[slam Hukuku
ve Finansi

Din, Risk ve Kazancg

Frank E. Vogel - Samuel L. Hayes
Ceviri: Mehmet Ali Aydin

alBarakaVO

Yayinlari



FRANK E. VOGEL

Islam hukuku alaninda uzmanlagan Frank E. Vogel, bu alanda yaklagik 25 yildur gesicli finans
kuruluglarina danigmanlik yapmaktadir. ABD, Ingiltere Cayman Adalari, Suudi Arabistan gibi
cok sayida iilkede finans kurumlariyla ortak calismalar gerceklestirdi. Halen Ingiltere, Cayman
Adalart ve ABD'de Diinya Bankast i¢in Suudi Arabistan hukukuna dair danigmanlik vermekte-
dir. Harvard Hukuk Okulunda uzun yillar Islam hukuku dersleri veren ve 2007 yilinda buradan
emekli olan Vogel, ¢ok sayida bilimsel makaleye ve kitaba imza atmigtir. Son dénemde daha gok
ticaret hukuku, Suudi Arabistan hukuku ve anayasasi gibi konulara yonelmistir.

Yayimlanmigs kitaplari:

Islamic Law and Legal System.: Studies of Saudi Arabia (Studies in Islamic Law and Society, 2000)

Saudsi Business Law in Practice: Laws and Regulations as Applied in the Courts and Judicial Com-
mittees of Saudi Arabia (Hart Publishing, 2019)

The Islamic Marriage Contract: Case Studies in Islamic Family Law (Harvard Series in Islamic
Law, 2008)

SAMUEL L. HAYES

Samuel L. Hayes, Harvard Business School'da Yatirim Bankaciligi Jacob H. Schiff Kiirsiisii
bagkanidir. 1970 yilindan bu yana 6gretim tiyesi olarak cesitli tiniversitelerde Yaturim Bankaciligy,
Finansal Hizmetler Yonetimi, Kurumsal Finansal Yonetim gibi dersler vermistir. Sermaye piya-
salar1 konularinda ¢ok sayida makalesi Harvard Business Review, the Accounting Review, the Fi-
nancial Analysis Journal, The Economic Review, Financial Management gibi dergilerde yayimlan-
migstir. Bazi makaleleri ise kitap boliimit olarak yayimlanmigtir. Bazilar ortak yazarli olmak tizere
yedi kitaba imza atmugtir.

Investment Banking Industry (Harvard University Press, 1983)

Investment Banking and Diligence (Harvard Business School Press, 1986)

Wall Street and Regulation (Harvard Business School Press, 1987)

Investment Banking: A Tale of Three Cities (Harvard Business School Press, 1990)

Managing Financial Institutions (The Dryden Press/HBJ, 1992)

Financial Services: Perspectives and Challenges (Harvard Business School Press, 1993)

Islamic Law and Finance: Religion, Risk, and Return (Kluwer Press, 1997)

MEHMET ALI AYDIN

1993'te Konya'nin Beysehir ilgesinde dogdu. Konya Meram Fen Lisesinden 2011 yilinda, Istan-
bul Sehir Universitesi Endiistri Mithendisligi bélitmiinden 2016 yilinda mezun oldu. Yiiksek
lisans egitimini, Istanbul 29 Mayis Universitesi Ekonomi Finans béliimiinde “Islami Finansta
Sukuk Enstriiman:1” baglikli teziyle 2018 yilinda tamamladi. Kiitahyada ikamet etmekte ve
Anadolu Universitesinde Ikeisat doktorast yapmakradir.



ICINDEKILER

ONSOZ 13

1.BOLUM

GIRIS 17
Islami Bankacilik ve Finans Nedir? 18
Islami Finansin Kokenleri 20
Islami Finansal Faaliyetteki Yiikselig 21
Finansal Aracilar 23
Giincel Banka Uriinleri 23
Dini Alimlerin Etkisi 26
Hiik@imet Tesiri 27
Islami Bankacilik ve Finansin Potansiyeli 29
Bu Kitabin Hedefleri ve Yontemi 31
Kitabin Plani 32

1. KISIM

ISLAM FINANS HUKUKU FRANK E. VOGEL 33

2.BOLUM

Islam Hukukunun Uygulamast Olarak Islami Finans 35
Dini Hukuk (Seriat ve Fikih) 39
Dini Hukuk’un Bankacilik ve Finans ile Iligkisi 41




6 | ISLAM HUKUKU VE FINANSI

Islam Hukukunun Uygulanmasinin Oniindeki Engeller .....rurererne
Islam Hukuku ve Islam Ekonomisi
Teoride ve Pratikte Klasik Hukukun Yapist ve Yontemi
I¢tihat ya da Vahiy Kaynaklardan Hiikiim Elde Etme......ouvovroeeeee
Seriat ve Fikih, Gortis Ayriligi, Hukuk Ekolleri

Hukuku Detaylandirmanin Dért Yontemi: Yorumlama, Se¢me,

Gereklilik ve Hiiner
[slam Kanunu Hiikiimlerinin Ahlaki ve Yasal Sonuglart........ccc.......

Klasik Islami Kanun Muhakemesinin Temelsiz Bigimi v......evosevrnee

Modern Yeniden Yorumlamalar
Islami Bankaciliktaki ve Finanstaki Islami Yasal Geligmeler Igin
Baglam

Modern Islami Yasal Kurumlar

Batili Yasal Baglamda Islami Yasal Uygulama

3.BOLUM
Akit ve Ticaret Hususunda Kur’an ve Siinnet
Miilkiyet ya da Servet

Kargilikli Rizaya Dayali Ticaret

Borg

Faiz
Kumar ve Risk
Ticari Ahlak
Akitlerin Gerekliliklerini Yerine Getirmek
Akit Serbestisi
Ozet

4. BOLUM
Islam Hukukunda Faiz, Risk ve Miilkiyet
Faiz (Riba) Yasag:
Kur’an: Cabhiliye Faizi (Riba)

Stinnet

47
49
49
50

52
60
62
64

67
67
71

73
76

80
82
83
85
86
87
88
90

91
93

93
93



ICINDEKILER
Satiglardaki Faiz Hakkinda Siinnet 94
Kredilerdeki Riba Hakkinda Siinnet 97
Riba Kurallarini Derinlemesine Aragtirmak 98
Kumar (Meysir) ve Risk (Garar) 112
Risklerin Yelpazesi ve Yasaklanmalar: 113
Garar Hakkindaki Klasik Fikth Kurallari 116
Miilkiyet (Mal) Hakkindaki Fikih Hiikiimleri 119
5.BOLUM
Islam Akit Hukuku 123
Akit Serbestisi 123
Yeni Akitler 124
Akit Kogullart 126
Ozel Isimli Akitlerin Tasarisi 129
Kargilikli Ivazli Akitler 129
Keyfi Akitler 132
Fer’i Akitler 134
Islami Akit Hukukunun Modern Finansal Uygulamadaki Déort
Onemli Tlkesi 138
Baglayict Olmayana (Caiz) Kargt Baglayici Olan (Lazim).............. 139
Kayip Riskine (Daman) Karst Mutemetlik (Emanet) .....ccocceeneee 140
Odemedeki ve Yapilacak Olan Isteki Tehiri Belirleyen Kurallar
Deyn Kargiliginda Deyn Satigi 142
Islam Hukukunda Séz (Vaat) 155
6. BOLUM
Islami Finans Kurumlarinin ve Enstriimanlarinin HukuKu.....ooo.ooovecocverene. 161
Bir Islami Finans Kurumu Modeli 161
Iki Kath Mudaraba 162

Islami Bankacilik Modelinin Kargilastig1 Islami Yasal Engeller-..... 163

Islami Finansta Kullanildig Sekliyle Islami Akitler

Mudaraba

................................... 171

171

7



8

Te'min ya da Sigorta

[slami Olarak Gegerli Tiirev Uriinlerinden Beklentiler

Yatrim Amagli Menkul Kiymetler ve Onlarin Tedaviil Kabiliyeti

Islami Megrulugu Olan Birincil Piyasa Enstriimanlart c...........

Isletme Sermayesinin Finansmani

ISLAM HUKUKU VE FINANSI

Bey'vl-Miieccel ya da Vadeli Satig

Murabaha ya da Fiyat Artgi ile Satig
Icire ya da Kira Akdi

Selem ya da Pesin Satin Alim Akdi

[stisnd ya da Siparigli Imalat Akdi

Cuale ya da Odiil

Sigorta Problemi ve (Gegici) Céziimii

Sigortanin Islami Finans Teorisi
ve Uygulamasi Uzerindeki Muhtemel Etkisi

Hiyaru-Sart ya da Sart Kogulan Opsiyon

Urbtin ya da On Odeme

Opsiyonun Yeni bir Akit Tiirti olarak Onaylanmas igin
Beklentiler

Islami Megrulugu Olmayan ya da Stipheli Olan Birincil Piyasa
Enstriimanlar

Ikincil Piyasa

2. KISIM
ISLAMI BANKACILIK VE FINANSIN FINANSAL ANALIZi
SAMUEL L. HAYES, III

7. BOLUM

[slami Finansal Araglar: Bir Oncii

Murabaha Akdi

‘Ina Akdi

Selem Akdi

Istisnd” Akdi

172
173
177
180
181
184
185
185

188
189
190
192

200
202
203

207
209

219

221
222

222
223
223
224



ICINDEKILER
Alacaklarin Finansmani 225
Uzun-Vadeli Finansman 228
Kiralama Akdi (Icare) 230
Gelir Tahvilleri 232
Oz Sermaye Benzeri Enstriimanlar 234
Mudaraba Akdi 234
Miigareke Akdi 236
Imtiyazli Hisse Senedi 237
Riske Kargt Tutumlar 238
Likidite Azhg: Riski 239
Kredi Riski 240
Doviz Riski 240
Sermaye Yapisi Riski 240
Sonuglar 241
8. BOLUM

Sermayenin Firsat Orani ve [slami Sermaye Yapist 243
Faiz ve Tefecilik 243
Sermayenin Islami Maliyeti 246
Oz Sermaye Maliyeti 247
Sermaye Varlik Fiyatlama Modeli 247
Arbitraj Fiyatlama Teorisi 249
Bir Kar Paylasim Anlasmasinin Denge Analizi.......ooovceesscnenncsn 252
Ozetlenmis Oz Sermaye Maliyeti 255
Borcun Maliyeti 255
Murabaha 255
Selem 256
Istisn& 256
Icre 257
Sermayenin Agurlikli Maliyetini Hesaplamak 257
Uygun Bir Sermaye Yapist Se¢gmek 258
Sonuglar 260

9



10 | ISLAM HUKUKU VE FINANSI

9.BOLUM
[slami Finansta Tiirev Uriinler 263
llgili Islami Akitler 264
Islami Akitler ve Batili Finansal Uriinler 266
Vadeli Akitler 266
Vadeli Islem Akitleri 269
Satn Alma Opsiyonu 271
Satig Opsiyonlart 273
Hiyarus-Sart (Istege Bagli) Opsiyonu 274
Mudarib Satin Alma Opsiyonu 275
Sonuglar 276
3. KISIM
VAKA CALISMALARI: iSLAMI FINANSAL INOVASYON
FRANK E. VOGEL, SAMUEL L. HAYES, III 279
10. BOLUM
[slami Finansal Uriinlerde Inovasyon 281
Yeniligin Planlanan Yararlanicilar: 284
Sermaye Kullanicilari 284
Sermaye Saglayicilar: 284
Murabahayla Ilgili Oneriler (Fiyat Artgh Sats) 285
Nakil Halinde Sahiplik 287
Banka Harici Kooperatif Fakt6ring Firmast 291
Selemle Ilgili Oneriler 294
Paralel Selem Akitleri 294
Temerriit Durumunda Para Cezast Opsiyonu 301
[slami Takas Odast 307
Finansal Kiralama ve Hizmet Kiralamasiyla (Icire) Ilgili
Yenilikler Icin Oneriler 310
Kira Havuzlar 314
Kademelendirilmig Kira Akitleri ve Kira Havuzlart...........cccccccossees 319

[slami olarak Déniistiiriilebilir Bir Kira Akdi 326




ICINDEKILER

Isusn’ ile Ilgili Yenilikler Igin Oneriler 329
Kargilikli Akreditif Istisnd” Akitleri 330

[stisn&” Akitlerindeki Opsiyonlar 331

Imalat Akuglart icin Istisnd” Akitleri 333

Misli Mal Imalatt ve Opsiyonlar 335

Cuale (Odiil) 336
Sonuglar 338
SONUC 341
TERIMLER SOZLUGU 347
KAYNAKCA 353
INDEKS 367

11



ONSOZ

Dort yil kadar 6nce Boston Wellington Yonetim Sirketi ile yaptigim bir
goriismede Harvard Orta Dogu Calismalart Merkezi'nin (ODCM), Islami
bankaciligin hem kokenini hem de gelecekteki potansiyelini ele alan disip-
linler aras1 objektif bir caligmaya duyulan ihtiyacr tespit ettiginde bu kitabi
yazma sevki geldi. ODCM Yardimar Direktori Thomas Mullins ile Harvard
Hukuk Fakiiltesinin Islami Hukuk Caligmalar1 Programi Direkeérii ve
Hukuk Fakiiltesi ile ODCM’nin 6gretim tiyesi olan Prof. Frank Vogel;
Harvard Isletme Fakiiltesinden Prof. Samuel Hayes'i ve ayni zamanda bir
grup 6gretim tiyesini ve alanla ilgili olan lisans ve yiiksek lisans 6grencilerini,
Harvard Islami Finans Projesi'ne girismeleri igin ikna etti. Wellington ile
birlikte, Cidde Ulusal Ticaret Bankast ve Londradaki Goldman Sachs bu
projeyi desteklemeyi comert bir sekilde kabul etti. Ileri goriislii Seyh Mu-
hammed bin Mahfuz liderligindeki Ulusal Ticaret Bankas: bize sadece
biiytik finansal destek degil bunun yaninda kiymetli aragtirma destegi ve

[slam diinyast genelinde alimlere ve bilgi kaynaklarina da erisimimizi saglad.

Bu kitap, Proje’nin iki tiyesinin ¢alismasinin ve bu olaganiistii girisimin
beklenen neticelerinden biridir. Calismamiz proje tarafindan saglanan gezi,

aragtirma ve editoryel destekten oldukea faydalandu.

Bu kitap i¢in yaptigimiz aragtirmada pek ¢ok birey ve kurum tarafindan
desteklendik. Bunlar arasindan ilki Cidde merkezli Islam Kalkinma Bankas
ve onunla iligkili olan Islam Arastirma ve Egitim Enstitiisii (IRTT)diir.
Bankanin art arda gelen iki genel miidiirti, H.E. Dr. Osama Faquih ve H.E.
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Mohammad Ali her ikisi de Banka ile goriis aligverisimizde samimi destek-
lerini sundu. IRTT Alimleri, 6zellikle de Dr. Sami Homoud, Dr. M. Fahim
Khan, Dr. Omar Hafiz ve Dr. Munawar Igbal, bu Proje i¢in bilgi ve yonerge
verdiler, bununla birlikte hipotezlerimiz ve finansal tiriin fikirlerimiz i¢in
istekli bir bilirkisi ekibi oldular. Onlarla Cambridge'de ve Cidde'de kargilikli
ziyaretlerimiz oldu. IRT 'nin sponsorlugu ve destegiyle birlikte Nisan 1995’te
Harvard’a gelen ve bize Islami finans hakkinda iig giinlitk yogun bir konfe-
rans dizisi veren Dr. Sami Homoud’a da 6zel tesekkiirlerimizi sunuyoruz.
Banka'nin yetkilileriyle yaptigimiz goriismelerde, Finans Yardimer Yoneticisi
Dr. Fuad A. Al-Omar bagta olmak tizere, Genel Danigman Dr. M. Al-Fatih
Hamid, Dr. D. M. Qureshi ve Dr. Beshier Omer Fadlallah bize bir¢ok bilgi
ve fikir verdiler. Bircok banka yetkilisi ve IRTT alimi, Cidde'de Eylil 1996da
kitabin bir taslagi hakkinda yapilan iki giinlitk aydinlatic: bir ¢alistayda yer
aldilar.

Bu aragtirma gabasinda is birligi yapan Islami bankalar ile birlikee diger
finansal aracilar, zamanlarini ve tecriibelerini comertge paylastilar. Ulusal
Ticaret Bankas'ndan Ciddedeki Dr. Said Al-Martan, Abdullah Al-Darwish
ve Sami Barmah ve Londradaki Kiril Coonley; Goldman Sachs’tan Lond-
radaki Brace Young ve Roy Salameh; Wellington Yonetim'den Boston'daki
Nicholas Greville ve George Lodge ve Londradaki Ronald Strunck; Korfez
Islami Yaturim Bankasr'ndan (DMI) Mr. Igbal Ahmad Khan; Citi Islami
Yatirim Bankasr'ndan Mr. Mohammed E. Al-Shroogi ve Mr. Usama Mik-
dashi; Kuveytteki Uluslararasi Yatirimer Mr. Adnan Al-Bahar; Cidde'deki
Albaraka Yatirim ve Kalkinma Sirketi'nden Dr. Saleh J. Malaikah; DMI
International (Cenova) ve Faysal Finance’tan (Isvigre) Dr. Mohammad El-
Helw ve Kuveyt Ulusal Bankasr’'ndan Mr. Al-Tayeb Al-Dajani, saydigimiz
isimlerin her biri bize ziyadesiyle yardimei oldular. Prens Amr Bin Moham-
med Al Faisal Al Saud upki Londradaki ABC International'in Yénetim
Kurulu Bagkani, Sehy Halid Alturki ve Bostondaki United Golf Management'in
Idari Yoneticisi Samer S. Khanachet da oldugu gibi bizim igin ¢ok kiymetli
bir kaynakt1.

Akademik meslektaglarimiz arasinda Cidde, Kral Abdullah Universi-
tesindeki Islam Iktisadi Merkezi Direkeorii, kendi bilgi ve tecriibesini Ocak
1996'da Harvard Hukuk Fakiiltesinde bizimle iki karli hafta gegirerek
paylasan ve bize fayda saglayan Dr. Mohammed Elgari’ye ozellikle minnet-
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tariz. Lozan Universitesinden Prof. Zuhayr Mikdashi aragtirmamiza gesitli
noktalarda katki sagladi. Harvard Hukuk Fakiiltesi ve Harvard Isletme
Fakiiltesinden meslektaglarimiz kitapta yer alan faydali onerilerde bulundu-
lar.

Orta Dogu Caligmalari Merkezinden art arda gelen direktérler, Prof.
William A. Graham ve E. Roger Owen hem projeyi hem de bu kitab: giiglia
sekilde desteklediler. Tom Mullins kapsamli projeyi baglattgi ve proje bo-
yunca goz kulak oldugu i¢cin muazzam bir 6vgiiyti hak ediyor. Proje aragtir-
mast Dr. Don Babai tarafindan; Zahir Asmayl, Tim Buthe, Helen Al-Mallakh,
Elaine Murphy, Elizabeth Papp, Said Saffari, Tarik Youssef ve tiim Harvard
ogrencilerinin de destegi ile koordine edildi.

Harvard Hukuk Fakiiltesindeki Islam Hukuku Caligmalari Programi,
bu kitabin olugma siirecinde yapilan ¢aligmada merkezi bir rol oynad. Prog-
ramin Yardimei Direkeorii Barbro Ek ve Personel Yardimeisi Denise Heintz
bu aragtirmay1 ve metni destekleyen ¢esitli aktivitelerin idare edilmesine
yardim etti.

Indrajit Garai, Hashem Montasser, Abdullah Binladen, Dr. Hassan
Osman, Newell Cotton ve Walid Hegazy nin i¢lerinde bulundugu aragtirma
asistanlarimizdan ¢ok kiymetli yardim aldik.

Editoryal destek Deborah Kreuze, Richard Luecke ve Rachel Vargas

tarafindan saglandi.

Tabii ki bir¢ok insanin paha bigilemez destegi icin tesekkiir ederken bu
kitabin icerigi i¢in tam sorumluluk alan mielliflere ne kadar miitegekkir

oldugumuzu séylemeye bile gerek yok.

Frank E. Vogel
Samuel L. Hayes, III
Cambridge, Massachusetts
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