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0Oz

Murabaha akdi, pesin olarak satin alinan bir malin iizerine belli bir oranda kar
marj1 eklenerek vadeli olarak satilmasi anlamina gelmektedir. Giiniimiizde katilim
bankalarinin en yaygin kullanmig oldugu finansman yontemi, murabaha
islemleridir. Bu baglamda ¢alismanin amaci, murabaha akdinin makroekonomik
degiskenlerden ne denli etkilendigini ortaya koymaktir. Calismada 2010.Q1-
2020.Q3 donemini kapsayan tiiger aylik murabaha, faiz ve enflasyon
degiskenlerine ait veri seti, EViews 10 paket programi kullanilarak analiz
edilmistir. Degigkenler arasindaki kisa ve uzun donemli iliskinin belirlenebilmesi
icin ARDL smir testi uygulanmig, aralarindaki nedensellik iligkisi Granger
nedensellik testi ile ortaya konmustur. Analiz sonuglarma goére, murabaha
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iizerinde uzun ve kisa donemde faizin negatif, enflasyonun ise pozitif yonlii
anlamli etkiye sahip oldugu goriilmektedir. Granger nedensellik testi sonucuna
gore ise faiz ve enflasyonun, murabahanin nedeni oldugu, boylelikle ARDL sinir
testi sonuglartyla benzer sonuglara ulasildig: goriilmiistiir.

Anahtar Kelimeler: Murabaha, Faiz, Enflasyon, ARDL Sinir Testi, Granger
Nedensellik Testi.

Abstract

Murabaha contract means that a commodity purchased in cash is sold on a forward
basis by adding a certain profit margin on it. Today, the most common financing
method used by participation banks is murabaha transactions. In this context, the
aim of the study is to reveal how much the murabaha contract is affected by
macroeconomic variables. In the study, the data set of quarterly murabaha, interest
and inflation variables covering the period 2010.Q1- 2020.Q3 was analyzed using
the EViews 10 package program. In order to determine the short and long-term
relationship between variables, ARDL boundary test was applied and the causality
relationship between them was demonstrated by Granger causality test. According
to the results of the analysis, it is seen that interest has a negative and inflation has
a positive effect on murabaha in the long and short term. According to the results
of the Granger causality test, it was seen that interest and inflation were the cause
of murabaha, thus reaching similar results with the ARDL boundary test results.

Keywords: Murabaha, Interest, Inflation, ARDL Bound Test, Granger Causality
Test.

1. Giris

Giiniimiizde hizla gelismeye ve biiyiimeye devam eden Islami bankacilik
sisteminde birgok fon kullandirma yontemi bulunmaktadir. Ancak bunlarin
arasinda en yaygin olani ve bilineni murabaha akdidir. Murabaha akdinde
banka, miisterinin talebi iizerine s6z konusu mal1 iiglincii bir kisiden satin
alir ve dnceden iizerinde anlasilmis olan kar marjin1 ekleyerek, belli bir
vadede geri 6denmek sartiyla miisteriye satisini gergeklestirir. Murabaha
akdinde, sozlesmeye konu olan malin cinsi, miktar1 ve fiyatina iliskin
yasanabilecek belirsizliklerin ve sorunlarin 6niine ge¢mek igin ilgili banka,
malin nereden, nasil ve ne kadara alinacagi konusunda miisterinin
direktiflerini baz alarak islemleri gergeklestirir.

Murabaha akdinde, belirleyici ve tercih eden taraf miisteri oldugu icin,
Islami bankalar kar oranmi belirlerken piyasadan bagimsiz hareket
edememektedir. Kar orami belirlenirken ticari bankalarin uygulamis
olduklar faiz oranlar1 dikkate alinmaktadir. Ancak bu demek degildir ki,
ticari bankalardaki kredi islemleri ile murabaha akdi ayni seydir. Aradaki
en Onemli fark ftizerinde anlasilan soézlesmede ortaya c¢ikmaktadir.
Murabaha akdi alim-satima dayali satis sozlesmeleri iizerinden
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gergeklesirken, krediler faize dayali bor¢ verme sézlesmeleri {izerinden
gergeklesmektedir.

Piyasada faaliyet gosteren bankalarin temel amaci tasarruf edilen fonlarin
ihtiyac1 olan yatirimecilara aktarilmasina aracilik etmektir. Bu aracilik
faaliyetlerini etkin calisma prensiplerine bagh olarak
gergeklestirmektedirler. Etkin ¢alisma prensinin dlciitlerinden en 6nemlisi
de faaliyetlere iliskin maliyetlerdir. Ozellikle, gelismekte olan iilkelerde
sistemdeki etkinligi arttirmak ve rekabeti gelistirmek amaciyla yiiksek olan
aracilik maliyetlerinin diisiiriilmesi stratejik amag¢ olarak goriilmektedir.
Glinlimiizde bankacilik faaliyetlerinin maliyeti faiz oranlar ile
ol¢tilmektedir. Bir ilkede para politikasi ile ilgili kararlar1 alan ve bu
politikalar yiirlitmekle gorevli olan kurum ve karar verici mercilerin tercih
ettikleri para politikalarindaki degisiklikler o iilke ekonomisinde faiz orani
tizerinden piyasada faaliyet gosteren birimlerin gelecege yonelik
kararlarin1 etkilemektedir. Geleneksel bankalarda oldugu gibi katilim
bankalarinda da kar payr oraninin belirleyicisi de faiz oranlaridir. Bu
baglamda faiz oranlari, katilim bankalarinin murabaha islemlerinden elde
etmis olduklar1 kar1 etkilemektedir.

Piyasada fon ihtiyact olanlar1 fonlayan finansal kurumlar, saglanan
fonlarin geri 6denmesine kadar yasadiklar1 satin alma giiclerinde olusan
kayb1 enflasyon oranmi kadar telafi etmek isteyeceklerdir. Bu durum da
enflasyonun bankacilik faaliyetlerine iliskin maliyetleri degistirebilecegini
gostermektedir. Enflasyon oranindaki degisime bagli olarak faiz oranlari
da degisecektir ¢iinkii finansal kurumlar piyasaya sagladiklar1 fonlar geri
toplarken enflasyon oraninin iizerinde bir getiri elde etmek istemektedirler.
Murabaha islemlerinde bankanin iistlendigi maliyetler de enflasyona bagl
olarak degismekte ve bu durum bankanin kar payi1 politikalarini
etkilemektedir. Banka murabaha islemlerinde elde ettigi geliri enflasyona
karst korumak, reel anlamda getiri saglamak ve karliligin1 diistirmemek
icin karlilik oranini enflasyona gore belirlemektedir.

Caligmada, murabaha akdinin, makro ekonomik degiskenler ile olan
etkilesimi iizerinde durulmus ve aralarindaki iliski tespit edilmeye
calisilmistir. Birgok makro ekonomik degisken (ithalat-ihracat, GSYIH,
M2 para arzi, faiz, enflasyon, dolar satis kuru) arasindan, murabaha akdi
iizerinde en ¢ok etkisi oldugu diigiiniilen faiz ve enflasyon degiskenleri ele
almmustir. Secilen degiskenlerin murabaha iglemlerine olan uzun ve kisa
donemli etkisini analiz etmek amaciyla ARDL smir testi uygulanmis,
aralarinda bulunan nedenselligin yoniinii belirlemek amaciyla ise Granger
nedensellik testi uygulanmigtir.
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2. Literatir

Gecmisten gilinlimiize kadar murabaha akdi ile ilgili ¢ok sayida arastirma
ve calisma yapilmistir. Murabahanin daha iyi anlasilmasi ve bugiin ki
seklini almasina yonelik yapilan ¢alismalarin en 6nemlisi diyebilecegimiz
calisma Yusuf el-Kardavi’'nin 1983 yilinda kaleme aldigi Bey‘u’l-
murabaha 1i’l-Amir bi’s-sirA kema tiicrihi’l-mesarifii’l-Islimiyye adli
eseridir. Yazar, eserde murabaha kavramiyla ilgili verilen fetvalara
deginmis, kanitlariyla beraber murabaha kavramini agiklamistir. Ayrica
murabaha akdine kars1 yapilan elestirilere ve bunlara yonelik cevaplara yer
vermistir. Bu yoniiyle calisma gelecekte yapilacak olan aragtirmalara 11k
tutan bir ¢calisma olmustur.

Awad (2013) yaptig1 calismada Filistin’de bulunan Islami bankalarin,
Islami Finansal Kuruluslar Muhasebe ve Denetim Kurumu (AAOIFI)
tarafindan yayinlanmis olan “Satin Alma Emriyle Murabaha” standardina
uygunlugunu tespit etmeyi amaglamistir. Calismada anket veri toplama
yontemi kullanilmis ve veriler SPSS programu ile analiz edilmistir. Analiz
sonuglarma gore Islami bankalarm yatirimlarinm biiyiik bir ¢ogunlugunu
murabaha yontemiyle finanse etmektedir. Caligmada ayrica murabaha
akdinin banka miisterisinin vaadine ve malin fiyati ile belirli bir kir pay1
oraninin miisteriye énceden bildirme yontemiyle uygulandigi anlatilmigtir.

Huneyti ve Melahim (2016) yapmis olduklari ¢alismada, 2000-2013 yillart
arasinda murabaha akdinin Urdiin’de faaliyet gdsteren Islami bankalarin
karliligina olan etkisini incelemistir. Calismada ayrica tanimlayici analiz
yontemi kullanilmigtir. Calismadan elde ettikleri sonuglara gore, murabaha
akdinin kar pay1 oraniin hem varlik getirisi hem de 6z kaynak getirisi
iizerinde Onemli bir etkiye sahip oldugu goriilmektedir. Ancak yine
calismada goriilmiistir ki, murabaha oranmmn Urdiin’deki Islami
bankalarin adi kar pay1 tizerinde herhangi bir etkisi yoktur.

Nurfadillah ve Samidi (2019) yapmis olduklari ¢alismada, Endonezya’da
bulunan iki Islami bankanin 200 miisterisine murabahay1 tercih etme
nedenlerine yonelik anket uygulamiglardir. Anket yonteminden elde
ettikleri sonuclara gore miisterilerin murabaha islemlerini tercih etme
nedenlerinin diigiiniilenin aksine dini hassasiyetleri olmadigi goriilmiistiir.
Caligmada ayrica daha fazla miisterinin murabaha yontemini kullanmasina
ve Islami bankalarin pazar payinin biiyiimesine yonelik degiskenler analiz
edilmistir. Yazara gore calisma aym zamanda Endonezya Islam
bankalarinda murabaha finansmani baglaminda TRA modelini degistiren
ilk galigmadir.

Usmani (2004) yapmis oldugu g¢alismada murabahanin faizli bir kredi
olmadigini, daha once {izerinde anlagilan kar payimnin maliyete eklenerek

516



ASBI Abant Sosyal Bilimler Dergisi, 2021, Cilt: 21, Sayi: 3/Giiz: 513-528

gergeklestirilen bir emtia alig-satiginin oldugunu agikga belirtmistir. Ayrica
calismasinda murabahanin isleyisini asamali bir sekilde aciklamis, kredi
ile olan farklar1 izerinde durarak, murabaha akdinin daha iyi anlagilmasini
saglamistir.

3. Murabaha Akdi

Murabaha, sermaye sahibinin bedelini ddeyerek satin aldigir bir mali,
tizerine belli bir miktar kar payi ekleyerek miisterisine vadeli olarak
satmasidir. Bir ticari faaliyete konu bir mali satin almak igin ihtiyag
duyulan finansmani katilim bankas1 nakit olarak saglamamaktadir. Katilim
bankasi, miisteri talebi dogrultusunda ve karsilikli olarak yazili bir
anlagmaya dayanan bir sozlesme {izerine mali satin alir ve sdzlesmede
anlasilan kar paym ekleyerek bu kisiye satar. S6z konusu islem ’pesin
alim vadeli satim’’ olarak da adlandirilabilir. Bu islemde 6nemli olan ve
bu islemi diger klasik bankacilik islemlerinden ayiran nokta ise malin fiziki
olarak mevcut olmasi, katilim bankasimin mevcut olan bu mali satin
aldiktan sonra aliciya satmasidir. Vadeli olarak satilan iiriiniin bedeli
anlagmada belirlenmek sat1 ile tahsili bir defada ya da taksitler halinde
olabilmektedir. Bu 6deme yontemi ise finansman ihtiyaci olan miisteri ve
banka arasinda yapilan sézlesme ile miisteri talebi veya ortak karar ile
belirlenir (Dag, 2011: 24).

Katilim bankalar1 fon ihtiyaci olan ve talep eden kisi veya kurumlara,
imzalayacaklar1 anlasma kapsaminda ihtiya¢ duyduklart her tiirlii emtia,
gayrimenkul veya hizmet bedellerinin katilim bankasinca finansman
ihtiyac1 olan kisi adina saticiya 6denmesi ve bunun karsiliginda kisinin
bor¢landirilmasi iglemidir. Katilim bankacili§i modelinde en yaygin tercih
edilen fon kullandirma yontemi murabahadir. Bu yontemde katilim
bankasi, miisterisinin ihtiyag¢ duydugu ve talep ettigi mali satin alip,
belirlenen oranda tizerine kar pay1 ve vade farkini ekleyerek miisterisine
satar. Miisteri talep ettigi malin pesin fiyatin1 ve bankaya ddeyecegi kar
pay1 oran1 konusunda bilgi sahibi olur (Gddes, 2016: 86).

Murabaha ile katilim bankasinin sagladigi kazancin 6nceden belirlenmis
sabit bir oranda olmasi, murabaha faaliyetlerinin faize benzerligine dair
ihtilaf ve tartigmalara yol agmistir. Fakat murabaha ile bankanin, normal
bir ticari faaliyette oldugu gibi herhangi bir risk iistlenmeyisi bu islemin
ticari bir islemle esdeger olmasindan kaynaklanmaktadir. Katilim bankasi,
murabaha islemi ile dogrudan ticarete konu bir malin satisinda bulunmakta
ve bu islemden dogan kazang da ticari bir kazang olarak yasal ve uygundur.
Murabaha islemlerine iliskin diizenlenen sézlesmede bulunmasi gereken
Ozellikler sunlardir:
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a) Miisteri, lizerinde anlagmaya varilan mala iligkin herhangi bir
hata, noksanlik, kalite eksikligi vb. sorunlarla karsilastiginda mali
kabul etmeme ve sozlesmeden cayma hakkina sahiptir. Bu durum
miisteri talepleri dogrultusunda banka tarafindan bulunan mallara
iligkin karsilagilan problemlerde gecerlidir. Aksi halde miisteri
sozlesmeye konu mali kendisi bulursa bu durum séz konusu
degildir. Ornegin banka tarafindan ithal edilen mallarda eger
miisterinin mali gérme imkami bulunmuyorsa ve mal gerekli
standartlar1 tagimiyorsa bu hak gegerlidir.

b) S6zlesmeye konu mala iliskin ekstra bir masraflar ¢ikarsa banka,
sozlesmeye yeni sartlar ekleyemez ve iireticinin belirledigi sartlara
uygun olarak mali temin eder.

c) Banka, s6zlesmeye konu mala iligkin alis maliyetini ve dogacak
diger tiim giderlerin ayrintisim satig fiyatinin altinda gostermek
zorundadir.

d) Miisteri, bu sozlesmede mali sadece satin almayi1 taahhiit
etmektedir. Bu taahhiidiin disinda eger sozlesmeye konu mal ithal
edilmis ise miisteri mali limandan teslim alinmasi gibi herhangi bir
sorumlulugu yoktur ve bu durum miisteriye dayatilamaz ve
yiklenemez. Bu sekilde miisteri s6zlesme disinda ve sonradan
dogan herhangi bir ekstra maliyet yiikleniminden korunmus olur.

e) Sozlesmeye konu mal 6ncelikle bankaya aittir ve sdzlesme sona
erene kadar bankanin tasarrufundadir. Soézlesmeye iliskin taraflar
yani miisteri ve banka karsilikli olarak sorumluluklarini yerine
getirdikten sonra mal misteriye devredilir ve tasarruf yetkisi
miisteriye gecmis olur.

f) lthalatin giimriik ve vergilere tabi oldugu iilkelerde bankanin kar1
malin satin alma fiyati igerisinde gosterilmektedir. Bu durum ithal
edilen mallarin maliyetini miisteri aleyhine artirmaktadir. Ithalattan
dogan bu problemlerin nedeni ise katilim bankasimin sagladig
finansmaninin, bir borg olarak degil ticari bir faaliyet ve islem olarak
kabul edilmesindendir. Bu yiizden ithal mallara giimriik vergisi
uygulanan tlkelerde katilim bankalarinin ithal mallara konu
murabaha faaliyetleri ve islemleri gerekli gelisimi gdsterememis ve
gerekli seviyelere ulasamamistir (Ceruz, 2019: 39-51).

3. Model, Veri ve Metodoloji

Faiz ve enflasyonun, murabaha fizerindeki etkilerini inceleyebilmek
amaciyla esbiitiinlesme testi yapilmistir. Literatiirde siklikla karsilagilan
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Engle-Granger (1987) ve Johansen (1988) tarafindan gelistirilen
esbiitiinlesme  testlerinde, her degiskenin farkli derecede duragan
olmalarindan kaynaklanan 6nemli bir kisit bulunmaktadir. Engle-Granger
ve Johansen tarafindan gelistirilen egbiitiinlesme testlerinin ayni1 dereceden
duragan olmasi gerekmektedir. Ancak Pesaran ve Shin (1995, 1999)
tarafindan gelistirilen ve Pesaran vd. (2001) tarafindan literatiire
kazandirilan, Autoregressive Distributed Lag (ARDL Smr Testi)
yaklagimiyla ayni derecede duragan olmasi kisiti ortadan kaldirilmustir.
ARDL Sinir Testinin diger esbiitiinlesme testlerine gorece biiyiik avantaja
sahip olan yonleri su sekildedir;

i) Smirli olan 6rneklem biiyiikliigii icin uygulanabilir bir test
olmasi,

ii) Farkli derecede duragan olan serilere ait esbiitiinlesme iliskisinin
incelenmesi,

iii) ARDL modelinin derecesi belirlendikten sonra, iliskinin En
Kiigiik Kareler Yontemi ile de tahmin edilebilmesi nedeniyle diizey
iliskilerinin tahmin edilmesinde ARDL yaklagimi kullanilmasidir
(Sahin & Gokdemir, 2016).

Murabaha’nin faiz ve enflasyon ile arasindaki iligkiyi 6lgmek igin
olusturulan ARDL denklemi su sekildedir;

m
ALNMURSA; = ay + Z ay; ALNMURSA,_;
=1 (1)
+ Z ay; ALNFAIZSA,_;
i=0

m
+ Z a3; ALNTUFESA;_; + 1 LNMURSA;_4
i=0
+ B,LNFAIZSA;_1 + BsLNTUFESA,_, + e;
(1) nolu denklemde B4, B, B3 katsayilar1 uzun dénemdeki, a;, a,;, as; kisa
donemdeki iliskileri temsil etmektedir. A fark operatori, e, hata terimi, m
ise optimal gecikme uzunlugudur.

Degiskenler arasinda esbiitiinlesme olmadigina dair hipotez;

Ho: By = B =P3=0 (2)

olarak kurulmustur. F testi istatistiginin degerinin {ist siir degerine kiyasla
daha biiyiik oldugu durumda esbiitiinlesme iligkisinin olmasiyla Ho
hipotezi reddedilirken, F testi istatistik degerinin alt sinir degerinden daha
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kiiciik olmast durumunda egbiitiinlesme iliskisinin olmadigir yani Ho
hipotezinin kabul edilmesi gerekmektedir. Eger F istatistik degeri alt ve iist
sinir degerleri arasindaysa bu durumda esbiitiinlesme dereceleri hesaba
katarak kullanilan diger yontemlerin kullanilmasi gerekmektedir.

Murabaha, faiz ve enflasyon arasindaki uzun dénem iligkisini test etmek
i¢in olusturulan ARDL modeli;

m
LNMURSA, = a, + z ay; LNMURSA,_;

=1

n 14
+ Z ay; LNFAIZSA,_; + Z a3; LNTUFESA,_; @)
i=0 i=0
+ u;

seklinde tahmin edilecektir. Uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesinde
AIC ve SBC kriteri kullanilacaktir. Degiskenler arasindaki kisa donem
iligkisini test etmek i¢in ARDL hata diizeltme modeli kullanilacak olup
olusturulan model asagidaki gibidir;

m
ALNMURSA, = ay + Z ay; ALNMURSA,_;

i=1
b

n
+ Z ay; ALNFAIZSA._; + z a3; ALNTUFESA;_;
i=0 i=0
+ AECM;_q + u
Modelde yer alan ECM degiskeni, hata diizeltme terimidir. Degiskenin
bagindaki A katsayis1 ise kisa donemde meydana gelen dengesizligin ne
kadarmin uzun donemde diizelecegini gostermektedir. Hata diizeltme
modelinin ¢alisabilmesi i¢in katsayinin birden kiigiik, isaretinin negatif ve
istatistiki agidan anlamli olmas1 gerekmektedir.

Caligmada 2010.Q1-2020.Q3 arasi donemi kapsayan liger aylik murabaha,
faiz ve enflasyon verileri kullanilmistir. Faiz degiskeni olarak bankalarca
acilan kredilere uygulanan agirlikli ortalama faiz oranlari, enflasyon igin
ise TUFE verileri kullanilmistir. Analizde kullanilan degiskenlerin
serilerine Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 Elektronik Veri Dagitim
Sistemi’nden (EVDS) ve Tiirkiye Istatistik Kurumu’ndan (TUIK)
ulasilmistir. Kullanilan biitiin serilerin logaritmik doniisiimii yapilmis ve
seriler hareketli ortalamalar yontemi ile mevsimsellikten arindirilmistir.
Verilere ilk olarak duraganlik testi uygulanmugtir.
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Tablo 1: Degiskenlerin Tanimlanmasi

Degiskenler | Degiskenlerin Tanimi

LNMURSA Mevsimsellikten arindirilmis reel murabaha
LNFAIZSA Mevsimsellikten arindirilmis reel kredi faiz oranlari
LNTUFESA | Mevsimsellikten arindirilmis reel tiife

LN Logaritmik fonksiyon

Sekil 1: Ucer Aylik Murabaha, Faiz ve TUFE verileri (2010Q1-2020Q3)
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4. Bulgular

4.1. Birim Kok Testi Sonu¢lar

Tablo 2’de murabaha, faiz ve TUFE degiskenlerinin birim kok testi
sonuglar1 yer almaktadir. Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips-
Perron (PP) testi yardimi ile serilerin duragan olup olmadiklarina

bakilmistir. ADF testinin hipotezi asagidaki gibidir:

LNFAIZSA

EL

/ 344
304
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Ho: Seri Duragan Degildir, Birim Kok Icermektedir.

Hi: Seri Duragandir, Birim Kok Igermemektedir
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Tablo 2: Modelde Yer Alan Degiskenler Icin ADF Test Sonuglar

Diizey Deger Birinci Fark
Degiskenler | Sabitli | Sabitli ve Trendli Sabitli Sabitli ve Trendli
Lnmursa -0.492315 -2.185543 -3.668804* -3.596553**
Lnfaizsa -2.606624 -4.411634* -5.060243* -4.293474*
Lntufesa 3.163876 -0.719409 -4.422324* -5.215387*

* %1 ve ** %5 anlamlilik diizeyinde duragan olan degiskenleri géstermektedir.

Tablo 3: Modelde Yer Alan Degiskenler I¢in PP Test Sonuglar

Diizey Deger Birinci Fark
Degiskenler Sabitli |Sabitli ve Trendli| Sabitli | Sabitli ve Trendli
Lnmursa -0.774694 -2.052575 -3.741100* -3.653733**
Lnfaizsa -2.091572 -2.387634 -4.344820* -4.290310*
Lntufesa 3.129020 -0.816579 -4.379521* -5.107337*

* %1 ve ** %5 anlamhilik diizeyinde duragan olan degiskenleri gostermektedir.

Tablo 2°de yer alan ADF birim kok testi sonucuna gore, degiskenlerin
sabitli olarak diizey degerlerinde birim kok i¢erdigi yani duragan olmadig
goriilmistiir. Degiskenlerin birinci farki alindiginda ise %1 anlamlilik
seviyesinde duragan hale gelmistir. Degiskenlerin sabitli ve trendli
degerlerine bakildiginda diizey degerinde %1 anlamlilik seviyesinde
sadece faiz degiskeninin duragan oldugu gorilmiistir. Murabaha
degiskeninin birinci farki alindiginda %35 anlamlilik seviyesinde duragan
oldugu, TUFE degiskeninin ise birinci derece farki alindiginda %1
anlamlilik seviyesinde duragan oldugu sonucuna ulagilmistir. Yapilan
ADF test sonucuna gore degiskenler diizey degerlerinde birim kok
icermekte ancak birinci farki alindigi zaman duragan hale gelmistir.

Tablo 3’te degiskenlere PP birim kok testi uygulanmistir. Degiskenlerin
sabitli ve sabitli-trendli degerlerine bakildiginda diizey degerlerinde
duragan olmadiklar goriilmiistiir. Birinci farki alindiginda sabitli degerlere
bakildiginda %1 anlamlilik seviyesinde duragan olduklari, sabitli ve trendli
degerlere bakildiginda ise murabaha degiskeninin %5 anlamlilik
seviyesinde oldugu, faiz ve enflasyonun ise %1 anlamlilik seviyesinde
duragan hale geldikleri goriilmektedir.

4.2. ARDL Simir Testi Sonuclari

Seriler duragan hale getirildikten sonra Auto Regressive Distrubuted Lag
Models (ARDL) modeli kullanilmistir. Modelin ilk asamasi uygun
gecikme katsayilarini belirlemektir. Gecikme uzunlugunu belirlemek igin
Hannen-Quinn, Akaike ve Schwarz olmak tizere farkli kriterler mevcuttur.
Calismada minimum gecikme uzunlugunu veren Kriter Schwarz Kriteri
(SC) olarak belirlenmistir. Segili bilgi kriterinin minimum oldugu gecikme
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uzunluguyla olusturulan modelde otokorelasyon sorununun olmadigi,
normal dagilima sahip oldugu ve degisen varyansin olmadig1 goriilmiistiir.
Ayrica Ramsey Reset testi ile model kurma hatasinin olmadig1 sonucuna
ulagilmistir. Tahmin edilecek model ARDL(1,0,0) olarak belirlenmistir.

Tablo 3: Bound Testi

%1 Anlamhhk
Diizeyindeki
Sinir Degerleri

%S5 Anlamhhk
Diizeyindeki
Sinir Degerleri

%10 Anlamhhk
Diizeyindeki
Sinir Degerleri

F Serbestlik
Istatistigi | Derecesi 10) (1) 10) (1) 10) (1)
16.80686 |2 4.13 5 3.1 3.87 2.63 3.35

Tablo 3’te yapilan Bound testi sonucunda 16.80686 olarak hesaplanan F
istatistigi degeri, %1, %5 ve %10 anlamlilik seviyelerindeki sinir
degerlerinden daha biiyiik oldugu goriilmektedir. Bu baglamda Ho hipotezi
reddedilerek serilerin esbiitiinlesme icerinde oldugu diger bir deyisle
degiskenler arasinda uzun dénem iligkisinin oldugu sonucuna ulasilmaistir.

Tablo 4: Uzun Donem ARDL (1,0,0) Modelinin Tahmin Sonuglar1

Bagimh Degisken Lnmursa
Degiskenler Katsay1 t-istatistigi Olasihk
Lnmursa(-1) 0.826965 16.89851 0.0000
Lnfaizsa -0.159329 -6.260294 0.0000
Lntufesa 0.208067 4.950100 0.0000
C 1.050418 3.252546 0.0024
R? 0.979508
Diizeltilmis R? 0.977890
F istatistigi 605.4546 (0.000)
Ortalama vif 3.6826
Diagnostik Testler (olasihik degerleri)
Breusch-Godfrey LM Testi 0.8304
Jarque-Bera Normallik Testi 0.386353
Breusch- Pagan-Godfrey Testi 0.2564
Ramsey Reset 0.2371
Tablo 5: ARDL Uzun Dénem Katsayilart
Degiskenler Katsay1 t-istatistigi Olasilik Degeri
Lnfaizsa -0.920794 -3.316862 0.0020
Lntufesa 1.202459 6.513365 0.0000
C 6.070555 10.11400 0.0000

Tablo 5°te bulunan ARDL uzun dénem katsayilarina bakildiginda, olasilik
degeri (p<0.05) oldugu i¢in degiskenlerin uzun donemde iliski iginde
olduklar1 sonucuna ulasilmaktadir. Faiz negatif yonli ve enflasyon ise
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pozitif yonlii olarak, uzun dénemde murabaha iizerinde anlamli bir etkiye
sahiptir. Faiz oraninda meydana gelen %1 °lik bir artig, murabahay1 %0,92
azaltmakta, enflasyon oraminda meydana gelen %1’lik bir artis ise
murabahay1 %1,20 arttirmaktadir.

Grafik 1: Uzun Dénem CUSUM ve CUSUM of Squares Grafikleri
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ARDL modelinin kararliligini belirlemek i¢in degiskenlerin istikrarl olup
olmadigim yani yapisal kirilmay1 arastiran CUSUM ve CUSUM of
Squares grafikleri incelendiginde, denklemin parametrelerinin CUSUM
testinde istikrarli oldugu fakat CUSUM of Squares testinde kritik
sinirlardan sapma oldugu ancak izleyen donemde tekrar kritik sinirlar i¢ine
girdigi goriilmektedir. Modeli istikrarli hale getirmek i¢in hata diizeltme
modeli kullanilmistir.

ARDL (1,0,0) analizinde bulunmus olan uzun dénem iliskilerinden sonra
kisa donemdeki iligkiyi aragtirmak ic¢in hata terimlerinin gecikmeli
degerlerinin yer aldigi 3 numaral denklem kullanilmigtir. Hata diizeltme
katsayist ECM (-1) seklinde gosterilmigtir. Olusturulan modelde
otokorelasyon sorununun olmadigi, normal dagilima sahip oldugu, degisen
varyansin ve ¢oklu dogrusal baglantinin olmadigi goriilmiistiir. Ek olarak
Ramsey Reset testi ile model kurma hatasinin olmadigi sonucuna
ulasilmistir.
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Tablo 6: Kisa Donem ARDL (1,0,1,0) Modelinin Tahmin Sonuglari

.. Standart t- Olasihk
Degiskenler Katsayilar Hatalar istatistigi Degerleri
D(LNMURSA(-1))| 0.826366 0.204722 4.036528 0.0003
D(LNFAIZSA(-1))[-0.111137|  0.057015  |-1.949274 0.0596
BSLNTUFESA(' 0004469 | 0479907 | 0.009311|  0.9926
?)()LNTUFESA(' 0936555 | 0441829 | 2119722 |  0.0414
ECM(-1) -0.947479 0.270511 -3.502550 0.0013
C -0.016646 0.016084 -1.034996 0.3080
R? 0.616361
Diizeltilmis R? 0.559943
F Istatistigi 10.92498 (0.000003)
Ortalama vif 2.1930
Diagnostik Testler (olasihk degerleri)

Breusch-Godfrey LM Testi 0.3496
Jarque-Bera Normallik Testi 0.1522
Breusch- Pagan-Godfrey Testi 0.1385
Ramsey Reset 0.7021

Hata diizeltme modeli ile tahmin edilen katsayilara bakildigi zaman ECM(-
1)’in negatif isaretli, istatistiksel olarak anlamli ve birden kiigiik oldugu
goriilmektedir. Bu ac¢idan her donem yaklasik olarak %94 oraninda uzun
donemdeki hatalarin diizeltildigi sonucuna ulagilmaktadir. Bagimli
degisken olarak secilen murabaha iizerinde kisa donemde faiz degiskeninin
%10 anlamlilik diizeyinde negatif yonde etkisi oldugu enflasyonun ise %5
anlamlilik diizeyinde pozitif yonde etkisi oldugu goriilmektedir. Bu
baglamda, faiz oraninda meydana gelen %1°lik bir artis murabaha {izerinde
%0.11 oraninda azaliga, enflasyon oraninda meydana gelen %1°lik bir artig
ise murabaha {izerinde %0.93 oraninda artisa sebep olacaktir.

Grafik 2: Kisa Donem CUSUM ve CUSUM of Squares Grafikleri
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Grafik 2’de yer alan CUSUM ve CUSUM of Squares grafikleri
incelendiginde denklem parametrelerinin %5 kritik degerler arasinda
kaldigi, yapisal kirtlmanin olmadig1 ve modelin istikrarli oldugu sonucuna
ulasiimustir.

Caligmada kullanilan degiskenlerin sebep sonug iligkisinin yoniinii
belirlemek adma Granger nedensellik testi yapilmistir. Testin
uygulanabilmesi i¢in serilerin duraganlastiriimasi gerekmektedir. Tablo
7’de Granger nedensellik testinin sonuglar1 yer almaktadir. Tabloya gore
faiz ve enflasyon, murabahanin nedenidir. Ancak bagimli degisken olarak
faiz kullanildigi zaman, murabaha ve enflasyon ile faiz arasinda bir
nedensellik yoktur. Buna ek olarak murabaha ve faiz ile enflasyon arasinda
da nedensellik iliskisi bulunamamuistir.

Tablo 7: Granger Nedensellik Testi Sonuglari

Bagimh Degisken: LNMURSA

Ki-Kare Olasilik
LNFAIZSA 21.46399 0.0000
LNTUFESA 10.78099 0.0046
Bagimh Degisken: LNFAIZSA

Ki-Kare Olasilik
LNMURSA 2.133247 0.3442
LNTUFESA 1.015223 0.6019
Bagimh Degisken: LNTUFESA

Ki-Kare Olasilik
LNMURSA 4.556831 0.1024
LNFAIZSA 3.430089 0.1800

5. Sonug

Katilim bankaciligi, dini konularda hassasiyet sahibi olan ve geleneksel
bankacilik uygulamalarim1 tercih etmeyen bireylerin sahip olduklar
fonlarin ekonomiye kazandirilmasi ve bu bireylerin de bankacilik
faaliyetlerinden faydalanabilmeleri amaciyla kurulmus olan alternatif bir
bankacilik sistemidir. Katilim bankalar1 faizsizlik prensibi ger¢evesinde
miisterilerine ¢ok sayida iiriin ve hizmetler sunmaktadir. Bunlardan en
yaygin olarak bilineni ve islem hacmi en fazla olan1 murabaha islemleridir.

Pesin alim vadeli satim olarak da adlandirilan murabaha, sermaye
sahibinin yani katilim bankasinin pesin bir bedelle miisterinin ihtiyag
duydugu fiziki bir emtiay1 satin alip, {izerine belli bir kar pay1 ekleyerek
misterisine vadeli olarak satmasidir. Katilim bankalarin finansal
piyasalarda faaliyet gosterdigi géz Oniinde tutuldugunda, bu piyasada
meydana gelen degisimlerden murabahanin etkilenmemesi sdz konusu
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degildir. Piyasadaki faiz oranlarn ve enflasyon gibi makroekonomik
degiskenlerin ticari ve aracilik faaliyetlerine iliskin maliyetleri etkilemesi,
katilim bankaciligi iirtin ve hizmetlerine ait maliyetleri de etkilemesi
kaginilmazdir.

Arastirmada elde edilen bulgulara gore faizin murabahaya dayali islemleri
negatif yonlii olarak etkiledigi goriilmektedir. Bu baglamda faizlerdeki
diismenin murabaha iglemlerine olan talebi arttirabilecegi sdylenebilir.
Katilim bankacilig1 islemleri ile faiz arasindaki iliskiyi ele alan bazi
calismalarda benzer sonuglara ulasildigi goriilmektedir. Bu sonuglar ile
katilim bankacilig1 ve konvansiyonel bankacilik arasinda bir fark olmadig:
yoniinde de degerlendirmelerde bulunulmaktadir. Ancak faiz, tiim
ekonomik aktiviteyi hem arz hem de talep yonii ile etkileyen énemli bir
makroekonomik degiskendir. Faizler diistiigiinde toplam talebin artacagi
bu durumun da her ¢esit kredi talebini canlandiracagi belirtilebilir.
Caligmada uzun donemde faizlerde ylizde birlik bir diigiis (artis)
yasandiginda murabahaya dayali islemlerde yiizde 0,92’lik bir artig (diists)
olacagi tahmin edilmistir. Elde edilen bu bulgular faizin murabaha
tizerindeki etkisinin 6nemli olmakla birlikte bire bir olmadigin1 da
gostermektedir.

Enflasyon temelde maliyet (arz) ve talep gibi iki degiskenden
kaynaklanmaktadir. Ekonomik biiyiime ile gelirde ve buna bagl olarak
tilketimde meydana gelen artislar fiyatlar genel diizeyini de artirir. Yapilan
analizler enflasyon gostergesi olarak kullanilan tiiketici fiyat endeksinin
murabahaya dayali iglemleri pozitif yonlii olarak etkiledigine isaret
etmektedir. Enflasyonda yiizde 1°lik bir artis (azalig) meydana geldiginde
murabaha iglemlerine olan talep de yiizde 1,20 oraninda bir artig (azalis)
gostermektedir. Dolayisi ile fiyat artiglar1 murabahay1 artan oranda
etkilemektedir. Ekonomik biiyiime kredi hacmini arttiran en Onemli
faktorlerden birisidir. Bu ac¢idan bakildiginda enflasyon degiskeni
ekonomik biiylimenin bir vekili olarak diisiiniilebilir. Enflasyon
donemlerinde artan talep murabaha gibi kredi islemlerini uyarmaktadir.
Ayrica bilindigi gibi enflasyon dénemlerinde bor¢lanmak diger donemlere
gore borglu agisindan daha kazangh olmaktadir. Bu itibarla her iki
bagimsiz degisken icin elde edilen bulgular iktisat teorisindeki beklentilere
uymaktadir.

Mevcut sonuglara gore faizlerdeki yiizde 1’lik artis ve enflasyonda yiizde
1’1ik bir diisme murabaha talebini yiizde 2’nin lizerinde daralacaktir. Yine
faizlerdeki ve enflasyondaki yiizde 1°lik bir artis murabaha talebini yiizde
0,28 civarinda artirirken iki degiskindeki aynmi orandaki diististe murabaha
talebini 0,28 oraninda diisiirecektir. Enflasyonda yiizde 1°1ik bir artis ve
faizlerde yiizde 1’lik bir diisme oldugunda murabahaya olan talep yiizde
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2’nin iizerinde bilyliyecektir. Dolayisiyla faizlerde artis ve enflasyonda
duraganlik ya da diisiis beklentilerinin yliksek oldugu dénemlerde, katilim
bankalarinin gerekli onlemleri almalar yerinde olacaktir.
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