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Islam Iktisat Sisteminde
Biitce Aciklar: ve
Kamu Borclanma Araclarr
Miinzir Kehf*

Hizla degismekte olan bu diinyada, birkag iilke ve siyasi hareket -bilhassa
Orta Dogu'da- Islamf bir iktisadi sistem kurma arayisi igindeler. Bu makalede,
boyle bir sistemde kamu borclanmasi konusunu aciklamak ve bunun bugiinkii
diinyada kullanilisimi ortaya koymak amaclanmaktadr.

Iktisad? literatiirde, “biitce acig1” tabiri, kamu gelir ve giderleri arasindaki
- acif ifade etmektedir. Gelirler normalde vergiler ve kamu miilkiyetinden gel-
mekte; giderler ise kalkinma projeleri ve hiikiimetin carf harcamalar gibi kalem-
lerden olugmaktadirlar. Genel olarak bu agik; gelirleri artirma, harcamalar dii-
slirme, i¢ bor¢lanma (meseld kamu ticari bankalar1 veya merkez bankasindan) ve
dis borclanma yollan ile kapatilir. Gegmiste, hiikkimetler, yalmzca savas veya
tabii afetler sebebiyle ortaya cikan mali ihtiyaclar icin zenginlerden bor¢ alirlar-
di. Bugiin ise, kamu bor¢lanmasi, hem gelismis hem de gelismekte olan iilkeler
i¢in ¢agdas ekonomilerin temel bir 6zelligi haline gelmistir.

Makale dort boliimden olusmaktadir. Bunlar; Islam'da finansman pren51p1er1
kamu mallarmmin tedariki konusunda Isldm'in goriisti, Isldmi finansman prensiple-
rini temel alarak gelistirilebilecek cesitli kamu kaynaklarim harekete gecirme va-
sitalar1 ve bir sonug boliimiinden ibarettir.

*  Monzer Kahf, “Budget Deficits and Public Borrowing Instruments in an Islamic Economic
System,” AJISS, Vol. 11, No. 2 (Summer 1994), ss. 200-222.

**  Monzer Kahf, Suudi Arabistan'm Cidde sehrindeki Islimi Kalkinma Bankasr'na bagh Islami
Arastirma ve Egitim Enstitiisii'nde aragtirmaci iktisatcidir.
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Finansman Prensipleri

Abbasi ve Osmanl: hiikimetleri tarafindan yapilanlar yaninda, Hz. Peygam-
ber (s.a.v.) zamanina ait bir kac kamu bor¢lanmasi olay: kaydedilmistir (Siddiki
1992). Ondokuzuncu yiizyil ortalarinda Misir'da ve Osmanli Imparatorlugu'nda
goriildiigii gibi bu uygulama, modern dénemde de devam etmistir. Bu donemde-
ki borclanma genellikle yabanci kaynaklardan, esas olarak da yabanci devletler
ve bankalardan yapilmigtir.

Hz. Peygamber (s.a.v.) ve Abbasiler zamaninda yapilan bor¢clanmalarda, her-
hangi bir bor¢lanma kagid: cikarilmamis olsa bile; muhtemelen, bu olaydan so-
rumlu olan Abbasi bakanlar1 bor¢ verenlere IOU'ler vermis olabilirler. Tarihi
kaynaklar, devlet hazinesine (beytu’l-mdl) ait olan iglemlerin kaydedilip belge-
lendirildigini belirtmektedirler. Ancak, bu IOU'lar kullamildiysa bile, bunlarin ci-
ro edilebilir olduguna dair bir kayda rastlanmamaktadir.

Kamu borglanmasi, Isldm hukukunun klasik yazarlarinca da bilinen bir me-
seledir. Meseld, Maverdi hazinenin yapmas: gereken 6demeler icin bor¢clanmaya
bagvuruldugundan bahsetmekte ve daha sonra gelen yoneticilere, bu borglarin

geri 6denmesi seklinde bir yiik brrakildigim séylemektedir.

Kur’an'da faiz acik bir ifade ile yasaklandigidan; alternatif bir finansman

sekli kullanilmak mecburiyeti hasil olmugtu. Kur’an'm tasdik ettigi usiil (2:275),

satig yontemi idi. Takip eden &yetler, sadakadan ve bor¢luya miihlet vermekten
bahsediyorsa da; bir mali gelir beklentisi ihtiva etmeyen bu metodlar, faize daya-
L finansman-i¢in gercek bir alternatif olarak diisiiniilemezler. Hz. Peygamber'in
(s.a.v.) uygulamasina dayanan bir baska alternatif, kra (zarara) istirak ve iiriin
paylasimu prensipleridir.

Satis Prensibine Dayanan Finansman: Bu prensip; maddi iiretim faktérleri,
ara girdiler veya tiiketim mallari ve hizmetler vadeli 6deme ile elde edildiginde
ortaya ¢ikar. Bu durumda finansmanm konusu, iiretimde veya tiiketimde kulla-
nilmasindan bagimsiz olarak, mallar veya hizmetlerdir. Bu finansman bicimi;
arac1 mali kurumlar (Isldmi finans kurumlar gibi), fabrika sahipleri, iireticiler ve
diger iktisadi birimler ve aracilar tarafindan kullamilabilir (Kahf ve Khan 1993).

. Bu tiir finansman satig veya kiralama biciminde olabilir. Ancak, bunlar ara-
‘sinda, kanuni durumlar: bakimindan bazi farkhiliklar vardir. Satiglar; genellikle
fiyata belli bir oranda ildvenin yapildig1 vadeli 6deme (murdbaha), 6demenin
ileriki bir tarihte yapildig: satis (istisnd‘) ve malm tesliminin ileriki bir tarihte
yapildig: sati§ (selem) seklinde olur. Satig degeri iizerinden kiralama seklinde,
kiralama (icdra) finansmani da uygulanabilir,

Faize dayali finansmanin aksine, fiyat artinmli satig ve kiralamada, finans-

R
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man saglayanmn, getirisini pegin olarak bilmesi durumunun dogmadig: ileri stirii-
mektedir (Khan 1992). Bunun ardindaki diisiince; satici/kiralayan-finansman
saglayanlarin, soz konusu maddeleri satin alirken, satarken ya da kiralarken bir
takim risklere (gecersiz sozlesme, kusurlu mal vs.) maruz kalmalandir. Ayrica,
kiralama durumunda, kiralamamn konusu olan madde, akit siiresince, finansman
saglayanin miilkiyetinde kalmaktadir. Faize dayali finansmanda da oldugu gibi;
satig finansmant, iki taraf arasinda bir bor¢lu-alacakh iligkisi meydana getirmek-
tedir. Fakat, faize dayali finansmann tersine; satiga dayanan finansman, maddi
veya gercek piyasa ile tam veya miikkemmel bir uygunluga bagli olup; saf (pure)
finansmandan ziyade, kelimenin tam anlamiyle mal bazinda iligki icinde finans-
man saglanmasim ihtiva etmektedir.

Kér (Zarar)a Igtirak Prensibi: Kar (zarar) 1§t1rak ortaklik (serike) ve smrh
ortaklik (miiddraba) tiirlerini kapsamaktadir. Bu Islami prensip, kirn ortaklar
arasinda, 6nceden belirlenen bir sekilde boliigiilebilecegini ve bu boliisiimiin, or-
taklarin koydugu sermaye miktarmdan farkli olabilecegini fakat zararm mutlaka
sermaye paylariyla uyumlu bir sekilde paylagitmasim gerektirir. Sinirh: ortaklik,
igin bagindaki ortagin sermaye paymin sifir oldugu yani zarara katilmadig: 6zel
bir ortaklik seklidir (Khan 1992). ‘

Ortaklikta, finansman sagayan, hem sermayeyi hem de yonetimi paylasir; ve-
ya bir bagka deyisle, karar alma siirecinde aktif bir rol sahibidir. Smnirh ortaklikta
ise, finansman saglayan, yalnizca sermayeyi saglar; idari kararlarda s6z sahibi
degildir. Bu sirlama muhtemelen, cogu Islami bankanin, yatirim faaliyetlerinde
bu metodu cesaretle uygulayamamalarinin ana sebebini olugturmaktadir.

Uriin Paylasim Prensibi: Ugiincii bir finansman prensibi, eski caglardaki bir
ziraf uygulama olan ve Islam ve seriat tarafindan onaylanip izin verilen tahil iire-
timinin paylasimindan tiiretilmistir. Bu tiir anlasmalarda kir degil tiriin paylas:-
Lir. Bir taraf toprag, diger taraf isgiiciinii saglar. Tohum, giibre, ilag ve makineler
her iki tarafca da saglanabilir. Uriin-paylagim finansmani, finansman saglayanin
dayanikli iiretim kaynaklarina sahip olmasini gerektirir. Bunlar, toplam iiriiniin
belli bir yiizdesi karsihginda, idari kararlari alan yoneticiye teslim edilir. Diger
girdilerle ilgili harcamalar, iiriin paylar belirlenirken dikkate alinmas: sartiyle,
seriate gore, taraflardan herhangi biri tarafindan iistlenilebileceginden, daha az
onemli gibi gbziikmektedir. Uriin paylagimi, finansman saglayamn toprak ve do-
nanima uzun bir dénem icin sahip olmasi gerektirdiginden; bugiin icin, IslAmi
bankalarin kullandig: finansman bicimleri arasinda 6nemli bir yere sahip degil-
dir.
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Kamu Mallarmin Temini

Bir ¢cok Miisliiman iilkede bugiin karsilasilan kamu bor¢lanmasinin sebebi,
Hz. Peygamber (s.2.v.) zamanindaki bor¢lanmanin sebebi ile aym degildir.
Chapra (1992) cogu Miisliiman y6netimlerin bor¢ almasina sebep olan dort asirt
kamu harcamasi alanindan s6z etmektedir. Bunlar; biiyiik miktarlara ulagan sa-
vunma harcamalari, fiyat siibvansiyonlari, verimsiz ve genis bir kamu sektorii ve
riigvet, irtikap ve israftir. Bu problemler ¢oziilse bile; yine de Islami bir ekono-
minin kamu bor¢lanmasina basvurmasi icin gecerli sebepler olabilecegi séylene-
bilir.

Sosyal mallarin saglanmas: konusunda; piyasada, belirli mallarmn iiretimi ve
dagitimu icin etkin bir mekanizma kurulamazsa; Islama gore ne yapilmalidir? Bu
duruma iki ey sebep olabilir: rekabet yoklugu ve ayricalikli olmama! Her ikisi
de teknoojik ve sosyal etkilere maruz kaldigindan; rakipsiz olann bir bagkastyla
rakip haline gelmesi miimkiindiir. Meseld dogal hayat: koruma y6netmelikleri,
avcilig: bir rekabet mali haline getirmektedir. Ciinkii her bir muhtemel avci, bir
mevsimlik avcilik lisansi icin rekabet etmek zorunda kalmaktadirlar. Ayn sekil-
de bir para gisesinin kurulmasi, 6zel olmayan hir mali (belli bir otobanda araba
kullanimak) 6zel bir mal haline getirir. Bu da yine rekabet ihtiva etmektedir. Ciin-
kii otobami kullanmak icin bir fiyat koyma hakki, en yiiksek fiyat: vérene satila-
bilir. ° ' ,

" Bundan bagka, kamu sektoriiniin hangi mal iiretecegi konusu siyasi bir ter-
cih olup; bu siyasi.tercih sebebiyle, baz1 rekabetci ve 6zel mallar kamuca iiretile-
bilir. Bunun en agik 6rnegi halk konserleri ve egitimidir.! Ilk Islam devletine ve
ozellikle gelirlerin ¢ok smirlt oldugu Peygamber (s.a.v.) zamanina yakindan ba-
kildiginda; devletin sagladig: temel hizmetlerin, savunma, adélet ve devletin
idari iglerinin yerine getirilmesi oldugu goriilebilir. Bu yiizden Hz. Peygamber
(s.a.v.) zamaninda yapilan herhangi bir kamu bor¢lanmasinn, bu tiir hizmetlerin
gerceklestirilmesine yonelik oldugu soylenebilir. Diger yandan; icme suyu, cami
insaasi, fakirlere yardim edilmesi, kélelerin azad edilmesi ve bazi savunma ve
yabanci misafirlerin agirlanmasi harcamalari, devlet bagkaninin cagrisina ceva-
ben girisilen haymseverlik faaliyetleri ile karsilanmustir. Omer Ibniil Hattab (r.a.)
zamaninda kamu gelirleri artinca; devlet, goniillii katk: cagrilarindan vazgegmis,

(1). Egitilmig bir insam, birilerinin meslekdaglar arasina katmanin yararim igséllegtirme (interna-
lize) imkénsiz oldugundan; egitim, karma bir mal olarak da kabul edilebilir. Egitimli bir in-
sanla konugmanin rekabetci bir mal haline getirilebilecegi ve bunun biitiin maliyetinin 900'li
telefon numaralan vasitasiyle igsellestirilebilece@i de ileri siiriilebilir. ’

‘v
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hatta Ozel tiiketicilere yonelik yiyecekler gibi rekabetci mallan bile saglar olmus-
o ; )

Tarih, hayirseverli§in kamu mallaninin saglanmasinda bir "arac olabilecegini
gostermektedir. Meseld Batili egitim sisterninin ortaya ¢ikisina kadar; islami bir
egitim, isteyene, vakiflar sayesmde iicretsiz olarak saglanmigtir. Egitime destek
vermek isteyen yéneticiler de bu yardimlarini vakiflar kanaliyla yaparlardi. Fi-
listin'de okullar kuran Eyy{ibi ve Memlik vakiflar: bunun giizel bir regini tes-
kil etmektedir (Islamic Research Center 1982).

Sosyal mallarin kamu sektoriince saglanmasi biitce acigina yol acan sebep-
lerden birisidir. Her elde edilebilir kamu gelir diizeyi icin, herhangi bir biitce ag1-
gmna yol agmayan kamu mali saglama diizeyinin var olacag: ileri siiriilebilir. Bu-
na gore, devletin mevcut kaynaklarinin Gtesinde-sosyal mal saglama, biitce acigi-
na sebep olmaktadir. Sosyal mallarin, kamu fonu gerektirmeyen birimler (goniil-
lii teskilatlar veya sahislar ya da 6zel sektoriin kér amach birimleri vb.) tarafin-
dan saglanmasi biitce acigmi azaltir ve bu sebeple, kamu borglanmasima bir alter-
natif olarak goriilebilir.?

Kamu mallaninin gbniillii birimler tarafindan saglanmasi, baglangicindan beri
Islam'mn bir 6zelligidir. Peygamberin (s.a.v.) Medine'ye varmasiyle, goniillii isgii-
cii ve malzeme ile bir cami insaa edildi. Savunma faaliyetleri; imanli askerler ve
goniillii silahlar ile bagladi. Caminin aydinlatilmas: ve fakirlerin doyurulmasi da
yine goniilli yapilan igler arasindaydi. Hatta Hz. Peygamber (s.a.v.) Miisliiman-
lara bir kuyu satin almalarini ve iicretsiz olarak diger Miisliimanlarin istifadesine
tahsis etmelerini istemisti. Fakirlere ve Medine sfkinlerine bedava su saglama
yaninda; belli zirai alanlara ve kuyulara nezaret etmek iizere vakiflar olusturuldu
(Al Amin 1989). Zamanla vakif; egitim ve tibbl yardum saglayan; cami ve sinir
karakollanimin yapim ve bakimini iistlenen ve fakirlere mali yardimda bulunan
temel kurum haline geldi.

_ KAr amaci giitmeyen goniillii kuruluglarda iscileri kuruluglarin amacina bag~
layan rabita, basariya ulagma konusunda gerekli saiki olusturmaktadir. Ayrica bu
kuruluglar, géniillii isgiicii kullanabilmeleri sayesinde, hiikiimetin biirokratik ya-
pisindan uzak durabilmektedirler (Brooks, Liebman ve Scheling 1984). Kamu
mallarinin kir amaci giitmeyen kuruluslarca karsilanmasi, giintimiizde, ozellikle
egitim, sihhi yardim ve halka su saglanmas: konularinda yaygin haldedir (Roth
1987).

(2) Bu konuda bazi simflamalar vardir. Ozel veya goniillii birimler kanunla zorlanamazlar. Vaaz
verme veya bir camiyi ziyaret etme gibi belli bazi sosyal mailar ise sosyal planda piyasa giic-
lerine maruz birakilamazlar.
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Kamu mallan kar amaciyla da saglanabilir. Piyasa mekanizmas: isletilebildi-
gi takdirde; etkinlik fikri, kamu girisimciliginin olmamasim gerektirmektedir. Bu
yiizden, devletin kiiciiltiilmesi kamu bor¢lanmasini azaltiyorsa; kamu mallarmm
ozel kesimce saglanmasi, biitce acigmin diisiiriilmesi icin iyi bir alternatif haline
gelir. Bu fikir en iyi sekilde, egitim, saglik, su, haberlesme, elektrik ve ¢cop topla-
ma alanlarida uygulamaya konabilir.> Bu geleneksel kamu mallari artik dzel
sektor tarafindan iiretilip arzedilebilir.

Dikkatimizi yoneltmemiz gereken iki 6nemli nokta vardir. Ilk olarak; 6zel
kesimce saglanan kamu mallarinin alani esnek olup, su iki faktore baghdir: a)
Islam; bir ibadethane icindeki yerler, siyasi haklarm kullanilmas: ve kanun ve
yonetmeliklerin yerine getirilmesi gibi az sayidaki malin piyasada iiretime konu
olmasim yasaklar. Bunlar diginda kalan cogu mal ve hizmetler dzellestirilebilir.
Mesel4 kisiler, bir ihtilafin halli icin resmi mahkemeye miiracaat edebilecekleri
gibi, 6zel bir hakeme de basvurabilirler (Kur’4n, Nisa stiresi [4]:35) ve b) Kamu
gelirlerinin hangi kaynaktan saglandiklari, bu gelirlerin nasil kullanilacagin: etki-
ler. Diger bir deyigle, devlet, kamu mallarindan elde edilen gelirler gibi istegine
gore kullanabilecegi gelirlere sahipse; bunlari kamu mallarinin arzina tahsis ede-
bilir. Ancak devlet, bu tiir esnek gelirlere sahip olmayip; vatandaglarm: vergilen-
direrek gelir toplamaktaysa; gerekli olan kamu mallan (kamu y6netimi, kanun
hakimiyeti, savunma vb.) saglanmalidir. Tkinci olarak; Islam, diger dinlerde ol-
dugu gibi; fertlere, sosyal igleri iistlenmeleri ve kamu mallarm goniillii olarak
~ iiretmeleri hususunda, ahlaki ve manevi saikler saglamaktadir. Isldm'da bu, sos-
yal gorevlerde ferdi sorumluluk (farz-1 kifdye) kavram ile ayrica desteklenmek-
tedir.

Daha 6nemlisi, Isldmda devlet toplumsal agidan gerekli sektorlerde yatirim-
lar1 tegvik etmek icin, garanti saglayabilmektedir. Bu nokta onemlidir; ¢iinkii
higbir ortaklik biciminin kanuni cercevesi, girisimci-ortagin; finansman saglayan
ortaga sermaye veya herhangi bir kir konusunda garanti vermesine izin verme-

mektedir. Ancak boyle bir garantinin, {iciincii bir taraf tarafindan verilebilecegi

ileri stirtilmektedir. Buna gore, iiciinii tarafin garantisi, ortakliga dahil olmayan
bir kisi tarafindan, finansman saglayan kisiye, yatirimin basarth olmamasi halin-

(3) Teknoloji ve organizasyonla ilgili degisiklikler, digsalliklar azaltarak; mallan arz edenlere,
her tiirlii arz maliyetini fiyata yansitma ve her tiirlii ayricalikli olmama sartini bertaraf etme
imkénim verir. Piyasa hacmi kiigiik ve dl¢ek ekonomileri ve tabif tekel sozkonusu oldugun-
da; vergi tesvikleri, fiyatlandirma ve piyasay: diizenleyici diger araclar kullaniimali fakat sos-
yal mallarin arz1 6zel sektorde kalmahidir. Piyasa mekanizmasinin isleyememesi durumlarn-
da, kamu kesimi var olacaktir. Bu durum, kamu sektbriiniin belirli mallar: tiretmesi ile ilgili
siyasi ve sosyal tercihler s6z konusu oldugunda da gegerlidir (Bkz. Roth 1987).

<




Kehf: Islam Tktisat Sisterninde Biitge Aciklan ve Kamu Borglanma Araclan 49

de, sermayesinin veya iimit edilen kirin saglanacagmna dair verilen bir teminat-
4
tar.

Hiikimet boyle bir garantiyi, aksi halde kamu kaynaklarindan fon saglanma-
s1 gereken bir projeye finansman saglanmasi icin, 6zel yatirimcilara verebilir. Bu
garanti, kamu fonlarina olan talebi azaltabilir ve bu suretle, biitce aciini artirma-
nin bir alternatifi olarak goriilebilir. Boyle bir garantinin saglanmasinda vergile-
rin kullanilmas: hususunda lehte ve aleyhte goriigsler mevcuttur fakat boyle bir
tartigma, bu makalenin konusu disinda kalmaktadir. Acik olan bir gey varsa o da
hiikiimetlerin su veya bu sebeple bu teknigi kullandiklar1 ve kullanmaya devam
edecekleridir.

Islam'da Kamu Borc¢lanma Araclari

Bu boliimag, Isldm devletinin, kamu mallarimin bedava ya da siibvansiyon ve
ek vergiler yoluyla maliyetine satilmas: gibi finanse edilmesini gerektiren cesitli
ihtiyaclar1 oldugu kabul edilmektedir. Diger ihtiyaclar, kalkinma projeleri ve cari
harcamalarla ilgilidir. ‘

Onceki boliimde yer alan tartismadan cikan sonug; kir ve zarar ortaklig1 ve
iiriin paylagimi anlasmalarinda, finansman saglayanin, isi yiiriiten kisinin alacak-
Iis1 olmak yerine, ortaklardan biri oldugu ve kiralama anlasmasinda, kiraya vere-
nin, kiralayanin alacaklis1 olmak yerine, kiralanan varliin sahibi oldugu durum-
larda; bu gibi finansman prensiplerinin herhangi bir kamu borclanmasina yol ac-
madig: seklindedir. Bu yiizden, bu prensiplerden tiiretilen finansman bicimleri
gercekten kamu bor¢lanmasina alternatiftirler. Kamu malarinin tiretimi ile ilgili
olarak 6zel yatirimcilara devletce teminat verilmesi bir baska alternatiftir. Diger
yandan satig temeline dayanan finansman borca sebep olmaktadir ve bu finans-
man biciminden tiiretilen araclar da kamu borclanma araclaridir.

Seriat, kamu sektoriiniin faizsiz bor¢lanmasim yasaklamadigmdan; bu sartt
tagtyan kamu borclanma tiir ve araclar: da, kamu borcu meydana getiren araclara
dahil edilmelidirler.

(4) Ugiincii taraf garantisinin islz‘lm'da kabul gordiigii konusunda siiphe yoktur. Bu uygulama,

. 1977 yihnda Urdiin Din Igleri Bakanligi Din Komitesi tarafindan da tasdik edilmigtir. Islam

Konferans1 Teskilatina bagli Islim Fikhi Akademisinin bu konuda yaymlanmis bir goriigii

sOyledir: Seriatte; muddraba anlasmasinda, anlagmadaki iki taraftan, hukuki sahsiyet ve

malf durum itibariyle tamamen bagimsiz olan iigiincii bir tarafin belli miktar1 karsiliksiz ola-

rak bagiglamasi ve belli bir projede ortaya ¢ikacak zararlan karsilamas: hususundaki bir ifa-
denin yer almasim engelleyen hicbir hiikiim yoktur (Islamic Figh Academy 1990).
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Islam’in tasdik et.igi birkag borglanma dis1 kamu finansman araci meveuttur.

Bunlar, finansman saglayan icin belli bir getiriye izin veren sertifikalardan olu--

sur. Bunlar ayrica ciro edilebilir araclardir; yani ikinci el piyasada alinip satilabi-
lirler. Ancak daha sonra acﬂdanacag1 gibi; biitiin finansman tiirleri bu iki 6zc.age
sahip degildir.

Islam'a gore bir degerli kagit, lizeri ﬁyatmdan farkli bir fiyattan satilabilmek
icin, fiziki mallar1 veya maddi varliklar temsil etmelidir. Bu yiizden, asagida tai-
tigilan araglar reel veya fiziki gelir-getirici varhiklar temsil etmelidirler. -

Kiralama (Leasing) Araglar:: Satig prensibine dayanan bir tek devredilebilir
finansman araci vardir: Kiralama (icdra). Islami sistem icinde bir kiralama ara-
cmin igleme bicimi agagidaki gibidir:

Degerli kagitlar (sertifikalar); emlak, makine ve donanim, ucaklar, gemiler veya her-
hangi bir uzun 6miirlii varligin sahipliginin vesikasi olarak halka arzedilirler. Bu sa-
bit varliklar daha sonra hiikiimete kiralanirlar. Senet sahipleri, toplam senetler igin-
deki paylanina gore, gelirden pay alirlar.

Sertifika sahipleri, mal sahibi gibi miilkiyetleri altinda bulunan mallara ne
olup bittiginden tam olarak sorumludurlar. Kiraci, kiraladig: seyden miimkiin
olan en fazla fayday1 saglamak isteyebilir. Kiralanan seyi bu durumda tutmak da
bunlarin vazifelerinden biridir. Bu sorumluluklar iistlenmek igin gerekli diizen-
lemeler; sigorta ve kiralayana veya bir bagka kigiye vakalet vermek suretiyle ya-
puabilir. Hamilinin, kiralayan ve kiraya veren arasindaki kiralama iligkisini etki-
lemedikce mali satabilecegine dair ibare ile sertifikayr cikaramin durumu kabiil-
lenmesi halinde; bu araclarin devredilebilirligi siipheden uzak olur. Kiralama
araclan piyasa fiyatindan satilirlar, ki bu fiyat her aracla ilgili gelir akimimin pi-
yasa fiyatint yansitir.

Cesitli kiralama seruﬁkalan c1kanlab111r Bunlar sunlardan ibarettir:

1. Sozkonusu varligin degerini korumak ve gerektiginde yerine koymak
amaciyla sermaye asinumni (amortisman) veya yenileme tahsisatinin kulla-
mldig, siirekli veya yenilenebilir araclar; :

2. Herhangi bir amortisman paymn ayrilmadig gecici kiralama araglari.
Burada ara¢ zaman icinde degerini kaybeder. Bu tiir araglar, bilgisayar
donanimu gibi, hizli teknolojik degisikliklerin beklendigi alanlardaki yati-
nimlar icin uygun olabilir ve

3. Kiralayanin, belli bir siire sonunda mala sahip olmay: arzuladig: ve bu sii-
re icinde malin degerini kira ile birlikte 6dedigi kiralama araclari.

Kiralama araglar1 gelir getiren projeler kadar herhangi bir gelir getirmeyen
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projelerin finansmarn i¢in de kullanilabilir. Sabit varliklar ve tesisler (ticari veya
askeri havaalanlan gibi), kiralama araclar ile finanse edilebilirler. Bu tiir sertifi-
kalar; kiralama anlagmasina konu olan varliklar, uzun bir mre sahip olduklar ve
bir kiralama iligkisi icin tanimlanabildikleri siirece; biitce aciklarmin kapatilmas:
(biiro mobilyalarinin satin alinmas: yerine kiralanmasinda oldugu gibi); okul, la-
boratuvar binalarmm yapilmasi; makine alimi ve millf kalkinmay: destekleyecek
ve hizlandiracak diger projeler imar ve savunma projelerinin finansmani gibi
amaclarla kullanilabilir.

Sertifikalar, uzun bir 6mre sahip bir tek varlig1 temsil edebilecegi gibi; bir ki-
ralama kontratinda kapsanmalar sartiyla; bir veya daha fazla projede bir araya
getirilecek bir grup varlifi temsilen de cikarilabilirler. Degisik hayat siirelerine
sahip varliklar birlestirilerek; kiralama aracinpa, sabit ve azalan getiri 6zelligi ka-
zandirlabilir. Kiralama serfitikalar, hiikiimet tarafindan, kiralanan sabit varliklar
veya otonom bir biitce ve kisilik sahibi bir devlet birimine (yerel hiikiimetler, be-
lediyeler, KiT'lerin veya devlet denetimindeki vakif kuruluslar gibi) kars: da c1-
karilabilir. Bunlar ayrica, kendileri tiiketilebilir olmadikca; nisbeten kisa, orta ve-
ya uzun bir 6mre sahip varliklar i¢in de ¢ikarilabilir.

Sonug olarak; kiralama finansmaninin, kamu mallarmin kimin tarafindan
saglandigimi degistirmedigi kaydedilmelidir. Bu tiir finansmana basvurmakla
devlet, sagladig1 mallarin piyasaya arzi iizerinde karar verme giiciinii elinde tut-
maktadir. Bu sebeple, kiralama finansmani, kamu malannin kim tarafindan sag-
landigi ile ilgili kamu tercihinden bagimsiz olarak uygulanabilir. Ozellestirme
veya devletin biiyiikliigii gibi konular s6z konusu olmaz.

Ortaklik ve Swtmrly Ortakhik Araclari: Ortakbik (serike) araclari, oncelikle
veya garantili getiri gibi yasaklanmig sartlar: havi olmadikca; hemen her yonden
hisse senetlerine benzer (Islamic Figh Academy1992). Bu finansman tiirii, hisse-
darlara igletmenin yonetiminde esit hak verdiginden; kamu sektoriine fazla bir
serbestlik alan: birakmaz. Projelerin finansmaninda béyle bir aract kullanan
hiikiimetler, yonetim haklarm hissedarlara teslim etmis olurlar. Bu bakimdan,
ortaklik finansmani esas olarak bir kamu projelerini 6zellestirme bicimi olup; ge-
rek yeni gerekse mevcut projelere uygulanabilir.

Bu sebeple, ortaklik uygulamasi, kamu sektdriiniin, 6zel kesimin yonetim be-
cerisinden yararlanmak istedigi karma sirketler i¢in uygun olabilir. Boyle bir du-
rumda bzel kesim, ybnetim becerisini ve finansman: saglayacak; devlet ise, pro-
jesini gerceklestirmis ve becerikli yoneticiler eline vermis; bir dereceye kadar
kontrolii de elinde tutmug olacaktir. Hitkiimet, isletmedeki destegini ikinci el pi-
yasasi vasitasiyla azaltip cogaltabilir veya hisselerin 6nemli bir kismini elinde tu-
tarak cogunluk haklarim elinde bulundurabilir. '
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Diger taraftan, smirli ortaklik (muddraba) anlasmasi, projeyi hiikiimetin yo-
netip; finansmami saglayanimn ise, para saglama ve bir getiri (kazanc/kayip) elde
etme konusundaki roliinii sinirlandirdigs icin; gelir getirici kamu sektorii projele-
rinin finansman icin iyi bir yontemdir.

Son onbes y1l boyunca Isldmi banka uygulamalarindan elde edilen tecriibe-
ler, bu tiir finansmamn mevduatlari seferber edebilecegini gostermistir. Cogu
Islami bankanin bu finansman tiiriinii kendi varliklar acisindan kullanma konu-
sundaki sinirls kabiliyetlerine ragmen ortaya cikan bu basari, belli lciide su se-
beplerle aciklanabilir: a) Yonetimi iistlenen ortagin (banka) yekviicut yapisinin
manevi riskleri azaltmas: ve b) yonetime giiven ve pragmatik isadamlarma gore
mevduat sahipleri arasinda genellikle daha kuvvetli olan dini duygular (Khan
1992). Buna gore, eger hiikiimet, muhtemel finansman saglayicilarin giivenini
artiracak, yonetim ile ilgili yardimlan saglamak konusunda pratik adimlar atarsa;
sturh ortaklik finansmani, gelir getirici kamu sektorii projeleri icin iyi bir firsat-
tur.

Bu finansman yontemi, pay sahiplerini, ellerindeki senetlerin toplam degerini
asan zararlara maruz birakmamak acisindan, hisse senetlerinin fonksiyonunu da
yerine getirmektedir. Eger isletme kérda ise; pay sahipleri ellerinde tuttuklar
hisse oraminda kirdan pay ahrlar. Pay sahiplerinin paralari, kar veya zarar mikta-
r1 kesin olarak tesbit edilebildigi takdirde, bir yonetici ortagin yonetimi altinda,
belli yatinm(lar)a veya proje(ler)e yoneltilebilirler. (Bu projelerin hesaplar, yo-
netici ortagin dahil oldugu diger projelerden ayri tutulmalidir).

Bu iki finansman aracmin baz: ortak 6zelikleri vardir: a) Devlet, yerel yone-
tim birimleri, belediyeler, KiT'ler, fon kullanan birimler, araci bir yonetici birim
veya diger kuruluglarca; kisa, orta, uzun dénemli yatirimlar (belirli bir dénem
icin veya siirekli) icin cikarilabilirler. Bunlar ayn1 zamanda, 6nce smirl bir or-
taklik temeline goére fonlarim olugturup, daha sonra bu fonlar:, hitkiimete yapila-
cak gecikmeli 6demeler icin gereken mallarin arzinda veya gecikmeli 6demelere
karsilik yapilmasi taahhiit edilen is (istisnd‘y temeline dayali olarak hiikiimete
finansman saglamak amaciyla mal ve hizmetleri birlestirmek icin kullanan uz-

manlasgmig enstitiilerce de ¢ikarilabilirler. Bunlar bu yiizden son derece esnektir-

ler; b) Tam manasiyle devredilebilir olduklarindan; piyasa fiyatindan satilabilir-
ler; ¢) Eger yonetici ortagin kar paymn bir kismi, finansman saglayanin paylari-
n1 satm almaya ayrilmigsa veya bir petrol kuyusu veya sabit-donemli bir pazarla-

(5) Siparis lizerine iiretim veya insaat konusunda yapilan bir kontrat olup; 6deme daha sonra ma-

Iin teslimi sirasinda veya malin tesliminden sonra yapilir. Bu tiir kontrat, iireticinin, siparigi |

veren tarafindan finanse edilmesini saglar.
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ma hakki gibi hurda degeri olmayan varliklar s6z konusu ise; bunlarin degerle-
rinde azalma meydana gelebilir; d) Bu iki finansman tekniginin olusturdugu fi-
nansman havuzu, sabit sermayeli bir esit paylh sirkette oldugu gibi kapali bir ha-
vuz veya acik sermaye sirketleri ve Islami bankalardaki yatirim havuzu mevduat-
larinda oldugu gibi acik bir havuz meydana getirebilir (Hamoud 1989); ) Bu fi-
nansman araglarmin sahipliginin devri, bunlar ¢ikaran kurumlardaki kayitlarca,
sertifikalar iizerindeki ibarelerle veya sertifikalar hamiline diizenlenmis ise, yal-
mizca el degistirmeyle olmak tizere biiyiik olctide kolaylastirilmistir.% f) Her iki
arac, hukuki ve malf acidan devetten bagimsiz olan sirketler veya enstitiilerce ¢1-
kariliyorlarsa bir hiikiimet garantisi ile desteklenebilirler. Boyle bir garanti 6zel-
likle ticarf olmayan bazi tiir riskleri hatta ticari riskleri de kapsayabilir.

Uriin Paylasim Araclari: Bu prensip, sermaye degerlendirmesi olmaksizm -
boyle bir degerlendirme deger konusunda bir yargiy1 gerektirdiginden- iiriiniin
paylasimasma imkéan vermektedir. Bu sebepten, gelir getirici mal, iiriin paylagim
esasima gore bir yoneticiye devredilir.

Bir iiriin paylagim sertifikas1 agagidaki bicimde olabilir:

Hiikiimet, koprii veya parali yol gibi gelir getirici bir sabit varlig: sertifika sahipleri-
ne satar. Bu satig, bir bagka kamu projesi icin gereklidir, ki bu yeni projenin ne oldu-
gu 6nemli olmay1p, mevcut sabit varlig1 satin alanlarin da bununla bir ilgisi yoktur.
Sertifika sahipleri, biitiin igletme masraflari yoneticiye ait olmak iizere, devlete ait
koprii idaresini veya herhangi bir bagka kurumu idareci olarak secebilir. Tabil, tiriin
paylasim oranlan belirlenirken masraflar dikkate ahnmaktadir.

- Buna alternatif olarak, bir 6zel miiteahhit hisse senetleri cikararak, iiriin paylasim
esasina gore devlet koprii idaresi tarafindan igletilecek olan bir parali k6prii kurmak
iizere yatinmceilan davet edebilir. Devlet koprii idaresi de pay sahipleri tarafindan
insaat: yiiriitmek iizere miiteahhit olarak tayin edilebilir.

Bu demektir ki sertifikalar, mevcut veya yeni bir proje icin belli bir bekleme
stiresi ile veya boyle bir siire olmaksizin arzedilebilir. Ancak, yeni projelerde,
birbirini takip eden iki asamada, koprii idaresi ile sertifika sahipleri arasinda iki
tiirlii iliski s6z konusudur. Birinci asamada, koprii insa edilmekte iken, koprii
idaresi, sertifika sahiplerinin vekili gibi hareket edecektir. Bunun kargihiginda
idareye belli bir ticret 6denebilir ya da idare koprii tamamlanana kadar iicretsiz
hizmet sunar. Ikinci agamada, koprii gelir getirmeye hazir hale gelince, koprii

(6) Bahreyn'de 25-28 Kasim 1991 tarihinde OIC Islam Fiktu Akademisi, IRTI ve Bahreyn Islam
Bankas tarafindan diizenlenen bir toplantida, geriatin, hamiline yazil: senet diizenlenmesine
izin verdigi agiklanmistir. Bu goriis, Isldm Fiki Akademisi'nin 1992 yihnda Cidde'de yap1-
lan 7. genel toplantisinda da tasdik edilmistir.
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idaresi, tahil paylagiminda oldugu gibi idareci ortak duruma geger.

Devredilebilirlik agisindan, iiriin paylagim sertifikalarmin, sahip olunan veya
kanun{ olarak tasarruf altinda bulundurulan miilkleri tesbit etti§ini kaydetmek
gerekir. Yeni projelerde, nakit fonlar fizik? mallarin veya ingaat malzemelerinin
yerini alana kadar gececek bir bekleme siiresi olabilir. Bu OIC'nin Fikih Akade-
misinin, bu tiir finansman araclarmin alig fiyatlarindan bagka bir fiyatla satilabil-
mesi ancak sézkonusu miilkiin cogunlugu nakit yerine fiziki mallar ve varliklar

haline geldikten sonra miimkiin olur geklindeki kararina dayanmaktadir (Islamic

Figh Academy 1990).

Uriin paylasim sertifikalari da, hisse senedinde oldufu gibi, sabit varliklar
iizerinde tam bir sahiplik ifade ettiginden; bir geri 6deme veya amortisman siire-
cini gerekli kilmaz. Bunlar ayrica, sertifika sahiplerini tabif afetler yanmda ticar?
risklere de maruz birakirlar.

Ozellikle altyap: ve ulasimda ﬁnansman ihtiyaci bulunan verimli bir ¢ok ka-
mu projesinin uyumlandiriimasi icin cok cesitli {iriin paylasim sertlﬁkalan cika-
rilabilir. Ortaklik ve sinirh ortaklikta oldugu gibi; iiriin paylasim sertlﬁlgalan
sermayenin amortismanina izin veren veya vermeyen projeleri temsil edebilir.
Ikini halde, dagitilan iiriin paylar1 hem sermaye hem de gelir ihtiva etmektedir.
Bu yaklasim, zamanla bitecek bir pazarlama hakki veya belli bir siirenin sonun-
da projenin veya pIOJeye ait varliklarin devlete devredﬂd1g1 durumlarda uygun

olabilir. .

Toplarsak; birkac genel noktaya dikkat cekebiliriz. Ilk olarak; bu araglar, fi-
nansman saglayan tarafindan sahip olunan miilkleri temsil etmektedir. Bu sahip-
ligin birkac 6nemli sonucu olup; bunlardan err 6nemlileri sunlardir: a) Bunlar
tam manasiyle devredilebilir vasitalardir. Ciinkii bunlarmn satisi, temsil ettikleri
miilkiin satig1 anlamina gelmektedir. Bunlar, hamiline veya nama diizenlenebilir-
ler; b) Prensip olarak, finansman anlagsmasmin sartlar1 arasinda zikredilmedikge,
zamanla ortadan kalkan kiralama, ortaklik veya smurli ortaklikta oldugu gibi,
devlet bu araclarin sermayesini geri 6demek zorunda degildir; c) Hiikkimet proje-
lerinin kamu miilkiyetinde olmasi; her ne kadar hiikimet, bu yolla finanse edilen
(ortakliklar haric) biitiin projelerin idari kontroliinii elinde tutsa da, bir dzellestir-
me bigimidir. Aym zamanda bu projelerde, liretimin kamu ydnetiminde kalmasi,
bunu, geleneksel tanimindan bir hayli farkli, 6zel bir 6zellestirme bicimi haline
getirmektedir. Ben buna kamu projelerinin “demokratiklesmesi” diyorum; d) Za-
manla ortadan kalkan kiralama haric, hiikGimet, bu yollarla finansman saglanan
projelerin miilkiyetini yeniden kazanmak isterse; bunlarin piyasa fiyatini 6de-
mek zorundadir. Zamanla ortadan kalkan kiralamada &denecek fiyat, kontratla
belirlenmektedir.

&
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Ikinci olarak; kamuya ait olanlardan hangisinin kim tarafindan arzedildigi,
bu finansman tiirleri agisindan 6nemsizdir. Bu demektir ki, devletin biiyiikligii
acismdan, bu finansman araclar notrdiir. Bu sebeple, bu araclar, gerek cok cesit-
li mallan arzetmek isteyen gerekse kendini, piyasa giiclerinin faaliyetleri vasita-
s1yla ayricalikli olma prensibinin iglemedigi mallarin arzi ile siurlandirmak iste-
yen hiikiimetlerce kullamilabilir.

Uciincii olarak; bu yollarla yapilan kamu finansmanimn gerektirdigi 6deme-
ler icin gelecekte vergilerin veya yeni borglanmalarin kacinilmaz olup olmaya-
cagl meselesi iki acidan ele alinabilir: a) Finanse edilen projenin, finansmana
kargilik olan 6demeyi yapmak icin yeterli bir karsilik meydana getirip getirmedi-
&i (sermaye art1 getiri): Etkin bir bicimde isletilen gelir-getirici bir proje kendi
masraflarim karsilayabilirse; gelecekte vergi ihdas etmek gerekli olmayabilir.
Kendi masraflarini karsilayamayan projeler ise, bu masraflarin denmesi icin ye-
ni vergileri gerekli kilarlar; b) Projeye uygulanan finansman bicimi: Faize daya-
nan kamu bor¢larinda, borclarin 6denebilmesi icin, gelecekte hem vergi hem de
borclanma gerekecektir. Bu boliimde ele alinan finansman araclarinda ise, fi-
nansman anlagmasi, gelecekte vergilendirmeyi gerektirmeyecek tarzda diizenle-
nebilir. Ciinkii finanse edilen sermayenin geri 6denmesi gerekmemektedir. Bas-
ka bir deyisle, hicbir gelir getirmeyen varliklarin finansmaninda kullanilan kira-
lamada dahi, hiikiimet sermayeyi geri 6demek zorunda degildir; s6z konusu var-
hig siirekli bicimde kiralayabilir.

Déordiincii olarak; biitiin bu kamu finansman araclan belirli projeler ve kulla-
nimlarla ilgilidir. Kiralama durnmunda, hiikfimet, yalnizca kiralanmig varliklar
kullanabilir. Diger durumlarda, tayin edilmig gelir getirici projeleri isletmekle
miikelleftir. Bu durum, bu tiirlii fiziki varliklarin elde edilmesi ile bire bir miite-
kabiliyeti ve gelir getirici projeler uygulamay: gerekli kilmayan, faize dayah ka-
mu bor¢lanmasi ile taban tabana zittir. Bir yandan bu tiirlii projelerdeki kar saiki
ve fiziki varliklar arasindaki bu baglanti, 6zel kesim kontroliiniin de igin icine
katilmasiyla, kamu gorevlileri icin ahlak{ riskleri diisiiriirken; diger yandan, 6zel
kesim projeleri ile finansman icin rekabet etmek zorunda kalan kamu projelerin-
de etkinligi artirir.

Besinci olarak; ortaklik, sinirli ortaklik ve iiriin paylagim yontemleri gelir ge-
tirici projelere uygulanirken kiralama, (gelir getirsin getirmesin) biitiin kamu
projeleri icin kullanilabilir. Bu yiizden, yukarida bahsedilen finansman tlirleri
icinde kiralama, en esnek olamdur.

Altinci olarak; bu ﬁnansman'tiirlen', yapilari icabi, hem i¢ hem de dis kay-
naklarin harekete gecirilmesinde kullanilmaya miisaittirler. Diger bir ifadeyle,
bunlar; sahis, miletleraras: kuruluslar ve yabanci hiikfimetlere ait mali kaynaklar .
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icin esit derecede uygundurlar.

Kamu Bor¢lanma Tiirleri ve Sertifikalar:

Miilkiyet temeline dayanan araclar kamu kesiminin finansman ihtiyacim ta-
mamen karsilamayabilir. Bu sebeple hiikiimetler, gelir toplama ve harcama za-
manlarn arasindaki a¢i81 kapatmak icin gerekli olan mevsimlik ihtiyaglar veya

bazi kanuni sartlar ya da yatinmcilan cekmedeki bagarisizliklardan dolay: miil- -

kiyet araclarindan herhangi biri altinda formiile edilemeyen finansman lhtlyagla—
11 gibi durumlarda kamu borglanmasi yoluna bagvurabilirler. Bu yiizden, borg te-
meline dayanan finansman, ozellikle esas olarak kisa dénemli finansal ihtiyacla-
ra yoneldiginde, miilkiyet temeline dayanan finansmana bir ilave ve gecerli bir
alternatiftir.

Islami sistemde ise, miilkiyet diisiincesinden borg diisiincesine gecildiginde;
iki IslAmi sart sebebiyle, likidite derecesi etkilenir. Bu sartlar sunlardir: a) Borg-
lar, vadesine bakilmaksizin, nominal degeri iizerinden el degistirebilir ve b) Borg
borgla degistirilmez. Diger bir deyisle, degisimin Islim'a uygun olabimesi icin,
fiyat veya maldan herhangi biri geciktirilmisse, digeri hazir olmalidir. Bu smirla-
malarin sonucu olarak, kamu sekt6riiniin finansmaninda kullamilan borg temeline
dayanan finansman tiirleri devredilemezler.

Bu durum, ikinci el piyasasma imkin vermeyerek; birinci el piyasayi olum-
suz yonde etkiler ve likitlesme icin alternatif bir yaklasim arayisim gerekli kilar.
Miisliimanlar-i¢in bu aternatif, borcu kaldirmadir. Burada borc¢lu, vadesinden 6n-
ce borcu satin alir. Seriat, geri 6demenin gecerli olabilmesi icin belli baz: sartla-
rm daha saglanmasini gerektirir. Bunlar icinde en onemh51 bu islemin, borcu
doguran orijinal kontratin bir parcasi olmas: sartidir.”

Hiikiimet borgla finansmam segerse dniinde iki yol vardir: borcu halktan go-
niillii olarak toplar veya bu konuda kanun{ otoritesini kullanir. Bu tiir borglar i¢
ya da dis kaynakli olabilirler.

Géniillii Kamu Borglari: Goniilli kamu borglarinin, muhtemel yatirimcilar
igin gekici hale gelmesi i¢in bazi dzelliklere sahip olmalari gerekir. Isldm huku-
ku, bir borca, ek bir menfaat (vergi indirimi, vergilerin son 6deme tarihi ile ilgili
kolayliklar, baz1 kamu mallarinin satiginda kolayliklar saglama vb.) ilave etmeyi
yasaklamakta ve bunu bir cesit faiz olarak gormektedir.

(7) Bu iskonto bazi Miisliiman alimlerce onaylanmug; bazilarinca ise, bir gesit faiz oldugu gerek-
cesiyle reddedilmistir. Bu konuda bakiniz el-Misri (1987) ve Islamic Figh Academy (1992).
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Sonuc olarak, kamu borclar ile ilgili cazip yonler dikkatle tesbit edilmelidir.
Yurtseverlik, dindarlik veya kér saikleri, bunlar arasinda yer alabilir. Kér saiki,
hiikfimete veresiye satilan mallarin fiyatlarina yapilan bir ilave, hiikimet tarafin-
dan pesin fiyatla gelecekte teslim sarttyla satilan mal ve hizmetlerin ﬁyatmda bir
indirim veya enflasyona kars1 koruma seklinde olabilir.

Satis Temeline Dayanan Kamu Bor¢lanmas:: Fiyat artirma ve eksiltme yak-
lagimlar: finansmanin satig prensibine dayanmaktadir. Enflasyona karsi koruma,
mallar1 bugiinkii fiyattan satip, gelecekte bir tarihte teslim etmek seklinde olabi-
lir. Fiyat artinimu, fiyata bir ildve (murdbaha) veya vadeli 6deme (istisnd®) ile
satig; fiyat indirimi, vadeli teslim satis1 (selem), vadeli 6deme (istisnd®) ve kira-
lama (icdra) yoluyla uygulanabilir. Buna gore, kamu sektorii tarafindan kullam-
labilecek dort tiirlii satig temeline dayanan finansman bicimi vardir: fiyat artiri-
mi, vadeli (gecikmeli) 6deme, vadeli teslim ve kiralama.

Kamu borclanmasi, hiikfimetin tireticilere, gelecekteki 6demeler icin IOU'lar
verdigi basit gecikmeli 6deme satis1 biciminde olabilir. Ayrica, 6demenin, proje-
nin tamamlanmasim takip eden bir zaman biriminde IOU biciminde 6denmesi
sartiyla; ingaat iglerinde, kiralama kullanilabilir. Bu IOU'lar, nominal degeri
tizerinden devredilebildiklerinden; ikincil piyasalar: cazip kilmazlar. Alinacak
tedbirlerle bunlann, vergi 6demesi ve diger iglemler icin kullanilabilmesi sagla-
nabilir. Degisik cins ve vadelerde borg sertifikalari, hiikfimetce vadesinden dnce
paraya cevrilebilir; hiikimet bu erken ddeme icin bir iskonto talep edebilir. Bag-
ka bir kamu borg tiiriinde, fiyat-artirnm teknigi kullanilabilir. Bu tiir bir anlasma
asagidaki sekilde igler:

Hiikiimet, kurumlardan birine, ihtiyac duydugu anda gerekli mallan elde edecek bir
birim olma gtrevini verir. Bu mallarin karsili1; kamudan bu is icin elde edilen fon-
lardan pesin olarak ddenir. Satin alinan mallarin satist ve kiiciik murdbaha bonolari-
ninalinmasindan sonra, bu birim, bu bonolarn fona katk: saglayanlara katkilarina gére
dagitr.

Gelecekte teslim satigimn, fiyat indirimi tekmg1 ile finansmani kullanilirsa;
bor¢lanma, para yerine, fiziki mallar itibariyle saylmaldir. Bu yontem, hiikiimet
tarafindan, bugiin elde edilmis fonlar karsiliginda gelecekte mal saglama
imkanina sahipse, kamunun finansmani i¢in kullanilabilir. Meseld kamuya ait
mallan iireten bir tesebbiis veya bir ¢iftlik, selem temeline dayali bor¢ kuponlar:
kargilif1 olan iiriiniin tamamim veya bir kismim satabilir. Mallarin bu kiiciik
miktarlardan olusan kisimlar1 alicilara dagitilabilir. Bu tiir kuponlar devredilebi-
lir olmadiklar1 halde (Isldm hukukuna gére satin alinan mallar, fizik? olarak elde
edilmeden satilamazlar); taraflarin anlagmasi halinde, akid iptal edilerek, vade-
sinden Once paraya gevrilebilir. Bu yolla kupon sahibi, herhangi bir artig olmak-
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sizin parasim geri alir.

Gecikmeli 6deme temeline dayanan kamu bor¢lanmasi, gelecekte teslim du-
rumu ile benzerlik gostermektedir. Ancak, temel bir fark sézkonusudur: Satilan
mallarm birbirinin aym veya standart mallar olmalar1 gerekmez. Meseld ev ve
arabada oldugu gibi; soz konusu mallar ingaat veya imalat mallar: olabilir veya
hem malzeme hem isgiicii ihtiva edebilir. Boyle bir durumda hiikiimet, gelecekte
insa edilecek evleri, onceden belirlenmis belirli zellikler ve teslim tarihlerine
gbre, mesela her birinci birim ev icin yiiz dolar olmak iizere, satmay1 tercih ede-
bilir. Boylece bin kupon satin alan herkes bir ev kazanacaktir. Bu tiirlii ev kazan-
. diran kuponlar devredilemezler, fakat akid iptal edilmek suretiyle, vadesinden

once paraya cevrilebilirler. :

Miilkiyet temeline dayali finansmanin aksine, bu iki finansman tiiriinde elde
edilen kazancin kullamimi yalnizca belirli mal veya projelerle stmirlandimlmamig-
tir. Sonug olarak, elde edilen herhangi bir kazang; bir diger projenin, cari biitge
acifmn, 6demeler bilancosu aginin vé diger ihtiyaglarin finansmanmda kulla-
mlabilir. Bu tiir kuponlar, bunlara konu olan mallarin bu kuponlan ¢ikaran ku-
rum tarafindan dagitimi miimkiin oldugu siirece, merkezi, yerel veya bolgesel
yoneticilerce cikarilabilir.

Bu sertifikalarin gerisindeki saik, cari fiyatlarda bir diisiis ihtimalidir; ya da,

beklenen veya siiregelen bir enfasyon sebebiyle fiyatlarda artig bekleniyorsa;

cari fiyat iizerinde yapilaa bir fiyatlandirma, enflasyona karst koruma seklinde
bir saik meydana getirmektedir.

Bir bagka potansiyel finansman teknigi de, kamu sektorii kuruluslarin finan-
se edecek bir kamu hizmet garantisidir. Bu, vadeli teslim satisinin bir cesididir.
Mesela bir kamu sektorii kurulusu, miisterileri ile, gelecekte belli miktarda elekt-
rigi pesin 6deme karsilig piyasa fiyatinin altinda bir fiyattan satmak iizere anlag-
ma yapabilir. Agiktir ki bu malin 6zelligi, dagitim ile tiikketimi birlestirmekte; tii-
ketici her zaman biriminde dagitim1 yapilan mal miktarin1 belirleyen taraf ol-
maktadir. '

Kiralama finansmani tercih edilirse; borg, hiikimetin, hamiline gelecekte be-
lirli hizmetleri saglayacagina dair bir vaadini temsil eden kiymetli evrak sekline
boliinebilir. Dolayisiyla bu, bir hizmeti pesin 6deme karsihig: satma antlagmasi-
dir. Bu antlagmaya konu olan hizmetler, cocuklarm iiniversite egitimi veya konut
edinme hakki gibi yillar sonra gerceklesecek cinsten olabilir ya da icinde bulu-
nulan yilin d6rt ay1 boyunca ¢oplerin toplanmas gibi yakin gelecege ait olabilir.

Yukarda ele alinan ilk iki tiir kamu borcu gibi, kiralama tahvilleri de devre-
dilemezler; ancak piyasa fiyatinin altinda fiyatlandirilabilirler ya da teslim tari-
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hinde beklenen fiyattan daha diigiik bir fiyata sahip olabilirler. Bu tahviller;
merkez] hiikfimet, bir iiniversite veya hiikimetin bir yerel birimi gibi, antlasma-
da yer alan hizmetleri ileride yerine getirebilecek kuruluslarca cikarilabilirler.
Bu kégitlar, 6denen fiyat karsiligi, vadesinden 6nce paraya cevrilebilir ve bun-
lardan elde edilen kazang belirli bir kullamimla kayitlandirilmamig olup; hizmet-
leri satan, bu kazanci diledigi bicimde kullanabilir. ’

Bor¢-Temeline Dayanan Finansman: 1ki tiir kamu bor¢lanmasindan s6z edi-
lebilir: a) Kisilerin servetini devaliiasyona ve bir élciide enflasyona kars: koru-
yan doviz tahvilleri ve b) vatandaslarin vatanseverlik ve dindarlik duygularina
dayanilarak cikarilan iahviller.

Dévizli tahviller, doviz borclarma karsilik bir hitkimete verilen tahvillerdir.
Yerel paranin yabanci para kargisinda degerinin diigmesi beklendiginde cikarlir.
Bununla tahvilin ¢ikarildig yabanci para cinsinden 6deme garanti edilmektedir.
Yabanc: paralar yerli- paraya gore daha istikrarli oldugunda cikarildiklarindan;
bu tahviller yerli paranin devaliiasyonuna ve enflasyona kars: bir koruma araci-
dirlar. Getirinin ve devredilebilirligin yasaklanmis olmas: bunlar cazip olmak-
tan ¢cikarmasina ragmen; gesitli yurt ici kisitlamalar sebebiyle yabanci nakit var-
liklar1 icin yatirim sanst bulamayan kisilerce talep edilebilirler.

Bazi durumlarda hiikfimet, vatandaglardan paralarimi memleketlerine duy-
duklar sevgi ve dini deger ve ilkelerin korunmasi ve tegvik edilmesi yolundaki
arzulan sebebiyle bor¢ vermelerini isteyerek fonlan artirmak isteyebiir. Bu se-
kilde cikarilan tahvillere hayir tahvilleri denir. Isldm insanlari, Allah'm rizasim
kazanmak ve Zhirette kargilifim gérmek-icin goniillii bagislarda bulunmaya tes-
vik ettiginden; bu tiir tahviller acismndan Islam diinyasinda biiyiik bir potansiyel
mevcuttur. Kur’an Miisliimanlari, davalar ugruna servetlerini ve hayatlarini feda
etmeye cagirdigina gore; Miisliimanlar servetlerini hiikiimetlerini desteklemek
icin -6zellikle bu bir borg olarak gériilityorsa- neden harcamasinlar?

Zorunlu Kamu Bor¢lanmast: Zorunlu borglar, hiikiimetin sahip oldugu oto-
rite ve sorumluluga dayamilarak elde edilir. Bunlar bir tiir vergi olmakla birlikte;
burada, geri 6deme vaat edilmektedir. Zorunlu fonlar, kaynaklarina- gére, fertler-
den ve banka-dis1 kuruluslardan, ticarl bankalardan ve merkez bankasindan elde
edilenler seklinde simflandirilabilir. Seriat 6zel miilkiyet hakkina dnem verdi-
ginden; mecburi bor¢lanmalar; kamu yarar1 ve dagilimda adélet gibi giiclii bir
sebebe dayanmalidir. ,

Sonug olarak, asagidaki hususlar: belirtmek gerekir: Birincisi; bu boliimde

tartisilan tiirler kamu borcu dogurmaktadir. Ancak, fiyat-artirim tiirleri yanminda
g6niilli ve mecburi kamu borglanmas: parasal bor¢ dogururken; fiyat-indirimi
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tiirleri ayni borclar ortaya cikarirlar.

Ikincisi; fiyat-artuimi ve fiyat-indirimi seklindeki kamu borglanma tiirler,
mal ve hizmetlerin degisim ve iiretimi ile sik1 bir iligki icindedir. Fiyat-artirimi
yontemlerinde (murdbaha ve istisnd‘) kamu bor¢lanmasi, finanse edilen proje-
lerin gelir getirip getirmedigine bakilmaksizin, hiikimetin carf veya kalkinma ile
~ ilgili faaliyetleri icin ihtiya¢ duydugu mal ve hizmetlerin elde edilmesi amaciyle
yapilir. Fiyat-indirimi yonteminde hiikiimet, ayni borcunu 6demek icin gerekli
mal ve hizmetleri iiretme hazirliindadir. Isldm hukuku; borglu, sézlesmede yer
alan mal ve hizmetleri saglama imkanina sahip degilse, bu finans tiirlerini yasak-
lamaktadir. Arz edilen ve iiretilen mallar arasindaki baglanti, hiikiimetin kamu
bor¢larim genisletmesini engellemektedir. Boylece, fiyat-artirimi ve fiyat-indiri-
mi bor¢lanmast, faize dayal: borcun mahzurlarindan birisini ortadan kaldirmak-
tadir (Al Qdari 1412).

Uciinciisii; fiyat-indirimi yontemi ve goniillii ve zorunlu bor¢lanma ile ilgili
olarak; hiikiimet, finansman getirisi lizerinde tam bir serbestiyete sahiptir. Elde
ettigi fonlar1, kaynaklarina bakmaksizin, mesela biitce acigim karsilamak icin
kullanabilir. Bu imkan, makalenin baginda anlatilan bor¢-harici finansman alet-
lerinde mevcut degildir. Diger bir ifadeyle, kamu bor¢-finansman tiirleri
hiikimete, elde edilen fonlari, biitce planlayicilarimin uygun gordiigii bicimde

kullanma konusunda esneklik saglamaktadir. Bunlar ayni zamanda, faize-dayali

kamu borg¢lanma bicimlerine en fazla benzeyen y6ntemlerdir.

Dordiinciisii; borglar, nakdi olsun ayni olsun, giinii geldiginde 6denmelidir.
Bu yiizden, Islami bakimdan kabul edilebilir biitiin kamu bor¢lanmatiirlerinde,
ozellikle fiyat-artirim yonteminde, elde edilen mallar ve tahsisler ve diger tiirler-
de elde edilen hasilat, gelir-getirici projelerde kullanilmazsa; gelecekte, geri dde-
me problemi ortaya cikacaktir. Bu demektir ki, gelecek nesiler, nemli miktarla-
ra ulasan borglarn geri 6denmesi icin vergilendirilecek veya yeni borglar icin
kendilerine bagvurulacaktir. Aciktir ki bu durum, bu finansman tiirlerinin, nesil-
ler aras1 adalet agisindan siki bir sekilde incelenmesini gerektirmektedir.

Besincisi; bu boliimde tartisilan kamu bor¢lanmasi finansman tiirlerinin ta-
inamu, hiikiimete ya nakit ya da mal ve hizmet saglad1g1ndan Ozellegtirme mese-
lesi s6z konusu olmamaktadir.

Altincist; bu finansman tiirleri kamu borcu meydana getirirken; hiitkimet bu
konuda diledigi bicimde garanti veya teminat saglayabilir. Garanti, finansman
saglayan kurum tarafindan ya da bor¢lu olan kurumdan tamamen bagun51z bir
bagka devlet birimi tarafindan verilebilir. '

Yedincisi; zorunlu borglanma digindaki biitiin kamu borclar ve sertiﬁkalan,
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i¢ ve dis finansmanda kullanilabilir. Bu esneklik hiikfimete, satin alma fiyat:
iizerine bir ildve yapma (murdbaha), gecikmeli teslim satig1 (selem), gecikmeli
odeme (istisnd‘) ve haywrhah (litifkdrlik) dig borclanma temeline dayali yaban-
c1 kurumsal finansman elde etme firsat: verir. Bu esneklik ayni zamanda, sahis-
lar, vatandaslar ve digerlerinden, fiyat-indirim yontemleri ve dovizli tahvilleri
yontemleri ile yapilan yabanci finansmami harekete gecirebilir.

Sonuc¢

Diger serbest piyasa sosyo-politik sistemlerinde oldugu gibi, Islami sistemde
de mallarin kamu sektorii yaninda, 6zel sektor ve goniillii sekt6r tarafindan arze-
dilmesi 6ngoriiliir. Islami sistem, kamu mallarinin, kar amac giitmeyen kurulus-
lar ve ozel sektorce arz edilmesini tegvik eder ve bu amaca ulagmak icin maddi
saikler yaninda ahlaki destek de saglar. Genel olarak Islam, kiiciik devleti, biiyiik
hacimli devlete tercih etmekte ve miimkiin oldugunca az sayida malin devlet ta-
rafindan iiretilmesini ongormektedir. Ancak, mallarin yapisi, seriatin gerekleri
veya halkin siyasf tercihleri sebebiyle devletin iretmesi gereken bir takim mallar
her zaman var olacaktir.

Bu makalede Islim1 bir toplumun biitce acigini kapatmak iizere tasarlanmig
bir ka¢ Islami iktisat aleti incelenmektedir. Faiz yasak oldugundan; Islami
iktisadi sistemin, biitce acigin1 kapatmak amaciyle kaynaklar1 harekete gecirmek
icin iki tiir araci tanzim ettigi ileri siiriilmektedir: bir finansman saglayicinin, sa-
hip oldugu varliklar: hiikGimetin kullanimina sunmasiyla elde edilen fonlar ve
borglanma esasma dayanan diger araclar.

Toparlarsak; ii¢ 6nemli noktay: hatirlamakta yarar vardir:

1. Biitiin kamu borclari, gelecege ait bir takim yiikiimliiliikkler dogurmakta
ve hiikiimet bu borclar geri 6demek icin gelecekte yeterli gelir saglamaz-
sa; vergiler veya borclarin artist kacinilmaz olmaktadir. Finansman arag-
lar1 agisindan bu, bazi elemanlart gerekli kilmaktadir: a) Miilkiyet temeli-
ne dayali araclar bir 6demeyi gerekli kilmaz ¢iinkii kamu sektorii icin her-
hangi bir yiikiimliiliik dogurmazlar; b) ayni kamu borglari, gelecekte,
akidde yer alan mal ve hizmetlerin iiretimini gerekli kilmaktadir. Bu da
finansman ihtiyact dogurmaktadir. Kamu sektoriiniin iiretim kapasitesi
yeterince genisletilemedigi takdirde; akidden dogan yiiktimliiliiklerin ye-
rine getirilmesi zorlagmaktadir. Bu gibi durumlarda hiikimetce yapilacak
hatalar, tazminat ve diger 6demelere yol agmaktadir ve c) nakit bir kamu
borcu, faiz yasak oldugundan, yeniden diizenlenemezler.
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2. Kamu miilkiyetindeki varliklarin satig1, biitce aciklarini kapatmak ve ka-
mu borclarin tasfiye etmek icin bagvurulabilecek énemli bir gelir kayna-
gidir. Meseld, petrol iireten iilkelerde, iktisadi kalkinma bu kaynaga bag-
Lidir. Bundan bagka, ikinci ve iigiincii diinya iilkelerinde, 6zellestirme sii-
reci, kamu borclarini geri 6deme ve gelecekteki mali ihtiyaclari karsilama
acisindan biiyiik miktarlarda malf kaynak olugturma kapasitesine sahiptir.

3. Bu makalede ele alinan finansman tiir ve araclari, yerli 6zel sektor yanin-
da yabanci kaynaklardan da bir takim mali kaynaklar: hareket gecirmek
icin kullanilabilir.
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