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Amac - Katilim bankalarinin uyguladig: fon kullandirma yontemleri icerisinde murabaha’min pay1 %901
asmaktadir. S6z konusu yontemle ilgili olarak en ¢ok yapilan tartisma ise bu bankalarin fon kullandirmada
uyguladiklari vade farkinin geleneksel bankalarin uyguladigi faiz oraniyla hemen hemen aynu seviyelerde
oldugu ve ayn1 yonde seyrettigidir. Bu baglamda ¢alismamizda hem bu iddianin ekonometrik olarak test
edilmesi hem de bu olgudan hareketle murabaha yénteminin faizli kredi benzeri oldugu iddialarina iliskin
bir degerlendirme ve 6neri yapilmas: amaglanmustir.

Yontem - Bu amagcla katilhm bankalar: ortalama 1, 3, 6 ve 12 ay vadeli kar pay1 oranlari, geleneksel
bankalar 1, 3, 6 ve 12 ay vadeli agirlikli ortalama mevduat faizi oranlari, TUFE ve USD/TL déviz kuru
arasindaki iligki yapisal kirilmalar1 dikkate alan tek kirilmali egbiitiinlesme ve Fourier Granger nedensellik
analizleriyle test edilmistir. Analiz igin kullanilan veri seti Ocak 2003 ile Ocak 2018 dénemini kapsayan
aylik verilerden olusmaktadir.

Bulgular - Seriler arasinda egbiitiinlesme iligkisi olmadig1 gézlenmistir. 1, 3, 6, 12 ay vadeli mevduat faizi
oranlarindan 1, 3, 6, 12 ay vadeli kar pay1 oranlarina dogru ayni vadelerde tek yonlii nedensellik iliskisinin
oldugu ve USD/TL doviz kuru ile TUFE'den kar payi oranlarma dogru nedensellik iliskisi olmadig
gorilmiistiir.

Tartisma — Katilim bankalarinin faiz riskine maruz kaldigi, bu riske karsi 6nlem almasi gerektigi ve
faizden kaginmak isteyen katilim bankalarindaki mevduat sahiplerinin de karar verirken TUFE ve
USD/TL do6viz kuru makroekonomik degiskenlerinden ziyade faizi gbz éniinde bulundurmasi gerektigi
belirtilebilir. Calismada, katilim bankalar1 vade farklarimin geleneksel bankalarin faiz oranlariyla aymn
yonde hareket etmesi ve hemen hemen ayni olmast ile ilgili bir degerlendirme de yapilmstir. Konuyla
ilgilenenlerin ¢ogu ‘murabaha’ yonteminin aslinda faizsizlik iddiasmna uymadigin ileri siirmektedir.
Calismada ise bu olguya ters yonden de bakilabilecegi, dolayisiyla devletin siki diizenlemeleri ve denetimi
altinda calisan geleneksel bankalardaki mevduat ve kredi faizinin riba olup olmadiginin tartisiimasi
gerektigi belirtilmistir.
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Keywords: Purpose — The share of murabaha among the funding methods applied by participation banks exceeds
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method is like a loan with interest, based on this fact.

Design/Methodology/Approach — The relationship between profit share rates and deposit interest rates,
the CPI and the USD / TL exchange rate has been tested with single-break cointegration and Fourier
Granger causality analyzes considering structural breaks. For this purpose, participation banks average 1,
3, 6 and 12-month dividend rates, traditional banks 1, 3, 6 and 12-month maturity weighted average
deposit rates, the relationship between CPI and USD / TL exchange rate has been tested with single-break
cointegration and Fourier Granger causality analyzes considering structural breaks. The data set used for
the analysis consists of monthly data covering the period January 2003 and January 2018.

Findings - It was determined that there was no cointegration relationship. It is determined, that there is
one way casuality relationship from deposit interest rates in 1, 3, 6, 12 month(s) maturities to profit share
rates in 1, 3, 6, 12 month(s) maturities in each maturity levels and there is no causal relationship between
USD / TL exchange rate and CP1I to profit share rates.
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Discussion - It can be stated that participation banks are exposed to interest risk, they should take
measures against this risk, and depositors in participation banks who want to avoid interest should also
consider interest rate rather than macroeconomic variables of CPI and USD / TL exchange rate when
making decisions. In the study, an evaluation has been made about the fact that the interest rates of
participation banks move in the same direction with the interest rates of traditional banks and are almost
the same. Most of those who are interested in the issue argue that the "murabaha" method does not actually
comply with the interest-free claim. In the study, it was stated that this phenomenon can be viewed from
the opposite side, so it should be discussed whether the deposit and loan interest rates in traditional banks
operating under the strict regulations and control of the state should be discussed.

1. GIRIS

Ribanin (faizin) Islam’da yasak olmasi nedeniyle faizsiz bankacilik iddiasiyla hayata gegen ‘katilim bankalarr’,
bu amacla birc¢ok {iiriin gelistirmislerdir. Teorik olarak fon kullandirmaya yonelik bir¢ok iiriin sayilmakla
birlikte, uygulamada en yogun olarak kullanilan {ir{in, kar/zarar ortaklig1 esasl yontemler degil ‘murabaha’
isimli fon kullandirma yontemidir.

Calismamizda, konuyla ilgili olarak gozden gecirebildigimiz calismalardan farkl: olarak, kar pay1 oranlari ile
mevduat faizi oranlar1 ve makroekonomik degiskenler arasindaki iliski yapisal kirilmalar dikkate alinarak
incelenmistir. Bir VAR modelinde, modeldeki degiskenlerde dikkate alinmayacak yapisal kirilmalar, modelin
ortaya koydugu sonuglarin gercekten sapmasina neden olabilir. Ancak kurulacak modellerde yapisal
kirilmalarin keskin bir bigimde oldugunu dikkate almak da gercegi yansitmayabilir. Bu nedenle aragtirmadaki
degiskenlerle kurulacak VAR modelinde yapisal kirilmalar: keskin olmayan bigcimde (Fourier) dikkate almak
sonuglarin gergekten daha az sapmasini saglayabilir. Bu yiizden kar paymin; mevduat faizi, TUFE ve USD/TL
ile iligkisinin yapisal kirilmalar: dikkate alan analizlerle incelenmesi 6nem arz etmektedir.

Katilim bankalarinda fon kullandirma yontemleri arasinda murabaha’nin pay1 %901 asmaktadir. S6z konusu
yontemle ilgili olarak en ¢ok yapilan tartisma ise bu bankalarin fon kullandirmada uyguladiklar: vade farkinin
geleneksel bankalarin uyguladig1 faiz oraniyla hemen hemen aymi seviyelerde oldugu ve ayni yonde
seyrettigidir. Calismamizda hem bu iddia ekonometrik olarak test edilmis hem de bu olgudan hareketle
murabaha yontemi ve faiz ile ilgili bir degerlendirme yapilmistir.

Bir¢ok yazar; belirttigimiz durumun ortaya ¢iktig1 ‘murabaha’ uygulamasmin aslinda faizsiz bir yontem
olarak kabul edilmesi hususunu tartismaktadirlar. Biz ise ayn1 gercege diger taraftan bakarak; devletin ¢ok
ciddi diizenlemeleri gergevesinde faaliyet gosteren klasik bankalardaki mevduat ve kredi faizinin Kur’an-1
kerimde yasaklanan riba ile ayn1 sey olup olmadiginin da tartisilmasinin gerektigini belirtmek istiyoruz. Bazi
alimler ‘Kur’an’da yasaklanan ribanin katl1 veresiye faizi oldugunu buna mukabil ilk akit sirasindaki fazlaligin
(faizin) riba kapsaminda olmadigini” belirtmislerdir.

Her cesit banka faizinin Islam’m yasakladig1 riba oldugu bigimindeki anlayzs iilkemizde genel kabul gérmiis
bakis acis1 olarak belirtilebilir. Bu yondeki goriislerin 6zii ve 6zetini 20. ytizyil Tiirkiye’sinin en 6nde gelen
tefsir alimi Elmali Hamdi Yazir'in “Hak Dini, Kur’an Dili” adl1 tefsirinde bulabiliriz.

S6z konusu elestirilerin tiimi iki tarafli bor¢ verme iligkisi ¢ercevesinde bir anlam ifade edebilir. Halbuki
gliniimiizde faiz deyince banka dedigimiz kurumlar akla gelir 6ncelikle. Burada ise {i¢ tarafli bir iliski s6z
konusudur: Bankaya tasarruflarini yatiran mevduat sahipleri, aract kurum olarak banka ve bankanin kredi
verdigi isletme veya fertler. Buradaki faiz yasagina iliskin gerekgelerle ilgili olarak sdylenmesi gereken esas
husus sudur: Biitiin bu ve benzeri elestiriler klasik banka mevduat faizi ve kredi faiziyle ilgili olarak gecerliyse,
faizsiz bankacilik yaptig1 ifade edilen katilim bankalarinin mevduata verdigi kar pay1 ve kredi kullandirmada
uyguladigr vade farkinin séz konusu oldugu ‘murabaha’ uygulamasi i¢in de aynen gegerlidir. Tefsirde
belirtilen gerekgelerin tiimii iki tarafli bor¢ verme iliskisi ¢ercevesinde anlamli olabilir.

Degerlendirmemizin basglangicinda da katilim bankaciligi uygulamasimnin baslamasmndan ¢ok onceleri bile
klasik bankalardaki mevduat ve kredi faizinin Kur'an’da yasaklanan riba ile ayn1 sey olmadigini savunan
bircok alim oldugunu belirtmistik. Katihm bankaciliginin kredi kullandirma uygulamasinin %90'indan
fazlasinin ‘murabaha’ yontemi oldugu, bu yontemde ise bankaya fon yatiranlara 6denen kar pay:1 ve kredi
kullananlara uygulanan vade farki oranlarinin klasik banka mevduat ve kredi faizleriyle ¢ok yakin ve ayni
yonde seyrettigi gerceginin acik bicimde goriilmesinden sonra bu degerlendirmenin daha da biiyiik 6nem
kazandigini rahatlikla soyleyebiliriz.
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Bizi bu yonde bir tartismanin anlamli olacag1 kanisina yonelten diger bir hususun son zamanlarda ciddi din
alimlerinden bazilarinin makale ve kitaplarindaki degerlendirmeleri oldugunu belirtmek isteriz.

Degerlendirmemizi asagidaki sorularla sonu¢landirmanin uygun olacagi kanisina varmis bulunuyoruz. Bu
durumda katilim bankalarinin fon kullandirma uygulamalar: i¢inde ¢ok genis yer tutan murabahay: fikhi
acgidan elestirenlerin su sorulara net bir cevap iiretmeleri gerekmektedir: Kisa vadeli kredi i¢in fikhi agidan
murabahadan daha uygun bir segenek oneriyor musunuz? Aksi halde geleneksel bankalarin devletin siki
diizenlemeleri ve denetimi ¢ercevesinde yiiriittiikleri kisa vadeli kredi uygulamasindaki faizin riba
olmadigiyla ilgili daha acik ve net bir tavir ortaya koymak gerekmez mi?

2. LITERATUR

Geleneksel bankalarin mevduat faizi oranlari ile Islami bankalar kar pay1 oranlar1 arasindaki iliskiye iliskin
literatiir incelendiginde konuyla ilgili ¢ok sayida ¢alisma yapildig1 gozlenmistir. Incelenen caligmalarin
hepsinde de iki faktoriin ayn1 yonde ve birbirine ¢ok yakin seyrettikleri belirlenmistir. Mevduat faizi oranlar
ve kar pay1 oranlarindan hangisinin hangisini etkiledigi ile ilgili olarak fikir birligi olmayip; genel olarak
mevduat faiz oranlarinin kar payi oranlarmi etkiledigi; kar payr oranlarimin mevduat faizi oranlarmi
etkilemedigi savunulmustur. Konuya iliskin ¢alismalar kronolojik olarak incelenmis ve ayrintilar: asagida
sunulmustur.

Haron ve Ahmad (2000) tarafindan yapilan calismada Malezya’da mevduat faiz oranlar1 ve kar pay:
oranlarmin Islami bankacilik sistemine yatirilan fonlar {izerindeki etkisi arastirilmistir. Calismada Ocak 1984-
Aralik 1998 donemi geleneksel banka mevduatlar: tutari, Islami banka mevduatlarinin beklenen kar orani,
geleneksel bankalarin vadeli mevduat faiz orani, [slami bankalarin mevduatlar1 tutari, Islami banka
mevduatlarinin beklenen kar orani ve geleneksel bankalarin mevduat faiz orani aylik verilerinden olusan veri
seti kullanilmigtir. Yapilan regresyon analizleri sonucunda geleneksel bankalarin mevduat faiz oran ile Islami
banka mevduat tutari arasinda negatif iligki, Islami banka mevduat kar pay1 orani ile mevduat tutari arasinda
pozitif iligki ve geleneksel banka mevduat tutarlari ile Islami bankalar1 mevduat tutarlari arasinda negatif
iliski oldugu gozlenmistir.

2003 yilinda Kaleem ve Isa tarafindan yapilan calismada Malezya’da Islami ve geleneksel bankacilik araglart
arasindaki iliski Granger nedensellik analiziyle test edilmistir. Calismanin veri setini Ocak 1994-Aralik 2002
arasi ticari bankalar ve finans sirketleri altinda sunulan 1, 3, 6, 9 ve 12 aylik Islami ve geleneksel mevduat
getirilerinin aylik verileri olusturmaktadir. Analiz sonucunda genel olarak geleneksel mevduat getirilerinin
Islami mevduat getirilerinin nedeni oldugu gozlenmistir.

Bacha (2004) tarafindan yapilan galismada geleneksel ve Islami bankalarin getiri oranlari ve mevduat
miktarlar1 arasindaki iligki test edilmistir. Calismada Ocak 1994-Temmuz 2003 donemi mevduat miktarlar: ve
getiri oranlar1 aylik verileri kullanilmistir. Yapilan regresyon ve Granger nedensellik analizi sonucunda
geleneksel banka faiz orani ile Islami bankalarin kar pay1 oranlari arasinda iligki oldugu ve geleneksel
bankalarin faiz oranlarindan Islami bankalarin kar pay1 oranlarina dogru giiglii ve tek yonlii nedensel iligki
oldugu gozlenmistir. Ayrica analiz sonucunda getiri oranlarma benzer sonuglarin oldugu ve geleneksel
bankalarin mevduat tutarinin Islami bankalarin mevduat tutarinin nedeni oldugu goriilmiistiir.

2009 yilinda Chong ve Liu tarafindan yapilan calismada geleneksel ve Islami bankalarin mevduat getiri
oranlar1 ve mevduat tutarlar1 arasindaki iligki incelenmistir. Calismada Nisan 1995-Nisan 2004 donemi
geleneksel ve Islami bankalarin 1 aydan 12 aya kadar mevduat getiri oranlar aylik verileri veri seti olarak
kullanilmistir. Yapilan Granger analizi sonucunda geleneksel bankalarm mevduat getiri oranlarindan (1
aydan 12 aya kadar) Islami bankalarin mevduat getiri oranlarina dogru tek yonlii nedensel iligki oldugu tespit
edilmistir. Elde edilen bulgular Islami bankacilik uygulamalarmin pratikte faizsiz olmadigim gosterdigi ve
Islami bankaciigin geleneksel bankaciliga ve Islami mevduatlarin geleneksel banka mevduatlarina ¢ok
benzedigi belirtilmistir. Ayrica ¢alisma sonucunda Islami bankalarin geleneksel bankalarla benzer sekilde
denetlenip diizenlenmesi gerektigi belirtilmistir.

Zainol ve Kassim (2010) tarafindan yapilan calismada Islami bankalarin 3 aylik kar pay1 oranlari ile geleneksel
bankalar 3 aylik mevduat faizi arasindaki iliski ve her iki bankanin toplam mevduatlar1 arasindaki iliski test
edilmistir. Analiz icin Ocak 1997-Ekim 2008 donemi aylik verileri kullamilmistir. Calismada VAR, VECM,
esbiitiinlesme ve Granger nedensellik analizleri uygulanmistir. Analiz sonucunda 3aylik vadeli mevduat faizi
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oranlari ile fslami banka kar pay1 oranlar1 arasinda cift yonlii nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Sonucun bu
sekilde ¢ikmasi, literatiirdeki benzer ¢alismalarin sonuglarindan farklilastigini gostermektedir.

2013 yilinda Ito tarafindan yapilan ¢alismada Malezya mevduat piyasasinda Islami bankacilik getiri oranlari
ile mevduat faiz oranlar1 arasindaki ilisi test edilmistir. Calismada Mayis 2005-Aralik 2012 donemi 1, 3, 6 ve
12 aylik mevduat faiz oranlari ile ayni1 vadelerdeki Islami mevduat getiri oranlari aylik verileri veri seti olarak
kullanilmistir. Yapilan Granger nedensellik analizi neticesinde literatiirdeki benzer calismalarin tersine Islami
getiri oranlarindan mevduat faiz oranlarina dogru nedensellik iliskisi tespit edilmistir.

Ava ve Aktas (2015) tarafindan katilim bankalarmnin kar payi ddemeleri ile mevduat bankalarinin faiz
O0demelerinin birbirine yakin olmasinin nedenleri arastirilmistir. Calismada 2010-2014 dénemi katilim
bankalarmin kullandirdiklar: fon yontemleri trend analizi yontemiyle incelenmistir. Analiz sonucunda katilim
bankalar1 kar pay1 oranlarinin mevduat bankalar: faiz oranlarina egit denebilecek derecede yakin olmasinin
sebebinin, katiim bankalarinin murabaha fon kullandirma yontemini agirlikli olarak kullanmas: oldugu
belirtilmistir.

Cevik ve Charap (2015) tarafindan yapilan galismada Malezya ve Tiirkiye’de geleneksel ve Islami getiriler
arasindaki iligki incelenmistir. S6z konusu ¢alismada analiz igin Ocak 1997- Agustos 2010 donemi Malezya ve
Tiirkiye geleneksel, Islami mevduat getirileri ve enflasyon oranlari aylik verileri kullamilmistir. Analiz
sonucunda Islami mevduat getirilerinin geleneksel mevduat getirileri ile esbiitiinlesik oldugu; esbiitiinlesme
analizine TUFE dahil edildiginde Malezya’da esbiitiinlesik oldugu ancak Tiirkiye’de egbiitiinlesik olmadig:
gozlenmistir. Ayrica her iki {ilkede de geleneksel mevduat getirilerinden Islami mevduat getirilerine dogru
tek yonlii Granger nedensel iliski oldugu tespit edilmistir.

2016 yilinda Ata ve dig. tarafindan yapilan ¢alismada kar pay1 oranlari ile mevduat faizi oranlar1 arasindaki
iligki test edilmistir. Bu amagla Ocak 2004-Aralik 2014 dénemi 1, 3, 6 ve 12 ay vadeli kar pay1 oranlariile 1, 3,
6 ve 12 ay vadeli mevduat faizi oranlar1 aylik verileri veriseti olarak kullanilmistir. Degiskenler arasindaki
iliski Hacker ve Hatemi nedensellik analiziyle test edilmis, analiz sonucunda 1, 3 ve 6 aylik vadelerde mevduat
faiz oranlarindan kar pay1 oranlarina dogru tek yonlii; 12 aylik vadede ise ¢ift yonlii nedensel iliski oldugu
tespit edilmistir.

Giil ve dig. (2017) tarafindan yapilan calismada katilim bankalarmin fon kaynaklarini etkileyen faktorlerin ve
klasik bankalarla iligkilerinin tespiti amaglanmistir. Calismada Ocak 2005-Mart 2013 donemi ortalama kar
payl, ortalama mevduat faizi, TUFE, katilim bankalar1 mevduati, ticari bankalarin mevduat verilerinden
olusan veriseti kullanilmistir. Yapilan Johansen esbiitiinlesme analizi sonucunda, faiz orani ve kar pay1
arasinda pozitif yonde bir iliski oldugu; kar pay1 ve faiz oraninin katilim bankalarinin fonlarimi etkiledigi tespit
edilmisgtir.

2017 yiinda Minny ve Gormiis tarafindan yapilan c¢alismada faiz oranindaki degisikliklerin katilim
bankalarmin karliligina etkisi arastirilmistir. Calismada 2008 yili 1. ¢eyregi ile 2016 yili 3. Ceyregi aras: 3’er
aylik 3 katiim bankasmin toplam aktifleri, kredileri, toplam kar, Merkez bankasi faiz orani ve hesaplanan
ROA verileri veriseti olarak kullanilmistir. Yapilan panel esbiitiinlesme analizi sonucunda faiz orani ile katilim
bankalarmin karliligi arasinda egbiitiinlesme iligkisi oldugu gozlenmistir. Ayrica sonucun bu sekilde
¢ikmasinin katiim bankalarmin konvansiyonel bankalarla birlikte hareket etmeleri anlamina geldigi
belirtilmistir.

Zengin ve dig. (2018) tarafindan yapilan ¢alismada katilim bankalarinin dagittigi TL, USD/TL ve EU/TL aylik
kar pay1 oranlariin karsilastirmali analizi yapilmistir. Analiz i¢in Albaraka Tiirk, Kuveyt Tiirk ve Tiirkiye
Finans Katilim bankalarinin Ocak 2010-Ocak 2018 Dénemi aras: aylik TL, USD/TL ve EU/TL aylik kar pay1
oranlar1 veriseti olarak kullanilmistir. Yapilan nonparametric testler sonucunda katillm bankalarinin
dagittiklar: kar pay1 oranlar: arasinda anlamli farklilik oldugu gozlenmistir. Analiz sonucunda TL kar pay1
oraninda Albaraka Tiirk, USD/TL kar pay1 oraninda Tiirkiye Finans ve EU/TL kar pay1 oraninda Kuveyt Tiirk
katilim bankalarinin daha ytiksek kar pay1 dagittiklar: goriilmiistiir.

Topdag ve Isik (2019) tarafindan yapilan ¢calismada 1, 3, 6 ve 12 aylik ortalama kar pay1 oranlari, mevduat faizi
oranlar1 ve enflasyon arasindaki iliski Johansen esbiitiinlesme analizi, Granger nedensellik analizi ve Toda
Yamamoto nedensellik analizi ile test edilmistir. Calismada analiz igin Ocak 2003-Eyliil 2017 donemi aylik
veriseti kullanilmistir. Analiz sonucunda 1, 3, 6 ve 12 aylik vadelerde kar pay1 oranlari, mevduat faizi oranlari
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ve enflasyon arasinda egbiitiinlesme iliskisi oldugu ve mevduat faizi oranlarindan kar pay1 oranlarina dogru
tek yonlii Toda Yamamoto nedensel iliskisi oldugu gozlenmistir. Ayrica 1, 3 ve 12 aylik vadelerde mevduat
faizi oranlarindan kar pay1 oranlaria dogru tek yonlii granger nedensel iliskisi oldugu tespit edilmistir.

Tura ve Kaya (2019) tarafindan yapilan ¢alismada katilim bankalari kar pay1 oranlari ile geleneksel bankalarin
mevduat faizi oranlar1 arasindaki iliski VAR, Johansen egbiitiinlesme ve Granger nedensellik analizleriyle test
edilmistir. Calismada Eylil 2005-Aralik 2017 donemi katilim bankalarinin aylik kar payi odemeleri ile
geleneksel bankalarin aylik mevduat faizlerinin aylik verileri veriseti olarak kullanilmistir. Analiz sonucunda
kar pay1 orani ile mevduat faizi orani arasinda uzun dénemli iliski oldugu ve mevduat faizi oranindan kar
pay1 oranina dogru tek yonlii nedensellik iliskisi oldugu gozlenmistir. Ayrica etki-tepki ve varyans ayristirma
testleri sonucunun da nedensel iligskiye paralel sonuglar ortaya koydugu gozlenmistir.

Literatiirde mevduat faiz oranlari ile kar pay1 oranlar1 arasindaki iliskiyi zaman serisi ve panel veri analiziyle
test eden ¢aligmalarin tamaminin yapisal kirilmalan dikkate almayan yontemlerle test edildigi goriilmiistiir
halbuki yapisal kirilmalarin dikkate alinmamasi sonuglarin gerceklerden sapmasina neden olabilir. Ayrica
calismalarin ¢ogunda TUFE'nin dikkate alinmadig1 gozlenmistir. Bu yiizden bu c¢alismada 4 ayr1 vadede
mevduat faiz oranlari, kar pay1 oranlari ve TUFE degiskenleri arasindaki iliski yapisal kirilmalar1 dikkate alan
analizlerle test edilecektir.

3. YONTEM
3.1. Calismanin Amaci

Katilim bankalarinin fon kullandirmada uyguladiklar: vade farkinin geleneksel bankalarin uyguladig: faiz
oraniyla hemen hemen ayni seviyelerde seyretmesi giiniimiizde en ¢ok tartisilan konular arasindadir. Bu
baglamda calismada hem bu iddianin yapisal kirilmalar: dikkate alan tek kirilmali egbiitiinlesme ve Fourier
Granger nedensellik analizleriyle test edilmesi hem de bu olgudan hareketle murabaha yontemi ve faiz ile
ilgili bir degerlendirme yapilmas1 amaglanmustir.

3.2. Fourier ADF ve Fourier Granger Nedensellik Analizi

Arastirmada kullanilan degiskenlerin yapisal kirilmalar igermesi olagan bir durumdur ve VAR modeli
kurulan bu degiskenlerin tamam yapisal kirilmasiz degilse bu durum kurulacak VAR modelindeki diger
degiskenlerde yapisal kaymalara neden olacaktir. VAR modeli tahmininden 6nce degiskenlerin duraganlig:
test edilir. Zaman serilerinde degiskenlerin birim kok igerip icermediginin tespitinin yapilmasinda, yapisal
kirilmalar1 dikkate alan birden fazla model vardir. Bu modellerden bazilari; sifir hipotezi (Ho) ‘seri
duragandir’ olan, tek kirilmali KPSS (Kurozumi, 2002), Cift kirilmali KPSS (CS ve Sanso, 2007), Fourier
(yumusak kirilma) KPSS (Becker ve dig., 2006) testleri ve sifir hipotezi (Ho) ‘seri birim koktiir’ olan, tek
kirilmali ADF (Zivot ve Andrews, 1992), cift kirllmalit ADF (Narayan ve Pop, 2010), fourier (yumusak kirilma)
ADF (Enders ve Lee, 2012) testleridir.

Bir VAR modelinde degiskenlerde dikkate alinmayacak yapisal kirilmalar modelin ortaya koydugu
sonuglarin gercekten sapmasina neden olabilir. Ancak kurulacak modellerde yapisal kirilmalarin keskin bir
bicimde oldugunu dikkate almak da gercegi yansitmayabilir. Bu nedenle arastirmadaki degiskenlerle
kurulacak VAR modelinde yapisal kirilmalar1 keskin olmayan bicimde (Fourier) dikkate almak sonuglarin
gercekten daha az sapmasini saglayabilir. Enders ve Jones (2016) yumusak kirilmaya (fourier) sahip
degiskenlerdeki olasi ¢oklu yapisal kaymalarla basa ¢ikilmasini saglayan VAR modeli iizerine ¢alisarak bu
problemi ele almistir.

Bu amacla Enders ve Jones (2016) VAR modelindeki degiskenlerde birden daha ¢ok yapisal kirilma ihtimalini
dikkate almak i¢in esnek fourier formunun (Gallant, 1981) bir degiskenini kullanir. Yontemi tanimlamada,
VAR'’daki degiskenlerin deterministik kisimlarinin, birden ¢ok yapisal kirilmaya sahip oldugu dikkate alinir.
(Ghosrary ve dig., 2018). Bu, degisken yit denkleminin deterministik kismi qgit olarak ifade edilebilir:

Qit = Xjo T Xj1q1t T Xi2q2¢ + =" XirQre 1)

Denklemde, qit, zaman igerisindeki potansiyel piiriizsiiz islevleri temsil eden, xj (j = 1,2,., r) parametreleri, i
degiskenindeki j kirllmasinin boyutunu belirtir; ve 1, i degiskenindeki kirilma sayisini belirtir. Kirilmalar
keskinse, bu durumda Heaviside Gostergeleri xjt = 1 olacak sekilde kullanilabilir, aksi durumda t> tj ve xjt =0
olarak kullanilir. Bununla birlikte, birden ¢ok kirilma varsa ve bu kirilmalar kii¢iik olma egilimindeyse, Esnek
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Fourier Formu, xj'nin zaman i¢inde yumusak fonksiyonlara sahip olmasini saglamas: daha uygun olacaktir
(Ghoshray ve dig., 2018). Enders ve Jones (2016) tarafindan onerilen prosediir, asagidakiler tarafindan
verilecek degisken (yi) 'in deterministik boliimiinii (qi) temsil eder:

Qit = 8o + Xm=1Pim Sin(2 mmt/T) + i1 Pim cos(2 Tmt/T)  (2)

Esnek Fourier formu igerisindeki uygun frekanslarin se¢imi, serilerdeki yapisal kirilmalari kontrol eder.
Dogrusallik testi, 2. denklemde tiim ¢pim= im= 0 degerlerinin 0 oldugu dislama kisitlamasi i¢in basit bir F
testiyle yapilabilir. Denklem 2’de gosterildigi gibi ¢im ve Pim'in ¢ok degiskenli normal dagilimlara sahip olmasi
miimkiindiir (Gallant, 1981). Esnek Fourier formunun olumlu yo6nlerinden birisi; konum, kirilma tarihlerinin
sayist ve biiyiikliik hakkinda bilgi olmaksizin, kirilmalarin yapisini taklit edebilmesidir. Bunun yan sira;
Fourier yaklasimi ya katki maddesi dis1 ya da inovatif tipte olabilecek yapisal kirilmalar i¢in ¢alisir (Ghoshray
ve dig., 2018).

Bir Fourier-VAR modelini tahmin etmeden once, modelde yer alan degiskenlerin birim kok igerip
icermediginin test edilmesi gerekmektedir. Enders ve Lee (2012) trigonometrik bilesenleri dahil eden uygun
bir LM tabanli birim kok testi ortaya koymuslardir. Yontem siireci, asagidaki regresyonun y: zaman serilerinde
tahmin edilmesini kapsar:

Ay, = ¢y + Ym=18m sin(2mmt/T) + Y1 _,1hy, cos2mmt/T) + v, (3)

Sonrasinda 3. denklemde verilen regresyondan elde edilen tahminler kullarularak asagidaki regresyon
uygulanir:

S¢ =y — Sot — X8 _,8sin(2mmt/T) + X2 _, h,, cos(2mmt/T)  (4)

S¢nin detrend seri oldugu yerde m, yaklasik deger igin secilen frekansi temsil eder.
Birim kok testi (Fourier ADF), takip eden regresyon tahmin edilerek uygularnur.

Ay, = 05,1 + Ao + X0 o1 AiAsin(2mmt/T) + Y8 _1A5A cos(2mmt/T) + € (5)

Bir birim kokiiniin bos hipotezi Ho: (0 = 0)'dir ve tuvm tarafindan verilen bir Lagrange Multiplier (LM) test
istatistigiyle analiz edilir. Analiz soucunda, bos hipotezin reddedilmesi serinin duragan oldugu anlamina
gelir. Serideki hatalar arasinda korelasyon iliskisi olmasi durumunda, Ay‘nin gecikmeli degeri regresyona
eklenerek artiklarin beyaz kirlilik olmasi saglanir. Eldeki gézlem sayisinin sinurlamasi dikkate alindiginda, n
=m = 1 ayari segilir. Enders ve Lee (2012)'in vurguladig1 gibi, m = 1 kullanan bir fourier formu, bilinmeyen
formdaki kirilmalara makul bir yaklasim olarak hizmet edebilir (Ghoshray ve dig., 2018). Fourier birim kok
testleri sonucunda degiskenlerin duragan oldugu gozlenirse; degiskenler Fourier-VAR modeline seviye
halleriyle dahil edilir. Entegre oldugu gozlenen degiskenlerin duraganlastirilmas: icgin farklari alinir.
Degiskenler bir w't vektoriinde y1gilir ve dogrusal VAR formu alir:

wy = Bg + Z%:lBlwt—i + e (6)

Denklemde Bo bir kesisme vektorii, Bi koefisyen matrisiyken e: hata terimlerinin bir vektoriidiir. Gecikme
uzunlugu I, Akaike Bilgi Kriterine (AIC) gore secilir. Fourier Formu i¢in, VAR modeli soyle hesaplanir:

we = Bo(t) + Ti Bywe; + e 7)
By (t) = (8:(1), 8,(1), 85(t)) regresyonunda, her bir sabit di(t), n’deki fourier kesisme noktasina baghdur:
§;(t) = x; + bit + X1 1 Xjm sin(2mmt/T) + Y5 -1 Xk cos(2mmt/T) (8)

Bir Fourier-VAR modeli, modelin diizgiin yapisal farkliliklar olup olmadigini test edebilir. Ozellikle de hesaba
katilmayip, dikkate alinmayan bir¢ok yapisal kirilmayla, Granger nedensellik testleri zayif olma egilimindedir
(Ghoshray ve dig., 2018). Dolayisiyla Fourier-VAR modeliyle yapisal kirilma igerebilecek verileri de test
edilebildigi icin daha giivenilir sonuglar ortaya koymaktadir (Ogel ve Gokgoz, 2020).

3.3. Veri Seti ve Uygulama

Calisma i¢in kullamilan veri seti Ocak 2003 ile Ocak 2018 dénemini kapsayan aylik verilerden olusur. Veri
setini olusturan degiskenler katilim bankalar: ortalama 1, 3, 6 ve 12 ay vadeli kar payi1 oranlari, geleneksel
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bankalar 1, 3, 6 ve 12 ay vadeli agirlikli ortalama faiz oranlars, TUFE (tiiketici fiyat endeksi), USD/TL doviz
kurudur.

Uygulama donemi igin kar pay1 oranlari verileri TKBB internet sitesinden iilkemizde faaliyet gosteren 3
katilim bankasimnin aylik kar pay1 oranlarinin ortalamasmin alinmasi suretiyle elde edilmistir. Geleneksel
bankalarin agirlikli ortalama faiz oranlari ve USD/TL déviz kuru verileri TCMB-EVDS sisteminden, TUFE
aylik verileri ise TUIK internet sitesinden edinilmistir.

Calismada, zaman serisi analizlerinin yapilabilmesi i¢in Oncelikle serilerin duraganhg: test edilmisgtir.
Calismada dogal logaritmalar1 alinan serilerin birim kok igerip icermediginin analizinde sifir hipotezi (Ho)
‘seri birim koktiir” olan yapisal kirilmasiz ADF (Dickey ve Fuller, 1981), yapisal kirilmalar1 dikkate alan tek
kirilmali ADF (Zivot ve Andrews, 1992), cift kirilmali ADF (Narayan ve Pop, 2010), Fourier yaklagimlit ADF
(Enders ve Lee, 2012) testleri ve sifir hipotezi (Ho) ‘seri duragandir’ yapisal kirilmasiz KPSS (Kwiatskowski
ve dig., 1992), tek kirilmali KPSS (Kurozumi, (2002), cift kirilmali KPSS (CS ve Sanso, 2007), Fourier yaklagimli
KPSS (Becker ve dig., 2006) testleriyle analiz edilmistir. Analiz sonucunda tiim degiskenlerin ayni seviyede
duragan oldugu (I1) ve es biitiinlesme analizi i¢in degiskenlerin aymn seviyede duragan olma sartinin saglamis
oldugu gozlenmistir. 1, 3, 6 ve 12 ay vadeli kar pay1 oranlar1 bagimli degiskenlerinin; 1, 3, 6 ve 12 ay vadeli
faiz oranlar;, TUFE ve USD/TL déviz kurlart bagimsiz degiskenleri ile esbiitiinlesme iligkisi Gregory ve
Hansen (1996) tarafindan gelistirilen tek kirilmali es biitiinlesme analizi uygulanmistir. Sonraki asamada
seriler arasindaki kisa vadeli iliskinin tespiti i¢in, Fourier (yumusak kirilma) Granger Nedensellik (Enders ve
Jones, 2016) analizi kar pay1 ve faiz oranlari arasinda gift yonlii; USD/TL ve TUFE’den kar pay1 oranlarma
dogru tek yonlii test edilmistir.

4. BULGULAR

Serilere birim kok/duraganlik analizi yapilmadan 6nceden serilerin dogal logaritmalar1 alinmistir.

LNKARIAY LNKAR3AY LNKARBAY LNKAR12AY

““““““““““““““““““““““““““““““““
Y

““““““““““““““““““““““““““““““““““
zzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzzz

Sekil 1. Degiskenlerin Egilim Grafigi
Dogal logaritmalar: alinan serilere iligkin tanimlayici istatistikler asagidaki tabloda sunulmustur:

Tablo 1. Degiskenlere Miskin Tanimlayici Istatistikler

Degiskenler Ortalama Medyan Maximum Minimum Standart Sapma
LKAR1AY 2.402.406 2.180.344 3.506.781 1.794.927 0.456165
LKAR3AY 2.431.013 2.198.180 3.553.237 1.808.784 0.471116
LKAR6AY 2.473.156 2.223.914 3.623.120 1.850.474 0.496174
LKAR12AY 2.520.608 2.316.093 3.524.150 1.885.357 0.482138
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LFAIZ1AY 2.496.302 2.315.501 3.869.742 1.665.818 0.491921
LFAIZ3AY 2.603.147 2.477.378 3.849.722 1.885.553 0.426456
LFAIZ6AY 2.618.436 2.486.572 3.880.326 1.954.445 0.428380
LFAIZ12AY 2.624.962 2.457.021 3.865.351 2.018.895 0.440956
LKUR 0.585796 0.464030 1.357.390 0.162192 0.322857
LTUFE 5.176.670 5.182.008 5.801.363 4.551.453 0.348072

Dogal logaritmalar1 alinan serilere yapisal kirilmasiz ve yapisal kirilmali birim kék ve duraganlik testleri
uygulanmuistir. Serilerin seviyede sabit ve trendli model sonuglari ile 1. farklarinda sabit model sonuglar:

raporlanmuistir.
Tablo 2. Yapisal Kirilmasiz Birim Kok/Duraganlik Testleri
Seviye-Sabit ve Trend Model 1. Fark-Sabit Model
Degisken
ADF KPSS ADF KPSS

Karlay -1.447949 0.285836 -6.520764™ 0.390238™
Kar3ay -1.584861 0.301114 -4.820272" 0.380010"
Kar6ay -1.560876 0.317031 -4.120526™ 0.515171°
Kar12ay -0.949219 0.312132 -3.999944™ 0.503628"
Faizlay -2.090127 0.326862 -7.894083" 0.537731°
Faiz3ay -2.224574 0.318176 -7.098703" 0.571622
Faiz6ay -2.274821 0.325034 -5.928287 0.523088"
Faiz12ay -1.698824 0.310803 -6.920719™ 0.537577"
Kur -2.275222 0.401575 -9.732962" 0.521295°
TUFE -2.545272 0.216618 -10.13025™ 0.156309

Not: ADF testinde maksimum gecikme uzunlugu 13 olarak belirlenmis olup oto korelasyon kontrolii i¢in Schwarz bilgi
kriterinden yararlanilmistir. KPSS testinde oto korelasyon kontrolii igin Barlet Kernel yontemiyle Newey-West-Bandwith
kullanilmistir. ADF testinde sabit modeli i¢in kritik degerler %1, %5 ve %10 diizeylerinde sirasiyla; -3,466994, -2.877544 ve
-2.575381"dir; sabit ve trend modeli icin kritik degerler %1, %5 ve %10 diizeylerinde sirasiyla; -4,01143, -3.435125 ve -
3.141565"dir. KPSS testinde sabit modeli i¢in kritik degerler %1, %5 ve %10 diizeylerinde sirastyla; 0.347, 0.463 ve 0.739’dur;
sabit ve trend model i¢in %1, %5 ve %10 diizeylerinde kritik degerler sirastyla; 0.119, 0.146 ve 0.216’d1r. “**¥, “** ve ¥
isaretleri sirastyla %1, %5 ve %10 diizeylerinde anlamlilig1 gostermektedir.

Yapisal kirilmasiz birim kok duraganlik testlerine iligskin tablo incelendiginde tiim serilerin ayni seviyede ve
farklar alindiginda duragan oldugu (I1) gdzlenmistir.
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Tablo 3a. Yapisal Kirilmali Birim Kok Testleri

Tek if 1. 2.
. Birim Kok N Kirilma Cift Fourier
Degisken Testleri kirilmal Tarihi Kirilmali | Kirilma | Kirillma ADF
ADF ADF Tarihi Tarihi
Seviye-Kirilmali Haziran Nisan | Haziran
Sabit ve Trend 34916 | oA | 42058 ° | 31034
2009 2006 2009
Karlay Model
1. Fark-Kirilmal1 Kasim Mayis | Temmuz
-5.6182™ -7.3761™ -3.6048™
Sabit Model 2008 2009 2009
Seviye-Kirilmali . .
M H Ek
Sabit ve Trend -3.8888 WIS | 5qspq | OZTAN M 27797
2009 2006 2012
Kar3ay Model
1. Fark-Kirilmal Ekim Haziran | Mayis
-5.9943™ -6.5212™ -3.9534™
Sabit Model 59943 2008 65 2006 2012 3953
Seviye-Kirilmali . . .
Sabit ve Trend 32202 | HAEIAN |y agyq | Haziran | BKImo 00
2009 2006 2012
Kar6ay Model
1. Fark-Kirilmah Ekim Nisan | Haziran
_5.4004" -6.1057" 4
Sabit Model 5400 2008 6.105 2006 2006 8630
Seviye-Kirilmali . .
Sabit ve Trend -2.8834 H;gg;m -3.9912 H;gggm (;gf;: -3.5159
Karl2ay Model
1. Fark-Kirilmal Ekim Mart Kasim i
Sabit Model “o.6671 2008 | 74 2006 2013 | O

Not: Birim kok testlerinde maksimum gecikme uzunlugu 12 olarak ayarlanmis olup, optimal gecikme uzunlugu t-stat
degeriyle belirlenmistir. Fourier testlerde maksimum frekans sayis1 3 olarak ayarlanmis olup, optimal frekans kalintilarin
karelerinin minimum toplamu tarafindan belirlenmistir.

Kirilmali Sabit Modelde Kritik Degerler: Tek kirilmalt ADF: -5.3400 (%1), -4.8000 (%5), -4.5800 (%10). Cift Kirtlmalt ADF: -
4.6720 (%1), -4.0810 (%5), -3.7720 (%10). Fourier ADF: -4.3100 (%1), -3.7500 (%5), -3.4500 (%10).

Kirilmal1 Sabit ve Trend Modelde Kritik Degerler: Tek kirilmali ADF : -5.57 (1%), -5.08 (5%), -4.82 (10%).
ADF: -5.576 (1%), -4.937 (5%), -4.596 (10%). Fourier ADF: -4.43 (1%), -4.38 (5%), -3.77 (10%).

Cift Kirillmal

Tablo 3b. Yapisal Kirilmali Birim Kok Testleri

. Birim Kok Tek Kirilma Gift L 2. Fourier
Degisken Testleri kirilmal Tarihi Kirilmali | Kirilma | Kirillma ADF
estient ADF M | ADF | Tarihi | Tarihi
Seviye-Kirilmal .
Sabit ve Trend 50041 | KBS 5 oagee | Nisanoj Kasimo g oo
) 2008 2006 2008
Faizlay Model
1. Fark-Kirilmali Eyliil Ekim Aralik
5 9 -4 5401
Sabit Model 5:5960 2008 95855 2008 2008 >40
Seviye-Kirilmali
) » Kasim . | Nisan Ekim
. Sabit ve Trend -5.4334 2008 -6.1240 2006 2008 -1.3395
Faiz3ay Model
1. Fark-Kirilmal Eyliil Eylil | Agustos
_8.1738" -8.8403" 4
Sabit Model 8.1738 2008 8.8403 2008 2009 6860
Seviye-Kirilmali .
Sabit ve Trend 51943+ | UK 5 gggpee | Nisan | Aralik g 00,
) 2008 2006 2008
Faiz6ay Model
1. Fark-Kirilmal } Eylil Ekim Agustos
Sabit Model 47067 o008 | 71 2008 2009 |+
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Seviye-Kirilmali . . .
Ek
Sabit ve Trend 41705 | BT gg00 | Nisan g 650
) 2009 2004 2009
Faiz12ay Model
1. Fark-Kirilmal1 Eylil Eyliil Mart
-5.2769" -5.8690™ -3.4421"
Sabit Model 2008 2008 2014
Seviye-Kirilmali
M T Ag
Sabit ve Trend -4.7750 IS | g g71ge | Lemmuz | AguStos | gpn
2010 2008 2012
Kur Model
1. Fark-Kirilmal1 Haziran - Haziran | Kasim
-10.2536™ -5.1879™
Sabit Model 0-2536 2008 11.4399™ 2008 2008 51879
Seviye-Kirilmal1 . .
Sabit ve Trend -5.9032" 1\21:)5{351 72774 52‘81(’)? H;gllrgm 42728
TUFE Model
1. Fark-Kirilmal Temmuz - Agustos | Subat
-10.1700™ .0519™
Sabit Model 01700 2016 10.3940™ 2008 2012 0.0519
Tablo 4a. Yapisal Kirilmal: Duraganlik Testleri
.. Duraganlik Tek Kirilma Cift 1. 2 Fourier
Degisken Testleri Kirilmalx Tarihi Kirillmali | Kirilma | Kirillma KPSS
estient KPSS M| KPSS | Tarihi | Tarihi
Seviye-Kirilmali
Agust T Eyliil
Sabitve Trend | 03695 EUSTOS | gagps | TNHE ) EYME 1 4675
2013 2006 2009
Karlay Model
1. Fark-Kirilmal Aralik Temmuz | Nisan
Sabit Model 0,0966 2008 0,8617 2003 2004 0.9492
Seviye-Kirilmali .
Agust Ek
Sabit ve Trend 03676 | Ekim2013 | 04778 | ©8U%0 "1 0.4660
2006 2009
Kar3ay Model
1. Fark-Kirilmal1 Aralik Agustos | Haziran
0.1143™ 0.9992 1.0883
Sabit Model 2008 2003 2004
Seviye-Kirilmali .
Sabit ve Trend 0.5065 Kasim | pggy | ERIm | Ocak 550
2013 2006 2014
Kar6ay Model
1. Fark-Kirilmal1 Aralik Ekim Nisan
1311 1.504 1.64
Sabit Model 0.13 2008 5048 2003 2004 6460
Seviye-Kirilmal1 .
Sabit ve Trend 04652 |Nisan2014| 03458 | Ok | Nisan |50,
2007 2014
Karl2ay Model
1. Fark-Kirilmal1 Aralik Ekim Aralik
.1659™ . 1.87
Sabit Model 01659 2008 0-3668 2012 2013 8799

Not: Fourier testlerde maksimum frekans sayisi 3 olarak ayarlanmis olup, optimal frekans kalintilarin karelerinin
minimum toplami tarafindan belirlenmistir. Duraganlik testlerinde Barlet Spektral tahmini kullanilmustir.

Kirilmal1 Sabit Modelde Kritik Degerler: Tek Kirilmali1 KPSS: 0.4827 (%1), 0.3021 (%5), 0.2291 (%10). Cift Kirilmali KPSS:
0.3009 (%5). Fourier: 0.1295 (%1), 0.1704 (%5), 0.2706 (%10).

Kirilmali1 Sabit ve Trend Modelde Kritik Degerler: Tek Kirilmali1 KPSS: 0.0649(10%), 0.0789 (5%), 0.1131 (1%). Cift Kirilmal
KPSS: 0.0966 (5%). Fourier KPSS: 0.0716 (1%), 0.0546 (5%), 0.0471 (10%).
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Tablo 4b. Yapisal Kirilmali Duraganlik Testleri

Tek if 1. 2.
. Duraganlik N Kirilma Cift Fourier
Degisken Testleri Kirilmal: Tarihi Kirilmali | Kirilma | Kirilma KPSS
KPSS KPSS Tarihi Tarihi
Seviye-Kirilmali Asust evial | T
Sabit ve Trend | 0.4562 BUSO8 10,3798 YL | TR | 0.4220
) 2009 2004 2009
Faizlay Model
1. Fark-Kirilmal ) - Nisan Subat
Sabit Model 0.1676 Ekim 2008 | 0.1679 2013 014 0.8891
Seviye-Kirilmali . .
Sabitve Trend | 04492 | “BUSIOS | 35y | Haziran ) Temmuz |, o0,
; 2009 2004 2009
Faiz3ay Model
1. Fark-Kirilmalx » ) Kasim Subat
Sabit Model 0.1958 Ekim 2008 | 0.4669 2008 2009 0.9283
Seviye-Kirilmali Temmuz | Temmu
Sabit ve Trend 04623 | Eyliil 2009 | 0.3702 “ “1 04070
) 2004 2009
Faizé6ay Model
1. Fark-Kirilmal: Kasim Aralik Ekim
2181 . 1.2674
Sabit Model 0218 2008 0-3695 2008 2009 6
Seviye-Kirilmali .
SabitveTrend | 05483 | M | g3 | Mart | EYHD o, eng
) 2009 2005 2009
Faizl12ay Model
1. Fark-Kirilmal . Kasim Agustos | Aralik
Sabit Model 0-2081 2008 11875 2003 2003 14210
Seviye-Kirilmal .
Eyliil
Sabit ve Trend 0.3938 | Eylil 2010 | 0.1396 ylal - Mayis - 579
2008 2013
Kur Model
1. Fark-Kirilmal1 Temmuz Agustos Ekim
0.0432™ 0.1181™ 0.1132™
Sabit Model 2008 2008 2008
Seviye-Kirilmali
Mart Aralik
Sabit ve Trend 01755 |Mayis2010| 0.091 | O%rg 2roa1; 0.1498
TUFE Model
1. Fark-Kirilmal: . . | Agustos Ekim
Sabit Model 0.0206 Nisan 2008 | 0.1030 2011 2011 0.0519

Yapisal kirilmali birim kok ve duraganlik testlerine iliskin tablolar incelendiginde serilerin genel anlamda ayni1
seviyede ve farklar1 alindiginda duragan (Ii) oldugu tespit edilmistir. Ayn1 seviyede duragan olan seriler
arasindaki uzun donemli iliskinin tespiti i¢in 6ncelikle esbiitiinlesme analizi yapilacaktir. 1, 3, 6 ve 12 ay vadeli
kar pay1 oranlar1 bagimlh degiskenlerinin; 1, 3, 6 ve 12 ay vadeli mevduat bankalar1 agirlikli ortalama faiz
oranlari, USD/TL déviz kuru ve TUFE bagimsiz degiskenleriyle olan uzun vadeli iligkisi igin katilim pay1 ve
faiz oranlarmin vadelerine gore 4 farkli model kurulmus ve Gregory ve Hansen (1996) tarafindan gelistirilen
tek kirilmali egbiitiinlesme analiziyle test edilmistir.
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Tablo 5. Tek Kirilmali Egbiitiinlesme Testi

Seviye
ADF zZ
Bagimlt Kirilma Tarihi ' Kritik Degerler ' Kritik Degerler
Des. Ist. Ist.
Deger | o1 | %5 | %10 | Deger | o1 | %5 | %10
ADF zZ
Kar 1 ay 07/2013 | 07/2013 | -5,101 | -6,05 | -5,57 | -5,31 | -35,78 | -70,18 | -59,4 | -54,38
Kar 3 ay 06/2010 | 08/2010 | -5,349° | -6,05 | -5,57 | -5,31 | -30,352 | -70,18 | -59,4 | -54,38
Kar 6 ay 10/2013 | 05/2007 | -4,085 | -6,05 | -5,57 | -5,31 | -27,137 | -70,18 | -59,4 | -54,38
Kar 12 ay 06/2011 | 05/2015 | -4,632 | -6,05 | -5,57 | -5,31 | -22,931 | -70,18 | -59,4 | -54,38
Rejim
ADF Z
8 Kirilma Tarihi - :
Beg;:vnh trma Tari Ist. Kritik Degerler Ist. Kritik Degerler
& ADF z Deger | %1 | %5 | %I10 | Deger | %1 | %5 | %10
Kar1 ay 07/2013 | 08/2013 | -5,644 | -6,92 | -6,41 | -6,17 | -58,229 | -90,35 |-78,52 | -72,56
Kar 3 ay 03/2007 | 10/2008 | -5,315 | -6,92 | -6,41 | -6,17 | -34,494 | -90,35 |-78,52 | -72,56
Kar 6 ay 05/2007 | 10/2008 | -4,499 | -6,92 | -6,41 | -6,17 | -25,665 | -90,35 |-78,52 | -72,56
Kar12ay | 07/2015 | 11/2005 | 5,030 | -6,92 | -6,41 | -6,17 | -23,588 | -90,35 |-78,52 | -72,56

Not: ***, “** ye “* jsaretleri sirasiyla %1, %5 ve %10 diizeylerinde anlamlilig1 gostermektedir. Kritik degerler Gregory ve

Hansen (1996)'nin ‘Residual Based Tests for Cointegration in Models with Regime Shifts” ¢calismasindan elde edilmistir.

Tek kirilmal1 esbiitiinlesme testi (Gregory ve Hansen, 1996) sonuglaria gore 1, 3, 6 ve 12 ay vadeli kar pay1

oranlar1 bagimli degiskenleriyle; 1, 3, 6 ve 12 ay vadeli faiz oranlari, USD/TL déviz kuru ve TUFE bagimsiz

degiskenleri arasinda kurulan 4 farkli modelde de seviye ve rejim kirilmada egbiitiinlesme iligkisinin olmadig1
gozlenmistir. Seriler arasindaki kisa vadeli iligskinin tespiti igin serilerin duragan haliyle (I1) Fourier Granger

Nedensellik analizi yapilacaktir.

Tablo 6. Fourier Granger Nedensellik Testi Sonuglari

. . Wald Asimptotik | Bootsrap p

Stfir Hipotezi (Ho) Istatistikleri | p Degeri Degeri Sonug

Faizlay Karlay 58,515 0,00 0,00 Hipotez reddedilir.
Karlay , Faizlay 11,742 0,467 0,486 Hipotez kabul edilir.
USD/TL Karlay 19,684 0,073" 0,086" Hipotez kabul edilir.
TUFE Karlay 12,558 0,402 0,427 Hipotez kabul edilir.
Faiz3ay , Kar3ay 65,016 0,00 0,00™ Hipotez reddedilir.
Kar3ay Faiz3ay 13,938 0,305 0,331 Hipotez kabul edilir
USD/TL Kar3ay 13,807 0,313 0,310 Hipotez kabul edilir.
TUFE Kar3ay 18,074 0,113 0,130 Hipotez kabul edilir.
Faiz6ay Karb6ay 28,150 0,005 0,019” Hipotez reddedilir.
Karbay Faiz6ay 16,381 0,174 0,187 Hipotez kabul edilir.
USD/TL Karbay 16,629 0,164 0,178 Hipotez kabul edilir.
TUFE N Kar6ay 11,583 0,480 0,463 Hipotez kabul edilir.
Faiz12ay Karl2ay 21,676 0,041 0,062 Hipotez reddedilir.
Karl2ay Faiz12ay 7,490 0,824 0,813 Hipotez kabul edilir.
USD/TL Karlay 4,027 0,545 0,534 Hipotez kabul edilir.
TUFE Karlay 13,942 0,264 0,275 Hipotez kabul edilir.

Not: "é ” Sembolii nedensel iliskinin olmadigini ifade eden sifir hipotezini; “***’, “**', **" isaretleri sirasiyla ‘%1’, ‘%5’

ve ‘%10” anlamlilik diizeylerini gostermektedir. Analiz i¢cin maksimum frekans ve gecikme uzunlugu sirasiyla; 3 ve 12, en

uygun frekans ve gecikme uzunluguna karar verilirken “Akaike Bilgi Kriterinden” faydalanilmigtir.
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1, 3, 6 ve 12 ay vadeli mevduat faiz oranlar1 ile 1, 3, 6 ve 12 ay vadeli kar pay1 oranlari arasindaki nedensel
iliski ayn1 vadeler arasinda test edilmistir ve test sonuglar1 tablo 6’da sunulmustur. Ayrica tablo 6’da USD/TL
doviz kuru ve TUFE degiskenlerinden 1, 3, 6 ve 12 ay vadeli kar pay1 oranlarina dogru nedensellik iliskisi olup
olmadiginin test sonucu da gosterilmistir. Yapilan Fourier Granger nedensellik analizi sonucu, 1, 3, 6 ve 12 av
vadeli mevduat faizi oranlarindan 1, 3, 6 ve 12 ay vadeli kar pay1 oranlarina tek yonlii nedensellik iligkisinin
oldugu gdzlenirken; USD/TL déviz kuru ile TUFE'den kar pay1 oranlarina dogru nedensellik iliskisi olmadig
goriilmiistiir.

5. EKONOMETRIK ANALiZ BULGULARINDAN HAREKETLE BANKACILIKLA ILGILI BiR
DEGERLENDIiRME

Gerek literatiir taramasinda gerekse bizim calismamizda ortaya ¢ikan sonuglar her iki banka tiiriiniin
kazancini ifade eden faiz ve vade farkinin aymi yonde ve birbirine ¢ok yakin bigimde seyrettigini
gostermektedir.

Bu durumdan hareketle bir¢ok yazar; belirttigimiz durumun ortaya ¢iktig1 ‘murabaha’ uygulamasinin aslinda
faizsiz bir yontem olarak kabul edilmesi hususunu tartismaktadirlar. Biz ise ayni gercege diger taraftan
bakarak; devletin ¢ok ciddi diizenlemeleri gercevesinde faaliyet gosteren klasik bankalardaki mevduat ve
kredi faizinin Kur’an-1 kerimde yasaklanan riba ile ayni sey olup olmadiginin da tartisiilmasinin gerektigini
belirtmek istiyoruz. Kaldiki islam {iilkelerinde faizsiz bankacilik olarak isimlendirilen katilim bankacilig: gibi
bir uygulamanin daha ortaya ¢tkmadig1 donemlerde bu yonde goriis belirten alimlerin oldugunu biliyoruz.
Bunlar arasinda Abdiilaziz Cavis, Regid Riza, Devalibi, Senhuri, Mensurizade Said, [zmirli Ismail Hakki,
Fazlurrahman gibi isimler sayilabilir. Belirtilen alimler ‘Kur’an’da yasaklanan ribanin kathi veresiye faizi
oldugunu buna mukabil ilk akit sirasindaki fazlaligin (faizin) riba kapsaminda olmadigini’ belirtmislerdir
(Uludag, 1988: 41-49). Uludag ayrica sunu da ifade etmektedir: “Sunu da ilave edelim ki, Kur’an’da riba ile
ilgili tehditler ve gosterilen siddet, Kur'an'mn haram kildig: fais faizle ilgili olup, haramliginda ihtilaf
bulunmayan riba muamelelerini hedef almaktadir. Aksi halde bu tiir muameleleri riba saymayan Ibn Abbas
ve Usame basta olmak {izere bircok ulema bu tehditlerin mevzusunu tegkil eder (Uludag, 1988: 49).

Her cesit banka faizinin Islam’mn yasakladig1 riba oldugu bigimindeki anlayis iilkemizde genel kabul gérmiis
bakis agis1 olarak belirtilebilir. Bu yode goriis belirten gerek dini tahsil gormiis olanlar, gerekse ekonomi,
isletme ve finans egitimi almis olanlarin faizin haramlig1 ve haramligin gerekgeleri hususunda soyledikleri ve
yazdiklarinin 6zii ve 6zetini 20. ytiizyil Tiirkiye’sinin en énde gelen tefsir alimi Elmali Hamdi Yazir'in ‘Hak
Dini, Kur’an Dili" adl1 tefsirinde bulabiliriz (Yazir, 1992, C2: 236-256). Tefsirdeki faiz yasaginin gerekgelerine
iliskin a¢iklamalardan bir 6zetleme yapmakta yarar goriiyoruz:

(1) Faizci borg verip riba alabilmek i¢in daima bir muhtag gozetir. Her riba ihtiya¢ sahibinin ihtiyacini
hafifletecek yerde onun emegini ve iiretimini karsiliksiz gasp eder (C.2, 5.240).

(2) Bunlar riba ile emek ve is sahiplerinin ¢alismalarmin {iriinii olan seyi alip onunla gec¢indiklerinden
tembellik i¢inde yatar, rahat ve hizl bir sekilde uyanamazlar, hemen kalkamazlar (C.2, S.241).

(3) Riba insanlar1 cidden calisip kazanmak ve iiretim ile mesgul olmaktan uzak tutar. Ciinkii herhangi bir
suretle bes on kurus para sahibi olmus bulunan bir kimse faizcilikle parasini pesin veya veresiye artirmak
imkani bulunca artik ge¢imini kazanmak i¢in az veya ¢ok kolay bir yol elde etmis olur. Ve o zaman zahmetli
olan ticaret ve sanatlarla ¢alisip kazanmak zorluguna ve sikintisina dayanamamaya baglar. Bu durum, ytiksek
liretim yapmaya kabiliyetli bir¢ok kimsenin ¢alismalarindan is diinyasinin mahrum kalmasina ... sebep olur
(C.2, 5.249).

(4) Ribanin (faizin) yiiriirliikte oldugu yerlerde ... para sahipleri karz-1 hasenden vazge¢meye baslarlar. Bu
sekilde halk arasinda iyilik, ihsan, yardimlasma ve dayanisma duygulari silinmeye, yerine hirs, kin, 6fke ve
saldirganlik fikirleri yayilmaya yiiz tutar (C.2, S.250).

S6z konusu elestirilerin tiimii iki tarafli bor¢ verme iligkisi ¢ercevesinde bir anlam ifade edebilir. Halbuki
gliniimiizde faiz deyince banka dedigimiz kurumlar akla gelir 6ncelikle. Burada ise {i¢ tarafli bir iligski s6z
konusudur. Bankaya tasarruflarini yatiran mevduat sahipleri, araci kurum olarak banka ve bankanin kredi
verdigi isletme veya fertler. Buradaki faiz yasagina iliskin gerekgeleri elestirmeden once sdylenmesi gereken
esas husus sudur: biitiin bu ve benzeri elestiriler klasik banka mevduat faizi ve kredi faiziyle ilgili olarak
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gecerliyse, faizsiz bankacilik yaptig: ifade edilen katilim bankalarinin mevduata verdigi kar pay1 ve kredi
kullandirmada uyguladig: vade farkinin s6z konusu oldugu ‘murabaha’ uygulamasi icin de aynen gecerlidir.

Burada ayrica, yukarida s6z konusu tefsirden aktardigimiz faizin yasaklanma gerekgeleri iizerinde de kisaca
durmak gerektigini diisiiniiyoruz. Yukarida da ifade ettigimiz gibi belirtilen gerekgelerin tiimii iki tarafli borg
verme iligkisi ¢ergevesinde anlamli olabilir. Ribanin yasaklandig1 donem ve ortamda borg veren zengin, borg
alan ise fakir taraftir. Ustelik riba orami da kontrolsiiz bicimde yliksektir, hatta kat kattir. Dolayisiyla bu
iliskide genellikle zenginin fakiri zor duruma diisiirmesi bir gercektir. Bugiinkii bankacilik sisteminde ise
mevduat yatiranlarin, yani bor¢ verenlerin 6nemli bir kismi kiigiik tasarruf sahipleridir. Banka kiiciik
tasarruflardan olusan ciddi biiyiikliikteki fon havuzundan 6nemli bir kismini {iretim yapan isletmelere, bir
kisminu ise fertlere borg olarak vermektedir. Yani borg verenler zenginler, borg alanlar fakirler bigciminde bir
iligki s6z konusu olmadig: gibi, tersi de sdylenebilir.

Mevudat yatiranlarmn 6énemli bir kisminin tasarruf sahipleri oldugunu belirtmistik. Burada ge¢im saglamak
veya zengin olmaktan ziyade ek bir getiri elde etmek amacinin 6ne ¢iktigini sdylemek daha gergekgi bir
degerlendirme olur.

Klasik bankalarda fon kullandirilirken, kullanacak olan isletmenin bor¢ 6deme giicii, yonetiminin kalitesi,
kredi verilecek alanin uygunlugu gibi degerlendirmeler yapilir. Olumsuz kosullarin 6édeme giigliigiine
diisiirdiigii isletmeler igin borcun yeniden yapilandirilmasi gibi yontemlerle iyi niyetli isletmelere 6demede
kolaylastirict davranilabilir.

Bankaya yatirim amagli fon yatirma ile karz-1 haseni rakip olarak gérmek pek dogru bir karsilastirma olmaz.
Birisinde amag yatirim iken, digerinde hayir islemektir. Bankalara hayir amagh fon yatirildiginda (karz-1
hasen), bankalarin bunlar faizsiz olarak kullandirmasi teorik olarak miimkiindiir. Ancak karz-1 hasen daha
¢ok birbirini taniyan fertler arasinda ve ¢ok biiylik olmayan tutarlarda olmaktadir. Finans kurumlar1
araciigiyla gerceklestirilmesi zordur. Nitekim halen hicbir katihm bankasinda tiim ihtiya¢ duyan kitleye
yonelik Karz-1 Hasen uygulamasi yoktur. Bu hususta 2019 yilinda Afyon Kocatepe Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisiinde yonettigim “Islami Finans Araci Olarak Karz-1 Hasen ve Katiim Bankalar1 Igin Bir Model
Onerisi” baslikli doktora tezine basvurulabilir.

Degerlendirmemizin baslangicinda da katilim bankacilii uygulamasinin baslamasindan ¢ok 6nceleri bile
klasik bankalardaki mevduat ve kredi faizinin Kur’an’da yasaklanan riba ile aym sey olmadigim savunan
bircok alim oldugunu belirtmistik. Katihm bankaciliginin kredi kullandirma uygulamasinin %90'indan
fazlasmin ‘murabaha’ yontemi oldugu, bu yontemde ise bankaya fon yatiranlara édenen kar pay1 ve kredi
kullananlara uygulanan vade fark: oranlarimin klasik banka mevduat ve kredi faizleriyle ¢cok yakin ve ayni
yonde seyrettigi gerceginin acik bicimde goriilmesinden sonra bu degerlendirmenin daha da biiyiik 6nem
kazandigini rahatlikla soyleyebiliriz.

Katilim bankalari ile ilgili elestirilerin 6zellikle “murabaha” yontemi {izerinde yogunlastigini gérmekteyiz.
Murabaha esas olarak kisa vadeli fon ihtiyacimin karsilanmasina, daha agiklayicit ifadeyle "’calisma
sermayesi'ndeki ani ve ekonomi veya sektordeki sikint1 ve dalgalanmalar nedeniyle isletmenin iradesi disinda
ortaya cikan ihtiyaglarin finanse edilmesi igin kullanilan bir finansman yontemidir.

Bu durumda katilim bankalarmin fon kullandirma uygulamalari i¢cinde ¢ok genis yer tutan murabahay fikhi
acgidan elestirenlerin su soruya net bir cevap iiretmeleri gerekmektedir: Kisa vadeli kredi i¢in banka gibi bir
kurum gergevesinde murabaha’dan daha uygun bir “’finansman yontemi segenegi’”” éneriyor musunuz? Aksi
halde geleneksel bankalarin devletin siki diizenlemeleri ve denetimi gercevesinde yiiriittiikleri kisa vadeli
kredi uygulamasindaki faizin riba olmadigiyla ilgili goriislerini daha objektif ve Onyargisiz bigimde
degerlendirilmesi gerekmez mi?

Bizi bu yonde bir tartismanin anlamli olacag: kanisina yonelten diger bir hususun son zamanlarda ciddi din
alimlerimizden bazilarinin makale ve kitaplarindaki degerlendirmeleri oldugunu belirtmek isteriz. Ne demek
istedigimizin daha iyi anlasilabilmesi icin s6z konusu alimlerden bazi alintilar1 ayrica aktarmanin yararl
olacagini diisliniiyoruz:

“Faiz meselesinde dogru ve kusatici bilgi ve hiikiimler ortaya koyabilecek bir tek din alimimizin bile
bulunmadigini, bulunamayacagim diisiiniiyorum. Ciinkii yiizlerce yildir bir arpa boyu yol alamamis
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oldugumuzdan da anlagilabilecegi iizere- mahiyeti geregi bu meselenin ¢oziimiiniin ulema fetvalarindan
degil, ekonomi ve finans tarihi, felsefesi, pratigi gibi bir¢ok konuda bir¢ok uzmanin yapacaklar: bilimsel
¢alismalarinda aranmas: gerektigini diistiniiyorum.” (Cagrici, Karar Gazetesi, 2020).

...Riba/faiz meselesinde din alimlerine diisen esas gorev ise konunun teknik yanlarimi ekonomi ve para
uzmanlarina birakip, ilgili ayet ve hadisin dikkat c¢ektigi asil ilkeye yogunlasmak, yani sistemin zulitim ve
magduriyetler doguracak sekilde uygulamasina karsi miicadele etmektir.” (Cagrici, Karar Gazetesi, 2020).

‘Kur’an’da yasaklanan riba (cahiliye ribasi) ile bugiinkii bankacilik sisteminde bin bir tiiriiyle cari olan faiz’i
ozellikle meshur “alt1 mal hadisinden hareketle gelisigiizel bicimde aynilestirmek pek miimkiin degildir....
Ciinkii 1400 kiisiir yili 6ncesinin Medine pazarindaki piyasa, para, ticaret, iktisat iligkilerinin o giinden bugiine
¢ok koklii paradigmatik evrimler gecirdigi izahtan varestedir. Bu mesele bir tarafa, Kur’an’da yasaklanan riba
bugiin ‘yer alt1 tefecili§i” denen sistemdeki uygulamaya benzer sekilde cari olan miirekkep faizdir ki buna
‘temerriit/gecikme faizi de denilebilir. Ote yandan, riba, Kur’an’in nazil oldugu dénemdeki ekonomik sartlar
mucibince tefeci zenginlerin yoksul ve/veya ihtiyag sahibi insanlara verdigi bor¢larda cereyan eden birseydir.
Oysa modern bankacilik sisteminde ¢ogu kez zenginler kredi kullanan, kiigiik tasarruf sahipleri ise bankadaki
mevduatlariyla zenginleri fonlayan kimseler mesabesindedir.” (Oztiirk, Karar Gazetesi, 2020).

‘Bankacilik ve faiz konusunun i¢inden ¢ikilmaz olmasinin bir¢ok sebebi arasinda isaret etmemiz gereken bir
tanesi varsa o da, Islam’mn ana kaynaklari olan Kur’an ve Siinnetteki ‘riba’ yasaginin nasil yorumlanabilecegi
... konusunda analitik bir tartisma a¢maktan ya da bugiin farkli ve yeni bir teori gelistirmenin imkanin
konusmaktan 1srarla kaginmamizdir.

Sahih-i Buhari'nin ilk hadisi amellerin niyetlere bagh olarak deger tasidigina dairdir. ... Boyle olunca. Bu
‘murabaha’, ‘sukuk’, ‘teverruk’ gibi islemlerin hakikatini, bir kredi usulii olup olmadigini lafi dolandirmadan
ve birbirimizi kandirmadan ortaya koymamiz gerekir. ... Fikih kitaplarina bakildiginda hiyel-i ser’iyyenin,
yani kurallarin arkasini dolanarak engelledigi sonuca bir sekilde ulasma gabasinin en ¢ok faiz ve talak
alanlarinda giindeme geldigi goriiliir’ (Bardakoglu, 2019: 253).

‘Aslinda bir alanda hiyelin ¢ok ortaya ¢ikmasi, konulan kurallarin hayatin tabii akisina ve olaylara cevap
veremeyecek sekilde sikistigini ve daraldigmni, eskiden ¢6ztim igin gelistirilen bir kuralin bugiin sorun
tiretmeye basladigini gosterir’. (Bardakoglu, 2019: 254).

‘Oyleyse biz gercek olmayan kuralin arkasini dolanma amagl hileli ve bazi sekli islemleri nigin yapiyoruz?
Cenab-1 Mevla biliyor, hepimiz biliyoruz ki biz gelen sahsa bor¢ para/kredi vermek niyetindeyiz. O da bunun
icin geldi’. (Bardakoglu, 2019: 256).

‘Burada fikihcilara ve hepimize ve hepimize diisen gorev Islam’1 sekle bogan, Islam’in ruhunu ve éziinii
yitirten kaliplardan ve dar anlayislardan kurtulmanin ¢aresine bakip dinin aslina, dinin asil mesajlarina uygun
baska ¢ikis yollarinin bulunup bulunmadigini sorgulamaktir. Bunun i¢in daha derindeki meselelerin yontem
agisindan, dinin temel ilke ve amaclar1 gozetilerek, tarih ve toplumsal degisim, bir de insanligin ortak tecriibesi
ciddiye alinarak tartisilmasina ihtiyag¢ vardir.” (Bardakoglu, 2019: 257).

6. SONUC VE TARTISMA

Bu ¢alismada, katilim bankalari kar pay1 oranlari, geleneksel bankalar mevduat faiz oranlari, TUFE ve USD/TL
doviz kuru arasindaki iliski, yapisal kirilmalar1 dikkate alan birim kok, egbiitiinlesme ve nedensellik
analizleriyle test edilmis ve uygulama sonucunda degiskenler arasinda egbiitiinlesme iliskisi olmadig1; ancak
ayni vadelerde, faiz oranlarindan kar pay: oranlarina dogru tek yonlii nedensel iliski oldugu sonucuna
ulasilmistir. Calismamiz 6zellikle, katihim bankalar kar pay1 oranlarinin geleneksel bankalar mevduat faiz
oranlarindan etkilendigini gostermektedir. Elde edilen sonuglar, literatiirde Islami bankalar kar pay1 oranlar1
ile geleneksel bankalar mevduat faizi oranlari {izerine; Kaleem ve Isa (2003), Bacha (2004), Chong ve Liu (2009),
Cevik ve Charap (2015) Topdag ve Isik (2019), Tura ve Kaya (2019) tarafindan yapilan g¢alismalarin
bulgulariyla ayn1 dogrultudadir. Ayrica ¢alisma bulgularindan hareketle, katilim bankalarmin faiz riskine
maruz kaldig ve faiz riskine kargi énlem almas: gerektigi ve faizden kagmak isteyen tasarruf sahipleri olan,
katilim bankalarindaki mevduat sahiplerinin de katilim bankalarina yatirim yaparken TUFE ve USD/TL doviz
kuru gibi makro ekonomik degiskenlerden ziyade faizi géz oniinde bulundurmasi gerektigi belirtilebilir.
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Literatiirdeki ¢alismalar yapisal kirilmalari dikkate almayan yontemlerle analiz edilmistir. Oysa yapisal
kirilmalarin dikkate alinmamasi sonuglarin gercekten sapmasmna neden olabilmektedir. Bu sebeple
calismamizda yapisal kirilmalar: dikkate alan yontemlerin (Fourier birim kok testi, tek kirilmali esbiitiinlesme
analizi ve Fourier Granger nedensellik analizi) kullanilmasi literatiire katki saglayacaktir.

Bu konuda yapilan ¢alismalarin ¢ogundan farkl olarak, bizim ¢alismamizda; katilim bankalar: vade farklar:
ve kar pay1 oranlarmin, geleneksel bankalarin faiz oranlarryla ayn1 yonde hareket etmesi ve hemen hemen
ayn1 olmasi ile ilgili bir degerlendirme de yapilmistir. Bu olgudan hareketle konuyla ilgilenenlerin ¢ogu
‘murabaha’ yonteminin aslinda faizsizlik iddiasmna uymadigini ileri siirmektedir. Biz ise bu olguya ters
yonden de bakilabilecegini, dolayisiyla devletin siki diizenlemeleri ve denetimi altinda calisan geleneksel
bankalarin kisa vadeli kredi uygulamasindaki faizin riba olup olmadig1 tartismasimi da anlamh kildigim
calismamizda giindeme getirmis olduk.
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