitcoin: A Peer-to-
Peer Electronic Cash System” baslikli bir makale yayimlamistir
(Nakamoto, 2008). Bitcoin, kullanicilarin deger depolamak, iletmek
ve transfer etmek amaciyla birbirleriyle iletisim kurdugu esler arasi
(peer-to-peer) bir ag lizerine insa edilmistir. Tamamen
merkeziyetsizdir ve karmagik bir protokole baglidir. Bu anlamda,
Bitcoin'in en benzersiz Ozelligi, geleneksel para birimleri igin
merkez bankalarinin oldugu gibi, onu garanti eden veya iizerinde
kontrol sahibi olan merkezi bir otoritenin olmamasidir. Bir diger
benzersiz 6zellik ise Bitcoin arzinin protokoliin tasarimiyla sinirh
olmasidir. Bitcoin'in ilkeleri Dwyer (2015) tarafindan ve bitcoin.org
adresinde agiklanmustir.

Bitcoin, internet {izerinden ¢alisan agik kaynakli bir protokol
y1gmi ile hayata gegirilmistir. Bu protokol, diziistii bilgisayarlar ve
akilli telefonlar gibi ¢ok ¢esitli cihazlarda c¢alistirilabilir. Bitcoin,
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kullanicilarin herhangi bir merkezi otoriteye veya finans kurulusuna
ihtiya¢ duymadan islem yapmalarina olanak tanir. Kullanicilar, mal
ve hizmet satin almak, para transferi yapmak veya kredi saglamak
gibi geleneksel para birimleriyle gerceklestirilebilecek iglemleri,
tamamen dijital bir bi¢imde Bitcoin ile gergeklestirebilirler. Bitcoin
islemleri, 6zel dijital ciizdanlarda saklanan ve kullanicilarin
sahipliklerini dogrulamasini saglayan dijital anahtarlarla yapilir. Bu
anahtarlar, kullanicilarin Bitcoin aginda iglemleri kilitleyip agmasini
miimkiin kilar ve boylece yalnizca anahtarin sahibi olan kisi Bitcoin'i
harcayabilir (Antonopoulos, 2017).

Bitcoin protokolii, her 10 dakikada bir yeni bir blok
olusturulmasini saglayacak sekilde dinamik bir zorluk seviyesine
sahiptir. Ayrica, Bitcoin arzi sabit bir 21 milyon coin ile
sinirlandirilmistir. Her dort yilda bir, Bitcoin madenciligi odilleri
yartya indirilir, bu da dolasimdaki Bitcoin miktarinin deflasyonist
bir egilim gostermesine neden olur (Hileman & Rauchs, 2017).

Merkezi olmayan kripto paralarin ortaya ¢ikmasini saglayan
en Onemli gelismelerden biri, Bitcoin'in temelini olusturan
blockchain teknolojisinin gelistirilmesidir. Blockchain, islemleri bir
ag lizerindeki bilgisayarlar arasinda kaydeden ve boylece seffaflik,
giivenlik ve degismezlik sunan bir dagitilmis defter sistemidir
(Antonopoulos, 2014).

Son donemlerde akilli sézlesmeler ve merkeziyetsiz finans
(DeFi) gibi yenilikler, kripto paralarin yalnizca bir degisim araci
olmanin Gtesine gecmesini saglamistir. Akilli s6zlesmeler, sartlarin
yazilim kodu halinde ifade edildigi ve otomatik olarak calisan
anlagmalardir. Bu tiir sozlesmeler 2015 yilinda Ethereum ile
tanitilmistir (Buterin, 2013).

Bitcoin’in basarisi, ¢ok sayida farkli 6zelliklere ve islevlere
sahip alternatif kripto paralarin, yani “altcoin’lerin, gelistirilmesine
ilham vermistir. Bu altcoinler, 6zellikle Bitcoin’in yavas islem
hizlar1 ve yliksek enerji tiiketimi gibi dezavantajlarini asma amaciyla
ortaya ¢ikmustir. Ornegin, Ethereum blockchain iizerinde
programlanabilir sézlesmelerin uygulanmasini miimkiin kilmas,
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Litecoin ise daha hizli blok olusturma siireleri sunmustur (Buterin,
2013).

Kripto paralarin gelisimi, siirekli olarak teknoloji, diizenleme
ve benimsenme siireclerindeki ilerlemelerle hiz kazanmaktadir.
Ayrica, DeFi’nin yayginlagsmasi, araci kurumlara ihtiya¢ duymadan
cesitli finansal islemlerin gergeklestirilmesine olanak taniyarak
kripto paralarin kullanim alanlarini genisletmistir.

Bitcoin’in ardindan, genellikle altcoin olarak bilinen ¢esitli
alternatif kripto para birimleri piyasaya siiriilmiistiir. Bu
altcoinlerden biri olan Litecoin, 2011 yilinda Charlie Lee tarafindan
gelistirilmis ve Bitcoin’e kiyasla daha hizli islem dogrulama siireleri
ile depolama verimliligi sunmay1 hedeflemistir (Lee, 2018). Erken
donem Orneklerinden digerleri arasinda 2011°de merkeziyetsiz bir
alan ad sistemi olarak tanitilan Namecoin ve 2012°de dijital ddeme
protokolii olarak piyasaya siiriilen Ripple bulunmaktadir
(Namecoin; Ripple).

Kripto paralarin evrimi, blockchain gibi temel teknolojik
yeniliklerin ortaya ¢ikmasiyla hizlanmistir. Blockchain, islemleri bir
bilgisayar ag1 lizerinde kaydederek giivenilir, seffaf ve
degistirilemez bir yap1 sunar (Antonopoulos, 2014).

Son zamanlarda, kripto paralar bir degisim arac1 olmanin
otesine gegerek akilli sozlesmeler ve DeFi gibi yeni kullanim
alanlariyla gesitlenmistir. Ethereum’un 2015 yilinda tanittigi akill
sozlesmeler, sartlarin dogrudan kodla yazildig1 ve otomatik olarak
isleyen sozlesmelerdir (Buterin, 2013). Diger yandan DeFi,
geleneksel finansal sistemlerin kredi ve bor¢ verme gibi iglevlerini
taklit etmek ve aracilara ihtiyag duymadan bu siirecleri
gergeklestirmek i¢in blockchain teknolojisi iizerine insa edilen
finansal hizmetler sistemidir.

Kripto paralarin ilerlemesi, teknoloji, diizenlemeler ve
kullanim oranindaki gelismelerle sekillenmeye devam etmekte ve bu
yenilik¢i finansal ekosistemin gelecegine yon vermektedir.
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2. Bitcoin Uretimi ve Giivenligi

Bitcoin blokzinciri “Proof of Work (s Ispat1)” ile ¢alisan bir
mutabakat mekanizmasina sahiptir. Kisiler arasi islemler belirli bir
sifreleme ve matematiksel formiillerle onaylanip islem bloklarina
eklenmektedir. Islem onaylari1  madenciler  yapmaktadir.
Madenciler zincirde yapilan islemleri bloklara koyup, blogun zincire
eklenip systemin gilivenilir ve hacklenmeden g¢alismasini saglayan
bir ortam olusturmaktadir. Madencilik blok zincirine bir blok iginde
yeni bir islem kaydi1 eklenmesi ve giivenilir bir sekilde saklanacak
ortami saglayan yazilim ve donanimlardir. Her onaylanan islem
blogu tizerinden yeni bitcoin’ler yayinlanir ve bloku ekleyene 6diil
olarak wverilir. Bu 6dil bitcoin’ in para arzini olusturmaktadir.
Kullanici, kendi bilgisayar kaynaklarmi kullanarak islemleri
dogrular ve Odemeleri kaydeder. Olusturulan 6deme isleminin
karsiliginda 6diil olarak bitcoin kazanir. Bloktaki ilk islem, para
tabani(coinbase) islemi olarak adlandirilir. En son blok zincirine
yeni eklenen blok, tiim diigiimlere gonderilir, boylece sistemin kayd1
tiim diiglimlerce tutulmus olur. Bitcoin ilk kez islemeye bagladigi
tarih itibariyle blok basina 6diil miktar1 50 bitcoin iken kodlamaya
gore Her 210.000 blokta bir 6diil yariya diismektedir (Tas & Kiani,
2018:32)

Bitcoin, geleneksel para birimleri ve elektronik 6deme
sistemlerinden farkli olarak, herhangi bir merkez bankasina ihtiyag
duymadan ¢aligir. Sistem, kullanicilar i¢in otomatik olarak iki tiir
anahtar tanimlar: "genel anahtar (public key)" ve "0zel anahtar
(private key)". Genel anahtar, herkesin erisimine agik olan bilgileri
icerirken, 6zel anahtar yalnizca sahibine ait bilgilere erisim saglar.
Bitcoin'in temelini olusturan dagitilmis veri aglari, kamuya acgik
sekilde kopyalanmis bilgiler barindirir. Bu durum, kullanicilarin
mahremiyetlerini koruyabilmeleri i¢in sahte kimlikler veya takma
adlar kullanmalarin1 miimkiin kilar. (Eraslan, 2019:24)

Diyjital Cilizdanlar; cilizdanlar gelen giden transferlerin
kayitlarin1 tutan hesap defteri gibi is gormektedir. Herhangi bir
dosya barindirmamaktadir. Blok zincir tabanli ¢alisan ciizdanlar
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islem adimlarmi, kayitlarin1  tutmaktadir. Ozel ve acik
anahtarlarimizin para iirerim ve transferleri islemlerinde takip
edilebilirligini sagladigimiz saklama alani olarak
diistintilebilmektedir. Transferlerde para tiretimi olmamakta, transfer
mantig1 para liretmeden mevcut paranin clizdan degisikligi olarak
diisiiniilmesi sistem i¢in uygun olmaktadir. Kisiye 6zel ayri iki
ciizdan genellemesi vardir. Internete bagli ise sicak ciizdan olarak
adlandirilmaktadir. Masatistii bilgisayarlar, online ¢evrimici bulutta
calisan sistem, mobil yani cep telefonun da olmak {izere ii¢ sekliyle
kurulumu  saglanip  aktif edilmektedir. Internet disinda
kullanabilecegimiz usb benzeri ciizdanlara da soguk ciizdan olarak
adlandirilmaktadir (Demir & Ergliney, 2024)

Bitcoin’de en kiiciik para birimi Satoshi’dir. Bir bitcoin’in
yliz milyonda biridir. 1 satoshi=0.00000001 BTC’dir. Baska bir
deyisle 1 BTC =100.000.000 Satoshi’dir. Bitcoin’de bir kullanicinin
birden fazla genel anahtar ile iiretilmis birden fazla adresi olabilir,
bu adresler bir veya daha fazla clizdanda saklanabilir. Bitcoin’i
harcayabilmek i¢in kullanict kendi 6zel anahtari ile islemi
imzalamalidir.

Bitcoin kullanicilari, agik anahtarlarini tipki hesap numarasi
paylasimi gibi birbirleriyle paylasabilir. Bu durum, gilivenlik
acisindan herhangi bir sorun olusturmaz. Ancak, 6zel anahtar, kisisel
bir hesap sifresine benzer bir islev gordiigii icin kesinlikle bagka
kisilerle paylasilmamalidir. Gonderilmek istenen bilginin gizliligini
saglamak amaciyla, gonderici agik anahtarini kullanarak bilgiyi kars1
tarafa degistirilemez bir sekilde sifreler ve bu agik anahtar1 aliciya
iletir. Alict ise kendisine ait 6zel anahtar ile bu sifreyi ¢ozerek
bilgiye ulasir. Ozel anahtar kullanilarak bilginin sifrelenmesi ve
aliciya acgik anahtar ile iletilmesi islemi, dijital imza yontemi olarak
adlandirilir. Eger alic1 bu bilgiyi kendi acik anahtari ile basariyla
cozebilirse, bilginin degistirilmeksizin dogru bir sekilde iletildigi
dogrulanmis olur (Tas & Kiani, 2018:32).

Bitcoin, kripto para piyasalarinda belirleyici bir role sahip
olup, uzun siiredir varligini siirdiiren 6nemli bir dijital varlik olarak
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Oone c¢ikmaktadir. Bunun baslica nedenlerinden biri, Bitcoin'in
yiiksek gilivenlik standartlarina sahip olmasi ve bu giivenligin,
Bitcoin’in itibarim1  giliglendirmesidir. Ayrica, bir¢cok altcoin
Bitcoin'in altyapisini temel alarak gelistirilmistir; 6rnegin, Bitcoin
Gold, Bitcoin Diamond ve Bitcoin Cash gibi kripto paralar
Bitcoin’in orijinal kod tabanini kullanmaktadir.

Bunun yani sira, Bitcoin, kripto para piyasalarinda bir rezerv
para birimi islevi gormektedir. Bir¢ok borsada, altcoin fiyatlarinin
genellikle Bitcoin fiyatlarina bagli olarak degismesi bu durumu
desteklemektedir. Ayrica, kripto paralarin fiat para birimlerine
doniistiiriilmesiyle ilgili diizenleyici engeller, yatirimcilarin
genellikle islemlerine baslamadan once Bitcoin almayi tercih
etmelerine yol agmaktadir (Swapzone, 2023).

Bu bulusun ardindan, Bitcoin’i model alan iki binden fazla
kripto para birimi gelistirilmistir. Bu kripto paralar, altcoin olarak
adlandirilmakta ve kripto para piyasalarinda 7/24 islem gérmektedir
(CoinMarketCap 2019). Her bir altcoin, kendine 6zgii bir misyon,
vizyon ve degerlere sahiptir. Ornegin, Ethereum, yatirimeilarm akilli
sozlesmeler olusturmasina ve merkeziyetsiz —uygulamalar
gelistirmesine olanak taniyan kiiresel ve agik kaynakli bir platform
olarak oOne c¢ikmaktadir (Ethereum White Paper 2019). Benzer
sekilde Ripple, merkezi bir yapiya dayanmasina ragmen, uluslararasi
finans kurumlar1 arasinda bir ag olusturmayi, islem maliyetlerini
azaltmayr ve kiiresel 6demeleri hizlandirmay:1 hedeflemektedir.
Ripple, c¢ogu altcoinin aksine hiikiimetler ve merkezi finans
kuruluslariyla is birligi yapmaktadir (Ripple White Paper 2019).
Buna karsilik, Binance, kullanicilari merkezi organizasyonlardan ve
yasal diizenlemelerden bagimsiz bir ekosistemle bulusturmak
amaciyla bir altcoin olarak piyasaya siiriilmiistiir.

Ayrica Tron (TRX), yatirimcilarin ve kullanicilarin veri
setlerini 0zglirce olusturmasini, yayimlamasimi ve depolamasini
saglamaktadir. Blockchain altyapisindan faydalanarak, Tron, igerik
tireticileri ve tiliketiciler i¢in blockchain tabanli merkeziyetsiz bir
platformda  kiiresel bir eglence platformu olusturmay1
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amaclamaktadir. Bitcoin’in ardindan bu altcoin girisimleri, kripto
para piyasasinin hizla biiylimesine katki saglamistir. Nakamoto’nun
girisiminden sonra bir¢ok altcoin piyasaya siiriilmiis ve Bitcoin,
Ethereum, Ripple, Litecoin, Eos, Bitcoin Cash, Binance, Stellar ve
Tron, zaman iginde piyasa degeri agisindan ilk 20 kripto para birimi
arasinda yer alarak ana akim coinler olarak kabul edilmistir
(CoinMarketCap 2019).

Sonug olarak, Bitcoin'in lider konumu, sagladig1 giivenlik,
altcoinlerin ona olan bagimlilig1 ve rezerv para birimi rolii, kripto
para piyasalarindaki onemini artiran temel unsurlar arasinda yer
almaktadir.

3. Blokzincir Mimarisi

Blok zinciri, bilgilerin giivenli bir sekilde saklanmasin
saglayan, verilerin bloklarda depolandigi ve bu bloklarin ardisik
olarak degistirilemez bi¢cimde bir zincir seklinde birlestirildigi bir
yapt olarak tanimlanabilir. Merkeziyetsiz bir yap1 lizerine kurulu
olan blok zinciri, internet lizerinde yer alan bir ag araciligiyla
toplanan verilerin, dagitik sistemler ve kriptografik yontemler
kullanilarak olusturuldugu bir konsensiis mekanizmasidir. Ayni
zamanda, blok zinciri dagitilmis bir kayit defteri islevi goriir. Bunun
Otesinde, blok zinciri; sifrelenmis, dagitilmis, ortak kullanima agik,
geri alinamaz ve bozulamaz bir bilgi depolama teknolojisi olarak 6ne
cikar (Kakavand vd., 2019:4).

Blok zinciri, merkezi olmayan, ¢ogaltilabilir ve dagitik bir
defter teknolojisi olarak pek ¢ok asamali ve yikici yeniligin temelini
olusturmaktadir. Blockchain teknolojisi, islem bilgilerini iceren
algoritmik bloklara dayanmakta; bu bloklar kronolojik sirayla bir
zincir olusturacak sekilde baglanmakta ve dogrulanmaktadir. Bu
zincir, kalici, degistirilemez, seffaf ve miidahaleye kapali kayitlar
barindirmaktadir (Guerar ve digerleri, 2020). Blok zinciri, tim
islemlerin kaydedildigi bir bloklar dizisidir. Her blok, kendisinden
onceki blogun hash degeriyle baglantili bir veri igerir. Blok
zincirinde, ilk islemle olusturulan bloga "genesis" ad1 verilmektedir
(Duman & Sen, 2019: 33).
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Kullanicilar islem gergeklestirirken, ag tizerindeki herhangi
bir diigiimden islem bilgilerini alabilirler. Islem bilgilerini barindiran
diiglim, aga dahil edilerek bu bilgileri diger diiglimlere iletir. Bu tiir
islemler, havuzda bekletilir ve bloklar olusturulana kadar isleme
almmaz. Madencilik yapan bir kullanict diigiim, islemlerin
gegerliligini kontrol eder ve dogrulanan islemleri bir diziye ekler. Bir
blok, temel olarak bir blok baslig1 ve blok govdesinden meydana
gelir (Duman & Sen, 2019:33).

Bitcoin'in 6nemli bir 6l¢eklenebilirlik 6zelligi, bloklarin ¢ok
seviyeli bir veri yapisinda depolanmasidir. Bir blogun "hash"i
aslinda yalnizca yaklasik 200 baytlik bir veri parcasi olan blok
basliginin hash'inden olusur. Bu baslik, zaman damgasi (timestamp),
nonce, Onceki blogun hash'i ve bloktaki tiim islemleri depolayan
Merkle agaci ad1 verilen bir veri yapisinin kok hash'ini igerir. Merkle
agact, ikili bir agac¢ tiiriidiir ve agacin en altindaki yaprak
diigiimlerinde temel veriler bulunur. Orta seviyedeki diigiimler, iki
alt diglimiiniin hash’inden olusur ve agacin "tepesi" olarak
adlandirilan kok diiglim de yine iki alt diigiimiiniin hash’inden
olusturulur. Merkle agacinin amaci, bir blok igindeki verilerin parga
parca iletilmesine olanak saglamaktir. Bir diigim, bir bloktan
yalnizca bashigi bir kaynaktan, agacin kendisiyle ilgili kiigiik bir
kismini ise bagka bir kaynaktan indirerek tiim verilerin dogrulugunu
yine de garanti edebilir. Bu sistemin ¢alismasinin nedeni, hash’lerin
yukart dogru yayilmasidir: Kotii niyetli bir kullanici, Merkle
agacinin altindaki bir iglemi degistirmeye ¢alistiginda, bu degisiklik
ustteki diigiimii, ardindan onun {istiindeki diigiimii etkiler ve
sonunda agacin kokiinde bir degisiklige neden olur. Bu da blogun
hash’ini degistirir ve protokoliin bu blogu tamamen farkli (neredeyse
kesin olarak gecersiz bir is kamitina sahip) bir blok olarak
kaydetmesine yol acar (Buterin, 2013).

Merkle agaci, her bir yaprak diiglimiiniin bir veri blogu
tarafindan temsil edildigi ve yaprak diiglimlerinin {ist diiglimlerinin,
alt diiglimlerinin kriptografik 6zetleriyle (hash) isaretlendigi bir veri
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yapisidir. Bu yapi, biiyiik veri setlerinde verilerin biitiinliiglinii ve
dogrulugunu etkili bir sekilde kontrol etmek i¢in kullanilir.

Literatiirde yer alan ¢alismalara gore, blockchain bes temel
unsur ile tanimlanmaktadir (Chang vd., 2020):

1. Hesaplama  Mantig1,  blockchain  {izerindeki
islemlerin algoritmalarla otomatik olarak etkinlestirilebilecegi
anlamina gelir. Baska bir deyisle, blockchain {izerine tasarlanan
akilli sozlesmeler, diigiimler arasinda islemleri otomatik olarak
gerceklestirebilecek sekilde programlanabilir;

2. Merkezsizlesme, merkezi bir diigiime ihtiyag
duymadan dogrudan esler arasi islemleri miimkiin kilar;

3. Kayitlarin Degistirilemezligi, bir islemin kaydinin
degistirilemez oldugunu ve tiim islemleri kronolojik sirayla
diizenleyen bir zincirin parcasi haline geldigini ifade eder. Blok
zincirine eklenen kayitlar kalicidir; silinemez veya degistirilemez.
Kayit degisikligi yalnizca belirli saldirt durumlarinda miimkiin
olabilir.

4. Dagitik Veri Tabani, tek bir kisi tarafindan kontrol
edilemeyen, aksine yeni islemler eklenerek ve katilimcilar tarafindan
dogrulanarak degistirilebilen bir yapidadir. Blok zincirinin temel
ozelligi, verilerin tek bir yerde degil, dagitik bir yapida kaydedilip
depolanmasi1 ve gerektiginde giincellenmesidir.

5. Takma Ad ile Seffaflik, islemlerin blockchain
iizerinde herhangi bir katilimci tarafindan goriilebilir ve seffaf
olmasin1 saglarken, her diiglim kimlik bilgilerini paylagsmay1 ya da
takma ad kullanmay1 tercih edebilir. Veri aktarimi sirasinda
diigtimler kimlik belirtmek zorunda degildir; yalnizca blok zinciri
adresinin bilinmesi yeterlidir.

Bu ozellikler, blockchain tabanli teknolojilerin islem
maliyetlerini ve islem siirelerini 6nemli 6l¢iide azaltmasini saglar.
Ayrica, dagitik defter teknolojileri, islemleri dogrulamak igin
araciya veya giivenilir tiglincii taraflara ihtiya¢ duymaz.
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Merkeziyetsiz ve dijital olan bu teknoloji, neredeyse her
sektorde uygulanabilir ve yikici bir yenilik potansiyeline sahiptir.
Oyle ki, blockchain tabanli ¢dziimlerin ortaya ¢ikisi, Dordiincii
Sanayi Devrimi ya da Endiistri 4.0 olarak adlandirilan siireci
baslatmistir. Dogal olarak, dagitik defter teknolojilerinin bilgisayar
bilimi iizerinde biiylik ve dogrudan bir etkisi vardir, ancak bu
teknolojiler miihendislik ve enerji yonetimi, gorsel sanatlar, sosyal
bilimler ve isletme yOnetimi gibi alanlarda da basariyla
uygulanmistir. Blockchain'in derinden etkiledigi diger iki baglantili
sektor ise bankacilik ve finans sektoriidiir. Son on bes yil iginde bu
teknoloji, modern finansin organizasyon bi¢imini; aracilarinin rolii
ve vyapisini, Odeme yoOntemlerini, 6deme islemlerini, varlik
yonetimini, takas ve mutabakat siireglerini, gayrimenkul
anlagmalarini, sigorta s6zlesmelerini, kamu ihale siireclerini ve daha
fazlasin1 doniistiirme potansiyeline sahip oldugunu kanitlamistir
(Mills & Zeng, 2017).

4. Sonuc¢

Teknolojik acidan bakildiginda, blockchain ¢igir agan bir
paradigmadir ve kripto paralar blockchain teknolojisinin kullanildig:
en Onemli alanlardan biridir. Bunlar arasinda Bitcoin, hem piyasa
kapitalizasyonu hem de literatiir ilgisi agisindan baskin aktordiir.

Bitcoin, sadece bir para birimi degil, ayn1 zamanda dijital
cagin finansal sistemlerini yeniden tanimlayan bir bulustur.
Merkeziyetciligi ortadan kaldiran yapisi, seffaflik, giivenlik ve
erigilebilirlik konularinda yeni standartlar belirlemistir. Blockchain
teknolojisi ve Bitcoin’in sagladigi yenilikler, finans sektorii disinda
da bir¢ok alanda etkiler yaratmaya devam etmektedir.

Kripto para birimlerinin hizla yayginlasmasinin arkasinda
yatan temel faktorlerden biri, bu teknolojilerin altyapisini olusturan
blokzincir teknolojisinin sagladig: yeniliklerdir. Blockzincir, sadece
kripto para birimleri i¢in bir temel degil, ayn1 zamanda farkh
sektorlere sundugu benzersiz avantajlar sayesinde ekonomik ve
sosyal sistemleri doniistiiren bir paradigma olarak kabul
edilmektedir. Merkezi olmayan, seffaf ve giivenli bir kayit tutma
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mekanizmasi saglayan blokzincir, geleneksel finans sistemlerinin
eksikliklerini gidermede kritik bir rol oynamaktadir.

Blokzincir teknolojisinin en c¢arpici Ozelliklerinden biri,
merkezi bir otoriteye olan ihtiyac1 ortadan kaldirarak kullanicilar
arasinda dogrudan islemleri miimkiin kilmasidir. Bu durum, hem
islem maliyetlerini azaltmakta hem de giiven sorunlarini en aza
indirgemektedir. Bitcoin gibi kripto paralar, bu yenilik¢i
teknolojinin en belirgin ornekleri arasinda yer alirken, Bitcoin’in
siirlt arzi1 ve liretiminin her dort yilda bir yariya inmesi, onu dijital
altin olarak tanimlamaktadir. Bu ozellikler, geleneksel finansal
sistemlerde sik¢a karsilasilan enflasyon ve manipiilasyon gibi
sorunlara karsi bir alternatif sunmaktadir.

Kripto para birimlerinin blokzincir teknolojisi ile olan bagi,
bu iki yeniligin birbirini destekleyerek biiyiimesine olanak
tanimaktadir. Bitcoin, blokzincir teknolojisinin ilk ve en taninmis
uygulamasi olarak, bu teknolojinin potansiyelini ve sinirlarin test
eden bir laboratuvar islevi gormektedir. Bitcoin’in basarisi,
blokzincirin yalnizca finansal islemler i¢in degil, veri giivenligi ve
islem dogrulama gibi alanlarda da kullanilabilecegini kanitlamigtir.
Bu durum, blokzincirin gelecekteki uygulama alanlarinin ne denli
genis oldugunu gdstermektedir.

Sonug olarak, kripto para birimleri ve blokzincir teknolojisi,
sadece finans diinyasini degil, dijital ¢agin bir¢ok yoniinii yeniden
tanimlayan bir doniisiimiin Onciisii olarak degerlendirilmektedir.
Blokzincirin sagladigi seffaflik, giivenlik ve merkeziyetsizlik
ozellikleri, toplumun her kesiminde yeni standartlar olustururken, bu
teknolojilerin  gelecekteki uygulama alanlarinin  genislemesi
kacinilmaz goriinmektedir. Bitcoin ve diger kripto paralar, bu
doniisimde Oncii rol oynayarak yeni nesil yatirimcilarin ve
isletmelerin dikkatini ¢ekmeye devam edecektir. Blockchain ve
kripto paralarin sagladigi bu yenilik¢i ¢oziimler, ekonomik ve
teknolojik gelismelerin ivme kazanmasinda kritik bir rol
istlenecektir. Bu baglamda, blokzincir teknolojisinin benimsenmesi,
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sadece finansal sistemlerde degil, tiim toplumda siirdiiriilebilir bir
doniisiimiin temelini olusturacaktir.
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