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Baslarken

Diinya ekonomisinde 2016 yili sonrasi yeni déneme ait beklentiler kiiresel ekonominin topar-
lanma egilimi gosterecegi tizerine kurgulanmusti. Bilindigi gibi diisiik petrol ve emtia fiyatlari-
nin yani sira digiik faiz oranlari ve sinirl biytime politikalari nedeniyle 2016 yili zorlu bir yil ol-
mustur. 2017 yilinin ilk yarisinda yiikselise gecen petrol ve emtia fiyatlari ile beraber beklenildigi
tizere daha olumlu bir déneme giren diinya ekonomisi, IMF'nin Nisan 2017'de yayinladigi rapora
gore bir 6nceki yila kiyasla %3,5 biiyiiyecektir. Dolayisiyla 2016 yilinda kiiresel olgekte %3,1’lik
bir ekonomik biiyiimenin elde edildigi géz 6niine alindiginda, 6zellikle Brezilya ve Rusya gibi
petrol ihracatgis iilkelerdeki olumlu seyrin etkisiyle de kiiresel ekonominin geliserek 2017 yili-
nin ikinci yarisina dair iyimser beklentileri siirdiirecegi ifade edilebilir.

Kiiresel ekonominin lokomotif iilkelerinden ABD’ye bakildiginda, enflasyondaki toparlanma ve
isgiicti piyasasinda elde edilen olumlu gelismeler de bu beklentileri destekler niteliktedir. Mart
2017de ilk faiz artirimini yapan FED’in 2017 yilinda iki kez daha faiz arttiracak olmasi diinya pi-
yasalarinda dolarin deger kazanmasina neden olmus, buna bagl olarak 6zellikle gelismekte olan
tilkelerden ABD’ye bir sicak para akisi ger¢eklesmistir. Bu siiregte ABD'de oldugu gibi olumlu
bir seyir izleyen AB ekonomisi gerek genisletici maliye politikalar1 gerekse de Avrupa Merkez
Bankasrnin (AMB) uyguladig1 parasal genisleme ve varlik alimi politikalari ile 6zellikle issizli-
gin %11’lerden %8lere indirilmesi hususunda oldukea yol almis, yilin ilk ¢eyregi itibariyla son
iki yilin en giiglii biiytimesi olan %0,6’y1 yakalamustir. Yilsonuna kadar devam edecek olan var-
lik aliminin AMB tarafindan istenen seviyelere ulagilmasiyla sonlandirilmasi beklenmektedir. Bu
durumda faiz artisina gidebilecek olan AMB, béoylelikle 2014 yilinda beri diisen euro/dolar pa-
ritesini ilk defa yukariya dogru cevirebilir. AB boélgesi i¢in en dnemli tehdit ise hala Brexit ol-
maya devam etmektedir. Zira Ingilteredeki erken secimlerinden tek bagina bir iktidar ¢ctkmamast,
Brexit ile ilgili kaygilar1 stirdiirmektedir.

Tiirkiye ekonomisi 6zelinde olumlu seyir ise devam etmektedir. Yilin ilk ¢eyreginde %5 biiyiiyen
ekonomi, boylece tiim beklentilerin tizerinde bir gelisme kaydederek diger gelismekte olan l-
keler i¢inde iilkemizin dikkat cekmesine neden olmustur. Igsizlik rakamlar1 Mart 2017 itibariyle
%11,5 seviyelerine inmis, sanayi endeksi ise %6,7’lik artisla son iki yildaki en hizl yiikselisini ger-
ceklestirmistir. Thracatta da %12,5’lik artis yasayan Tiirkiye, cari agik agisindan da 33,2 milyar do-
larla 6nceki yillara kiyasla yatay bir seyir izlemistir. Yeni vergi diizenlemeleri ile artan vergi ge-
lirleri, merkezi yonetim biitgesine olumlu yansimis, bu siiregte yillik enflasyon TUFE bazinda
%10,9’a inmistir. UFE bazinda ise %14,87 ile enflasyon, boylece Ocak 2017den sonraki en diisiik

vii



seviyesine gerilemistir. Son olarak TCMB, 15 Haziran 2017 toplantisinda faiz oranlarini degistir-
memis ve enflasyon hedefli siki para politikalarini stirdiirmiigtiir.

Bu sayisiyla 17. kez okuyuculariyla bulusan “Finansal Arastirmalar ve Calismalar Dergisi”, onceki
sayilarinda oldugu gibi muhtelif akademik makaleler ile okuyucularin ilgisine sunulmustur. Der-
ginin bu sayisinin hayata gegirilmesi hususunda desteklerini esirgemeyen ¢alisma arkadaglarima
ve degerli caligmalarini bu sayida bizlerle paylasan arastirmaci ve akademisyenlere emeklerinden
dolay1 tesekkiirlerimi sunarim.

“Finansal Arastirmalar ve Caligmalar Dergisi’nin 17. sayisinin finans ve iktisat literatiiriine ve
bundan sonraki akademik ¢alismalara katkida bulunmasini temenni eder, saygilar sunarim.

Prof. Dr. Erisah ARICAN
Editor
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SIGORTA SEKTORUNDE CALISANLARIN YASAM
MEMNUNIYETI UZERINE BIR ARASTIRMA

Ayse Giil BOLUKBASI*
Omer SENTURK**

Oz

Yasam memnuniyeti ve mutluluk kavramlari, 6zellikle filozoflarin ve psikologlarin uzun bir siire tize-
rinde durdugu 6nemli bir konu olmustur. Eski Yunanlilardan modern filozoflar ve politikacilara kadar tiim
onemli distiniirler mutlulugun anlamini sorgulamiglar ve mutlulugun mutlak bir taniminin yapilmast igin
ugragmislardir. Ancak, birgok arastirmaci mutlulugun ne olduguna dair fikirler izerinde anlasamamuslar ve
mutlulugun higbir zaman genel geger bir tanimini yapamamuiglardir. Bu nedenle mutluluk kavramu tarih bo-
yunca ¢ok farkli anlamlar tagimustir.

Literatiirde birgok arastirmaci; insanlarin cinsiyetleri, yaslari, gelirleri, medeni durumlari, egitim sevi-
yeleri ve sosyal iliskileri gibi sosyo-demografik 6zelliklerinin, yasam memnuniyetleri ve mutluluklar: tize-
rindeki etkilerini incelemislerdir. Bu arastirmacilardan bazilar1 bu incelemeler sonucunda, insanlarin sos-
yo-demografik 6zelliklerinin yasam memnuniyetlerini ve mutluluklarini etkiledigini savunurken, bazilar
ise bu durumun aksini savunmaktadirlar. Ancak, insanlarin yas, cinsiyet, gelir, medeni durum, egitim sevi-
yeleri ve sosyal iliskileri gibi sosyo-demografik ozelliklerinin yasam memnuniyetleri ve mutluluklar: tize-
rinde dnemli bir etkiye sahip olmasi yadsinamaz bir gergektir.

Bu ¢alismada, sigorta sektoriinde galiganlarin sosyo-demografik 6zelliklerine gore yasam memnuniyet-
leri incelenmistir. Toplam 250 katilimciya online anket uygulamasi yapilmis olup geri bildirimler SPSS Sta-
tistics 22 istatistik programinda degerlendirilmistir. Tablolagtirilan degerlendirme sonuglari, likert dlgek
puanlarinin ortalamasina gore yorumlanmuig ve ki-kare bagimsizlik testinin sonuglarina gore analiz edilmis-
tir. Bu analizler sonucunda sigorta sektoriinde ¢alisanlarin yas, cinsiyet, gelir, medeni durum, egitim sevi-
yesi ve sosyal iligkileri gibi sosyo-demografik 6zelliklerinin yagam memnuniyet diizeylerini etkiledigi goz-
lemlenmistir.

Anahtar Kelimeler: Yasgam Memnuniyeti, Mutluluk, Oznel Iyi Olus, Sigortacilik, Ki-Kare Bagimsiz-
ik Testi

Jel Kodlari: C12; G22;]17;]31

*  Dog. Dr. Marmara Universitesi, Bankacilik ve Sigortacilik Yitksekokulu, Aktiierya Bsliimii,
abolukbasi@ marmara.edu.tr

** Yiksek Lisans Ogrencisi, Marmara Universitesi, Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii, Sigortacilik Anabilim
Daly, Istanbul, omersenturk6161@gmail.com
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A STUDY ON LIFE SATISFACTION OF EMPLOYEES IN INSURANCE
SECTOR

Abstract

Life satisfaction and happiness terms have been an important issue and have been emphasized espe-
cially by modern philosophers and psychologists for a long time. All thinkers from Ancient Greece to mod-
ern philosophers and politicians have questioned the meaning of happiness and tried to define the absolute
definition of happiness. But, many researchers haven't reached an agreement on the ideas what happiness
is and have't ever made a universal definition of happiness. Thus, the term happiness have had quite differ-
ent meanings throughout history.

Many researchers in literature, studied the effects of socio-demographic qualities of people such as,
sexes, ages, incomes, marital statuses, educational levels and social relations on life satisfaction and happi-
ness. As a result of these studies, some of these researchers have defended that people's socio-demographic
qualities affect their life satisfactions and happiness and some of the researchers have defended the opposite.
But, people's socio-demographic qualities such as sexes, ages, incomes, marital statuses, educational levels
and social relations have an important effect on their life satisfactions and happinesses is a stubborn fact.

In this study, the socio-demographic qualities of workers in insurance sector have been analysed ac-
cording to their life satisfactions. Online questionnaires have been applied to 250 participants in total and
feedbacks have been evaluated by statistics program SPSS Statistics 22. Tabulated evaluation results, have
been commented according to the averages of likert scale points and have been analysed according to the
results of chi-square independency test. Finally, as a result of these analyses; it has been observed that the
socio-demographic qualities of workers in insurance sector such as sex, age, income, marital status, educa-
tional level and social relation have affected the life satisfaction levels. social relation have affected the life
satisfaction levels.

Keywords: Life Satisfaction, Happiness, Subjective Well-Being, Insurance, Chi-Square Independency
Test

Jel Codes: C12; G22;]17;]31

Giris

Yasam memnuniyeti kavrami, kisinin kendi yagamini biligsel ve duygusal degerlendirmesi
olarak tanimlanmaktadir. Literatiire bakildiginda bir¢ok aragtirmact yasam memnuniyeti kav-
rami ile birlikte mutluluk, “Oznel iyi olus” ve yasam kalitesi kavramlarinin birbirleri yerine kul-
lanilabilecegini ifade etmislerdir. Ancak, bu kavramlar icerisinde yasam memnuniyeti kavrami
yerine kullanilan en yaygin kavram mutluluktur. Mutluluk kavrami tarih boyunca ¢ok farkli an-
lamlar tagimistir. Yaygin dillerdeki bu anlam c¢esitliligi mutluluk kavramini bilimsel tartismalar
itmis ve kelimenin kullaniminda hi¢bir zaman fikir birligi saglanamamigtir. Ancak, en yaygin ta-
nimiyla mutluluk iyi olan her seydir.

Yagam memnuniyeti kavrami yerine kullanilabilecek bir diger kavram ise, “Oznel iyi olug”
kavramidir. “Oznel iyi olus” kavrami, mutlulugun psikoloji alanindaki karsihigi olarak ifade
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edilmektedir. Bu kavram, kisilerin hem biligsel degerlendirmelerini hem de duygularinin ve ruh
hallerinin duygusal degerlendirmesini kapsamaktadir. Her ne kadar bu kavramlar birbirlerinin
yerine kullanilsa da yasam memnuniyeti kavrami, “Oznel iyi olus” kavraminin yalnizca bir par-
casidir. Tarih boyunca yasam memnuniyeti, “Oznel iyi olus” ve mutluluk kavramlari birgok aras-
tirmacinin dikkatini ¢ekmesine ragmen, son yillarda sistematik bir sekilde ¢alisilmis ve dl¢til-
mugtir.

Yasam memnuniyeti kavramu ile iliskilendirilen diger bir kavram ise, yasam kalitesidir. Yagam
memnuniyeti, yagam kalitesinin 6nemli gostergelerinden biridir. Giiniimiizde yasam kalitesi, iyi
bir yasam igin gerekli sartlarin varlig1 ve iyi bir yasam uygulamasi olarak tanimlanmaktadir. Or-
negin; bir tilkedeki insanlarin yasam kalitelerinin kétii olduguna dair fikir beyan ettigimizde;
yeterli gida ihtiyaci, barinma ve saglik hizmetleri gibi temel gereksinimlerinin yoksunlugunu
kastederiz. Bagka bir ifadeyle, iilkede yasayan insanlarin {ilke sartlar1 icerisinde “yasanabilirlik”
olgusunu ele alir1z.

Literatiirde yapilan ¢aligmalara bakildiginda bir¢ok arastirmaci, genellikle insanlarin yas, ge-
lir, cinsiyet, egitim durumu, medeni hal ve sosyal iliskileri gibi sosyo-demografik 6zelliklerinin
insanlarin yasam memnuniyetleri ve mutluluklari tizerindeki bir etkisinin olup olmadigini ince-
lemistir. Bu baglamda 6zellikle arastirmacilar, “Kadinlar m1 yoksa erkekler mi daha mutludur?”,
“Insanlarin gelirlerinin yasam memnuniyetlerine bir katkist var midir?”, “Insanlarin yaslarina
gdre memnuniyet diizeyleri degismekte midir?” ve “Insanlarin sosyal iligkileri yasgam memnu-
niyetlerini ne derece etkilemektedir?” gibi sorulara cevap aramiglardir. Bizde bu ¢alismada 6zel-
likle sigorta sektoriinde ¢aliganlarin sosyo-demografik &zelliklerinin, yasam memnuniyetleri
tizerinde bir etkisinin olup olmadigini arastirdik ve yasam memnuniyetlerine etki eden faktor-
leri belirlemeye ¢alistik.

I. Literatiir Taramasi

Yasam memnuniyeti ve mutluluk kavramlary, filozoflarin ve psikologlarin uzun bir siire tize-
rinde durdugu énemli bir konu olmustur (Singh ve Jha, 2008, 40). Eski Yunanlilardan modern
tilozoflar ve politikacilara kadar tiim diisiiniirler mutlulugun anlamini sorgulamislardir. Psiko-
loglar mutlulugun belirleyicileri, davranigsal iligkiler ve deneysel arastirma 6l¢timleriyle bu tartis-
maya 6nemli 6l¢iide katki saglamislardir (Worth, Keoning ve Kahneman, 2010, 1). Ancak, yasam
memnuniyeti kavrami, gegmisten giiniimiize kadar basta Bernice Neugarten, Jeremy Bentham ve
Lennart Nordenfelt olmak tizere bir¢cok arastirmaci tarafindan farkli sekillerde tanimlanmistir.

Yasam memnuniyeti kavrami, 1961 yilinda ilk kez Amerikali Psikolog Bernice Neugarten
tarafindan ortaya atilmistir (Akin ve Yalniz, 2015, 96). Neugarten, Havighurst ve Tobin yasam
memnuniyeti kavramini zevk alma, azim ve cesaret, arzu edilen amaglar ile elde edilen sonug-
lar arasindaki uyum, benlik kavrami ve ruh hali gibi bes degiskenden olugan bir yap1 seklinde ta-
nimlamistir (Ryff, 1989, 36). Mutluluk arayis1 igerisinde olan Bentham ise, 1789 yilinda yeni bir
ahlak prensibi ileri stirmiistiir. Benthama gére bir davranisin iyiligi onun ahlaki ile degerlendi-
rilmemeli; aksine, sonuglarinin faydali olup olmamasiyla degerlendirilmelidir. Bentham sonunda
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fayda kavramini insanlarin mutlulugu olarak diistinmiistiir. Bentham psikolojik deneyimler ba-
kimindan mutlulugu “memnuniyetlerin ve acilarin toplam1” seklinde tanimlamigtir. Davranigsal
sonuglarin faydasinin vurgulanmas: yiizinden felsefede bu durum “faydacilik” olarak bilinir. Bu
faydanin mutluluga katkisindan dolayr “mutluluk¢uluk” dememiz daha dogru olacaktir (Veen-
hoven, 2004, 1). Bernice Neugarten, Jeremy Bentham gibi mutluluk kavrami tizerinde ¢alismis
olan bir diger arastirmaci ise tinlii tip ve saglik hizmetleri profesorii Lennart Nordenfelt'tir. Ya-
sam kalitesi kavraminin, yasam memnuniyeti kavramiyla tanimlanabilecegini iddia eden Nor-
denfelt, yasam kalitesi kavrami yerine kullanilabilecek en iyi kavraminda mutluluk oldugunu ileri
sturmistiir (Nordenfelt, 1994, 35-60).

Literatiirde insanlarin sosyo-demografik ozellikleri ve yasam memnuniyetleri arasindaki
iligki, birok arastirmaci tarafindan kapsaml bir sekilde arastirilmistir. Diener ve Lucas'a gore
insanlarin geliri, saglig1, egitim durumu ve medeni halleri gibi sosyo-demografik 6zellikleri, mut-
luluk 6lgiimlerinde kullanilan degiskenlerin yalnizca kiigiik bir kismini olusturmaktadir. Ancak,
kisilerin sosyo-demografik 6zellikleri, kendilerinin “Oznel iyi olus” derecelerini etkilemesi de ya-
dsinamaz bir gercektir (Knoop ve Fave, 2013, 139).

Bir¢ok arastirmaci insanlarm gelir seviyelerinin yagsam memnuniyetlerini etkiledigini ileri
stirmektedir. Yetmis iilkenin yer aldig1 diinya ¢apinda yapilan bir arastirmaya gore, kisi bagina
diisen geliri yitksek olan iilkede yagayan insanlarin, hem yasam memnuniyetleri hem de psiko-
lojik sagliklariin oldukga yiiksek oldugu sonucuna varilmistir (Louw ve Digerleri, 1998, 522).
Ayni sekilde, 2002 yilinda Graham ve Pettinato ortaya ¢ikan pazar iilkelerinde, nasil ekonomik
sartlarin insanlarin mutlulugunu etkiledigini kapsaml bir sekilde aragtirmis ve ekonomik hare-
ketliligin, ekonomik firsatlarin ve insanlarin gelir seviyelerinin yasam memnuniyetini etkiledi-
gini kesfetmislerdir (Streimikiené ve Grundey, 2009, 10).

Gelir degiskeni, yasam memnuniyetinin en 6nemli belirleyicilerinden biridir. Fakat bu degis-
kene yonelik arastirma sonuglari, modelde kullanilan analiz tekniklerine bagli olarak geliski ya-
ratabilmektedir. Genellikle bu faktor, yasam memnuniyetini olumlu etkilemektedir. Ancak, bazi
arastirmacilar her degiskenin ters bir etkisinin olabilecegini iddia etmislerdir. Her ne kadar ¢cogu
aragtirmact gelir ile yasam memnuniyeti arasindaki iliskinin varligini kabul etse de aksini diigii-
nenlerde mevcuttur. Ferrer-i Carbonell ve Frijters'e gore, gelir faktorii mutlulugun belirleyicisi
olmayabilir. Gelir onlar i¢in yalnizca, daha fazla kazangla iliskili 6nemli kisilik 6zelliklerinin goz-
lemlenebilen bir sonucudur(Celinska ve Olszewski, 2013, 6-7).

Is ve yasam memnuniyeti arasindaki iliski bir¢ok arastirmaci tarafindan incelenmistir. Ancak,
is ve yasam memnuniyeti arasindaki nedensel iliskiyle ilgili kaynaklar, aslinda istikrarsiz sonug-
lar vermesine ragmen, ¢ogu ¢alismalar isteki deneyimler ve iy memnuniyetinin yasam memnu-
niyetini etkiledigini savunmaktadir. Bununla birlikte, birgok bilim adamy, is ve yagamin kargilikli
olarak iliski i¢erisinde olduklarini ve iy memnuniyetinin, bireylerin genel yasam memnuniyetini
etkilediklerini ileri siirmislerdir. 1978 yilinda Orpen tarafindan yapilan on iki aylik bir ¢aligma,
bu diistinceyi destekler niteliktedir. Orpen, Giiney Afrikali yetmis ti¢ yoneticiden elde ettigi veri-
leri kullanarak yapmis oldugu bir analizde, is memnuniyetinin insanlarin yasam memnuniyetini
etkiledigi sonucuna varmigtir (Chacko, 1983, 163).
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Mutluluk ve yas iliskisi bir¢ok tilkede yogun bir sekilde arastirilmigtir. Ancak, artan yasin, ya-
sam memnuniyetini etkileyip etkilemedigine dair hala kesin bir cevap mevcut degildir. Mevcut
tahminler tilkeye, zaman dilimine, 6rnekleme, yas gruplarina, kontrol degiskenleri gibi faktor-
lere bagl olarak cesitlilik gostermektedir. Bazi arastirmacilar mutluluk ve yas arasinda istikrarli
bir iligkinin olmadigini savunurken, digerleri iki degisken arasinda kesin bir iligkinin oldugunu,
ancak bu iliskinin ¢ok biiyiik olmadigini iddia etmislerdir (Kolosnitsyna, Khorkina ve Dorzhiev,
2014, 6). Ornegin; yash insanlar arasinda yasam memnuniyetini 6lgen Neugarten, Havighurst ve
Tobin"in 1961 yilindaki 6zgiin eseri, bugiine kadar tartigmasiz sosyal bilimsel yaslanma arastir-
malarmin en etkili eserlerinden biri olmustur. Bu yaglanma aragtirmasina gore, yasam memnu-
niyetinin insanlarin yasamlar1 boyunca biiyiik 6lgiide stabil kaldigini; gézlemlenebilen degisimin
artan yagla birlikte biraz pozitif egiliminde oldugunu, ancak son zamanlara dogru saglik prob-
lemlerinin yagam memnuniyet seviyesini diistirdiigiini ileri sirmektedir. Baz1 kanitlar, sosyal
iliskiler ve yasam memnuniyeti gibi belirli yasam ¢evrelerindeki degisimlerin yasla birlikte artis
egilimi gosterdigini ileri stirmektedir (Schafer, Mustillo ve Ferraro, 2013, 572).

Yasam memnuniyetinde cinsiyet faktoriiniin etkisi aslinda tam olarak bilinmemektedir.
Bazi aragtirmacilar kadinlarin erkeklerden daha yiiksek yasam memnuniyet seviyelerinin ol-
dugunu ileri siitrmektedir. Ancak, bu durumun aksini savunanlarda mevcuttur. Ornegin; 2002
yilinda Louis ve Zhao, yapmis olduklar1 ¢calisma neticesinde, cinsiyetler arasinda farkliliga rast-
lamadiklarini iddia etmislerdir. Bu goriis, cinsiyet faktoriiniin yasam memnuniyetinin belirle-
yicisi olmadigina yonelik bir siipheye sebep olmugtur. Rojas'in 2004 ' te yapmis oldugu bir ¢a-
ligma ise, bu goriisii destekleyici niteliktedir. Ona gore cinsiyet faktorii memnuniyet seviyesini
onemli 6l¢tide agiklayamamaktadir. Buna ek olarak Rojas, erkeklerin kadinlara gore biraz daha
memnun oldugunu, ancak memnuniyet diizeyini belirleyen bagimsiz degiskenlerin degerle-
rinde anlamli bir fark olmadigini ileri stirmiistiir (Celinska ve Olszewski, 2013, 7-8). 1987 y1-
linda Argyle ise, yapmis oldugu bir ¢aligma neticesinde, bir biitiin olarak yasam memnuniye-
tinde cinsiyet farkliliginin ¢ok az bir etkisinin oldugunu ileri siirmiistiir. 1998 yilinda Mrocek
ve Kolarz daha yeni bir yorum getirerek, kadinlarin daha az mutlu olduklarini ve tiim yas grup-
larinda bu durumun devam ettigini iddia etmislerdir. Buna karsin, 1999 yilinda Nolen-Hoek-
sema ve Rusting, bir¢ok ¢aligmanin kadinlarin erkeklerden daha ¢ok mutlu olduklarini ve daha
yogun pozitif duygular deneyimlediklerini ileri siirmiiglerdir. Ekonomistlerinin, Amerika Bir-
lesik Devletleri, Birlesik Krallik ve ¢ok sayida Avrupa kitast iilkelerinden elde ettikleri verilerle
yapmuis olduklar1 son istatiksel analizler, kadinlarin erkeklerden daha mutlu oldugunu ileri siir-
mektedir (Easterlin, 2003, 13).

Bir¢ok deneysel ¢aligma, zengin tilkelerde yasayan insanlarin egitim ve yagam memnuniyeti
seviyeleri arasinda olumlu bir iliskinin oldugunu ileri stirmektedir. 2002 yilinda Helliwell, 46 l-
kenin yer aldig1 World Values Survey'in(Diinya Degerler Arastirmasi) bireysel diizeydeki veri-
lerini kullanarak ¢oklu regresyon degerlendirmesinde bulunmustur. Helliwell yapmis oldugu bu
degerlendirme sonunda, yasam memnuniyeti ve egitim arasinda giilii pozitif bir iliski oldugunu
iddia etmektedir. Ancak, diger bireysel ve ulusal degiskenler regresyon modeline dahil edildi-
ginde ise, bu istatistiksel olarak anlaml iliski kaybolmaktadir. Bu durum, egitimle ilgili etkilerin
diger faktorler tarafindan araci olabilecegini ileri siirmektedir. 1997 yilinda Ross ve Van Willigen,
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1999 yilinda Dench ve Regan, Amerika Birlesik Devletleri i¢in bu duruma benzer sonuglar elde
etmis; egitim ve yasam memnuniyeti arasindaki iligkinin psiko-sosyal kaynaklar tarafindan araci
edildigini ileri stirmiiglerdir (Feinstein, Duckworth ve Sabates, 2008, 93).

Yasam memnuniyeti ve kiiltiir izerine yapilan ¢alismalar ise, bireyci ve toplumcu olmak iizere
iki kiltdr tiirt arasindaki farklilig tartismaktadir. Bireyci kiiltiirler, insanlarin ihtiyaglarina, ba-
gimsizliklarina, segim 6zgiirliigiine sahip olmaya odaklanirken toplumcu kiiltiirler, aile birimi ve
toplum gibi digerlerinin istek ve ihtiyaglarina odaklanmaktadir (Kates, 2007, 52). Amerika Bir-
lesik Devletleri ve Bat1 Avrupa tilkeleri gibi bireyci toplumdaki insanlar kisisel hedeflerine ve is-
teklerine yonlendirilmektedir. Buna karsilik, toplumcu kiiltiirdeki insanlar ise, en 6nemli grup
olarak goriiliir ve bireyler kendi arzularini grubun arzularina feda etmeye hazirdirlar. Bireyci ve
toplumcu milletler “Oznel iyi olusun” farkli gostergeleriyle karsilagtirildiginda, bireyci milletle-
rin genel yagam memnuniyet seviyelerinin daha yiiksek oldugu goriilmektedir (Loewe ve Diger-
leri, 2014, 73).

Sosyal iliskilerin kalitesi insanlarin yasam memnuniyetlerini 6nemli 6l¢tide etkilemektedir
(Ma ve Digerleri, 2015, 173). 2012 yilinda Vinson ve Ericson yapmis olduklar1 ¢aligma netice-
sinde, insanlarin aile iliskilerinin ve medeni durumlarinin, mutlulugun 6nemli belirleyicileri ol-
dugunu ifade etmislerdir (Vinson ve Ericson, 2012, 8). Ozellikle insanlarin evlilik ile ilgili mut-
luluklari, evrensel yasam memnuniyetini belirlemede ¢ok daha biiyiik bir 6neme sahiptir. Daha
onceki bir¢ok aragtirma, insanlarin evlilik ile ilgili mutluluklarinin, evliliklerinin baslarinda azal-
digini1 ve sonraki yasam dongiilerinde ise arttigini gostermektedir. Ayrica bir¢ok arastirmaci, in-
sanlar arasindaki cinsiyet farkliliklarinin, insanlarin kisilik 6zelliklerinin ve ¢ocuk sahibi olup
olmamalarinin, evlilik ile ilgili mutluluklarini 6nemli dl¢iide etkilediklerini ileri stirmiislerdir
(Ismail, Hafezi ve Nor, 2014, 200).

2. Yasam Memnuniyeti ve Mutluluk Kavramlari
2.1. Yasam Memnuniyeti

Yasam memnuniyeti, zihinsel degerlendirme siireci anlamina gelmektedir. Shin ve Johnson
yasam memnuniyetini, kisilerin kendi se¢mis oldugu kriterlere gore yasam kalitelerini bir biitiin
olarak degerlendirmesi olarak tanimlamistir. Memnuniyetin degerlendirilmesi, kisilerin kendi-
lerine gore uygun standartlarin ne olduguyla ilgili durum karsilagtirmasi yapmalarina baglidir
(Diener ve Digerleri, 1985, 71). Amaglarini gerceklestirmek isteyen kisiler yasamlarini stirekli
olarak sorgulamaktadir. Bu amaglar, kisilerin yasamlarindan memnun olmasini saglayan énemli
etkenlerdir. Bu yiizden, giiniimiizde hemen hemen her gelismis tilke, vatandaslarinin yasamla-
rindan memnun olmasini 6nemsemektedir. Ciinkii yasam memnuniyeti, sosyal ve ekonomik ge-
lismeyle yakindan ilgilidir (Shali, 2007, 1).

Yasam memnuniyeti, “Oznel iyi olug”, mutluluk ve yagam kalitesi kavramsal olarak birbirle-
riyle iligkili olarak ifade edilmektedir. “Oznel iyi olug”, yagamlarini iyi bir sekilde siirdiiren insan-
larin duygu ve diisiincelerini yansitmaktadir. Yasam memnuniyeti, “Oznel iyi olusun” kavramsal
yonil olarak tanimlanmakta ve kisilerin kendi yasam kalitelerini bir biitiin olarak degerlendirmesi
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anlamina gelmektedir (Singh ve Jha, 2008, 40). Bu degerlendirmeler insanlarin olaylara kars: tep-
kilerini, ruh hallerini igermekte ve is, evlilik gibi alanlarda memnuniyetlerinin sorgulanmasina
yardimci olmaktadir. Her ne kadar yasam memnuniyeti ile “Oznel iyi olus” kavramlar: birlikte
kullanilsa da yagam memnuniyeti, “Oznel iyi olus” kavraminin yalnizca bir parcasidir (Diener,
Lucas ve Oishi, 2003, 403).

1967 yilinda Warner Wilson “Correlates of Avowed Happiness(Belli Mutluluk iligkileri)” bas-
likli aragtirmasinda “Oznel iyi olus” kavramina genisge yer vermistir. Ayrica Wilson; geng, sag-
likly, kiltiirld, yiiksek maasli, disa doniik, iyimser, 6zgiirligiine diskiin, dinine bagl, 6zgiiveni
yiiksek birisiyle evli, is ahlaki bulunan, oldukga zeki birisinin mutlu bir kisi oldugu sonucuna
varmig ve bu goriis “Oznel iyi olus” aragtirmalarini 6nemli 6lgiide gelistirmistir. Ancak, aragtir-
macilar demografik faktorler ile “Oznel iyi olug” kavramu arasindaki iligkinin varhgiyla ilgilen-
mekten ziyade mutlulugun altinda yatan sebepleri anlamaya odaklanmiglardir (Diener ve Diger-
leri, 1999, 276).

2.2. Mutluluk

“Mutluluk ne anlama gelmektedir?” sorusu bir¢ok insana sorulmus ve genelde iki tiir cevap
alinmustir. Bu cevaplar, zevk gibi olumlu duygular: siklikla deneyimlemek ve kismen ya da ta-
mamen yasamdan memnun olmaktir. Bu iki cevap mutlulugun muhtemel bilesenleridir. Ancak
mutluluk; mutsuzluk ve depresyonla olumsuz bir sekilde iligkili olmasina ragmen, bu durumla-
rin zitt1 degildir. 1978 yilinda Andrews ve Withey ilk kez, psikolojik rahatsizlik ya da negatif duy-
gularin yoksunlugu, pozitif duygular ve yasam memnuniyetinin, mutlulugun i¢ muhtemel bile-
senleri oldugunu kabul etmislerdir. Mutlulugun bu kavramlagtirilmasi, sayisi her gecen giin artan
bir¢ok arastirmaci tarafindan desteklenmistir (Lu ve Shih, 1997, 181-182).

Edward Diener ve arkadaglari, iyi bir yasamin yaygin kabul edilen bileseninin mutluluk ol-
dugunu ifade etmislerdir. Ne yazik ki, mutlulugun niteligi bugiine kadar tek bir sekilde tanimla-
namamistir. Mutluluk; memnuniyet, yasam memnuniyeti, pozitif duygular, anlaml bir yasam ya
da diger kavramlar arasinda goniil rahathigi duygusu anlamina gelebilmektedir. Ekonomistlere
gore mutluluk, memnuniyet, zevk ve refahtan farkli bir kavram degildir. Ekonomistler tarafindan
mutluluk genellikle tanimlanmamakta, ancak deneysel olarak 6l¢iilmektedir. Ng., mutlulugu, re-
fah olarak tanimlarken Oswald, memnuniyet ya da zevk olarak tanimlamaktadir. Easterlin, mut-
luluk, “Oznel iyi olus”, memnuniyet, fayda, iyilik ve refah terimlerinin birbirlerinin yerine kul-
lanilabilecegini ifade etmistir. Sosyolog Ruut Veenhoven ise, mutluluk ve yasgam memnuniyeti
terimlerini, kapsamli bir degerlendirme yapabilmek i¢in kullandigini ifade etmistir. Bu agiklama-
lara bakildiginda, mutluluk kavrami bir¢ok arastirmaci igin farkli anlamlar icermekte ve bu yiiz-
den, mutluluk kavramina yénelik bir¢ok farkli tanim yapilmaktadir (Bruni ve Porta, 2007, 17).

2.2.1. Psikolojide Mutluluk

Bilimsel 6greti olan psikolojinin ilk zamanlarindan beri, memnuniyet ya da memnuniyet-
sizlik duygusu, bilingli deneyimin bir temel boyutu olarak tanimlanmistir. Bu durum, akademik
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calismalarda genellikle “Oznel iyi olus” ya da “psikolojik mutluluk” olarak adlandirilmaktadir
(Warr, 2011, 19). Insanlarin kendi yagamlarini degerlendirmesi anlamina gelen “Oznel iyi olus”,
psikoloji alaninda en fazla dikkat ¢eken konulardan biri olmustur. Bu kavram, hem biligsel de-
gerlendirme hem de duygularin ve ruh hallerinin duygusal degerlendirmesini icermektedir. Psi-
koloji alaninda yapilan bir¢ok ¢alisma, “Oznel iyi olusun” biiyiik dl¢iide kisilik ve huy gibi ruhsal
degiskenlerden etkilendigini, thimh 6l¢tide is, evlilik ve sosyal sinif gibi baglamsal faktorlerden et-
kilendigini ileri siirmektedir (Benet-Martinez ve Karatipoglu-Aygiin, 2003, 38).

Bazi ekonomistler mutlulugun es anlamlis olarak “Oznel iyi olus” kavramini kullanmaktadir.
Bu kavramin, psikolojik ¢alismalardaki hikayesi olduk¢a karmagiktir. Aslinda psikolojide, mut-
luluk iizerine yapilan deneysel ¢alismalar 1950 lerde baslamistir. Genelde psikologlar, mutluluk
ifadesini ekonomistlere gore daha fazla hassasiyetle kullanmaktadirlar. Ciinkii psikologlar, bilis-
sel unsur olan yasam memnuniyetini, duygusal etken olan sevgiyi ve genel mutluluk durumu ola-
rak tanimlanan “Oznel iyi olug” kavramini birbirlerinden ayirt edebilmektedirler (Bruni, Comim
ve Pugno, 2008, 118).

Pozitif psikolojinin ana konusu olarak bilinen “Oznel iyi olus” kavrami, ¢ogunlukla kisinin
kendi yasamini biligsel ve duygusal degerlendirmesi olarak tanimlanmaktadir. Diener ve Selig-
man‘a gore bu kavram, kisinin olumlu duygulariny, isini, yasam memnuniyetini ve anlamini goz
oniinde bulunduran bireysel yasamin degerlendirilmesi anlamina gelmektedir. Musek ve Avsec
icin “Oznel iyi olug” ise, kisinin yasamina dair bir dizi degerlendirmeleri birlestiren temel bir dii-
stincedir (Cruz-Cunha ve Varajao, 2011, 123).

Psikolojide mutluluk birgok arastirmaci tarafindan farkli gekillerde kavramlastiriimistir. Or-
negin; Parducci' nin mutluluk teorisi, psikolojik mutluluk kavramlastirilmasinin en iyi 6rnekle-
rinden birisidir. Parducci mutlulugu, ayrilmis anlik memnuniyet ve acinin bir teorik toplami ola-
rak gormektedir. Ancak, mutluluk 6zel bir an1 temsil etmesine ragmen, bu kavram ¢ogunlukla
kisinin yasam 6mrii gibi ¢ok daha uzun bir siireci ifade etmektedir. Psikolojik yasam kalitesi aras-
tirmalarinda 6ncii bilim adami Daniel Kahneman ise mutlulugu, mutlulugun ger¢ek zaman duy-
gularryla iliskilendirilen duygular olarak kavramlagtirmakta ve mutlulugu, “objektif mutluluk”
olarak adlandirmaktadir. Haybron ise, psikolojik mutlulugu, aslinda keyif, huzur ve sevgi duygu-
larini igeren bir diisiince durumu olarak ifade etmektedir (Sirgy, 2012, 101).

2.2.2. Felsefede Mutluluk

Tarih boyunca mutluluk kavrami, 6zellikle eski Yunan ve Ortagag donemlerinde felsefe igin
onemli bir konu olmugtur (Chekola, 2010, 1). Filozoflar uzun bir siire boyunca mutluluk kav-
ramui lizerinde tartigmislardir. Mutluluk konusunda en eski diisiiniirlerden biri olan Democritus,
mutlu bir yasamin eglenceli olmasi gerektigini ileri sitrmiistiir. Democritus' un mutluluk tanimi,
istek, keyif, memnuniyet ve 6znellik hakkindaki diistinceleri de icermektedir. Ancak bu goriis,
Socrates, Plato ve Aristotle'1n “eudaimonia” mutluluk tanimini desteklemesi yiiziinden énemini
kaybetmistir (Costa ve Digerleri, 2004, 188).
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Aristotle mutlulugu, en biiyiik fayda, tiim diger faydalarin amagladig: bir son ve ruhun bir
hareketinin mitkemmellik ile uyumu olarak adlandirmistir. Ayrica mutlulugun, iyi bir yagam ile
kisi i¢in bu yasamin iyi devam etmesinden olustugunu ifade etmistir. Onun i¢in mutluluk, ne bir
duygu ne de bir ruhtur. Aksine mutluluk, yol gosteren 6rnek bir yasamdan ortaya ¢ikan nesnel
bir koguldur (Belliotti, 2001, 119). O, mutlulugun amaglanan bir hareket oldugunu, mutsuzlu-
gun ise, bu hareketin bir sonucu oldugunu ileri sirmiistiir (Rorty, 1992, 107). Dahas1 mutlulugu,
en biiyiik ve en son iyilik olarak tanimlamis ve mutlulugun sadece, son ve yeterli bir deger oldu-
gunu ileri stirmiistiir. Son oldugunu diistinmistiir; ¢linkii her sey sadece amaglar i¢indir. Yeterli
oldugunu disinmistir; ¢iinktt mutluluk elde edildiginde bagka hig bir sey arzu edilmez (Mic-
halos, 2005, 421). Ayrica Aristotle, erdem olmadan insanlarin mutlu olamayacagini ifade etmis-
tir.(Belliotti, 2001, 119). Ciinkii o, erdemi, mutlulugun kaynag: olarak diigiinmektedir (Martin,
2007, 91).

Plato ise, genellikle mutlulugu insan aklinin kalitesi olarak desteklemektedir. Ancak, erdemin
memnuniyet olma teorisini kabul etmedigi gibi erdemin mutluluk olma prensibini de reddet-
mektedir. Bunun yerine hem Plato hem de Mill, erdemin mutlulugu kapsadigini ileri stirmekte-
dir. Ancak, her ikisi de mutlulugu farkl: sekillerde tanimlamigtir. Mill'e gére mutluluk, mem-
nuniyet terimiyle 6zdesken, Plato'ya gore mutluluk, iyi bir yasam ile ilgilidir. Plato, mutlulugun
uyumlu bir yagami kapsadigina inanmaktadir. Ona gore, bir kisi sadece ruhu mutlulukla uyum-
luysa mutlu olabilir. Bu yiizden o, mutluluk ile memnuniyet arasinda bir iligkinin zorunlu olma-
digina inanmaktadir (Sharma, 1991, 78-79).

2.3. Yasam Memnuniyeti ve Mutluluk Arasindaki iliski

Mutluluk ve yasam memnuniyeti kavramlar1 pozitif psikolojide ¢alisilan iki 6nemli yapidir.
Mutluluk kavrami, pozitif duygular ve memnuniyeti iceren agir bir terim olarak ifade edilmek-
tedir. Yasam memnuniyeti ise, kisinin kendi yagamini biligsel ve duygusal degerlendirmesi ola-
rak tanimlanmakta ve pozitif duygularin varligi, negatif duygularin yoksunlugu, memnuniyet ve
bagarmin biligsel degerlendirilmesi olarak ifade edilmektedir (Barak, Tishler ve Aizenberg, 2011,
122). Aslinda, “yasam memnuniyeti’, “mutluluk’, “yasam kalitesi” ve “Oznel iyi olus” kavramlari
literatiirde birbirlerinin yerlerine kullanilabilmektedir (Yi, 2013, 313). Ancak, Ed. Diener yapmis
oldugu calismalar neticesinde “Oznel iyi olusun” dért farkli bilesenden olustugunu ifade etmistir
Bu bilesenler; hos duygular(keyif, goniil rahatligi, mutluluk vb.), hos olmayan duygular(iiziint,
otke, kayg, stres vb.), kapsamli yasam degerlendirmesi(yasami degerlendirme, anlama, basar1
vb.) ve yasam alanindan(evlilik, is, saglik vb.) olugsmaktadir. Bu a¢iklamaya bakildiginda mutlu-
luk, “Oznel iyi olug” kavramindan daha dar bir kavram olmakla birlikte yasam memnuniyetin-
den de farklidir. Mutluluk ve yasam memnuniyetinin her ikisi de “Oznel iyi olus” kavraminin yal-
nizca bir parcasidir (Bruni, 2006, 6).

Yasam memnuniyeti ve mutluluk arasinda bazen 6nemsiz farklar olmasina ragmen, bu te-
rimler genellikle birbirlerinin yerlerine kullanilabilmektedir. Bu durumun iki temel sebebi var-
dur. Birincisi, kisinin herhangi bir olayda hayat iktidarsizligini degerlendirirken bilis ve duygu
arasindaki teorik ayrim. Ikincisi ise, yasam memnuniyeti ve mutluluk ayni dlgiilen éncelikli
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kavramlardir. Her ne kadar mutluluk ve yagam memnuniyeti arasinda psikologlar acisindan fark-
lilik olsa da, bu kavramlari ele alan sosyal ve politik bilim tizerinde ¢alisan ¢ogu bilim adami, bu
kavramlar1 es anlaml olarak kabul etmektedir (Radcliff, 2013, 78).

3. Uygulama
3.1. Yontem ve Veri

Bu ¢alismada sigorta sirketlerinin genel mudirlitklerinde, bolge mudiirlitklerinde ve yetkin
acentelerde ¢aligan toplam 250 katilimciya uygulanan online yasam memnuniyeti anketi netice-
sinde elde edilen veriler istatistiksel teknikler kullanilarak analiz edilmistir. Bu analiz i¢in SPSS
Statistics 22 istatistik programindan yararlanilmistir. Degerlendirme sonuglar1 tablolastirilmig
olup, likert 6l¢ek puanlarinin ortalamasina gore yorumlanmis ve ki-kare bagimsizlik testinin so-
nuglarina gore analiz edilmistir.

Ki-kare bagimsizlik testi yaparken serbestlik derecesinin birden biiyiik(df>1) ve beklenen de-
geri 5'ten kii¢iik olan gozenek sayisinin toplam gozenek sayisinin %20 sini agtig1 durumlarda ki-
kare testine iliskin sonuglarin yorumlanmas: dogru degildir (Biiyiikoztirk, 2016, 158-163). Bu
nedenle uygulamamizda beklenen degeri 5 ten kii¢iik olan gozenek sayisinin toplam gozenek sa-
yisinin %20 sini astig1 durumlarda “Recode(Yeniden Kodlama)” komutu kullanilarak ilgili sa-
tir ya da stitun diizeylerinde birlestirme yoluna gidilmistir. Béylece beklenen degeri 5" ten kiigiik
olan gozenek sayisinin %20 nin altina diisiiriilebilecegi 6ngoriilmiistiir.

Ki-kare bagimsizlik testinin anlamli ¢tkmasi sonucunda Pearson ' un Kontenjans Katsayisi he-
saplanmistir. Aralarinda anlamli bir iligki bulunan degiskenler i¢in hesaplanmis kontenjans kat-
sayisi(k); k<0,30 ise degiskenler arasinda diisiik diizeyde bir iligki, 0,30<k<0,70 ise degiskenler
arasinda orta diizeyde bir iliski ve 0,70<k ise degiskenler arasinda yiiksek diizeyde bir iligki sek-
linde yorumlanmugtir. Ayrica, arastirmamizda likert 6l¢ek puanlarinin ortalamasina goére ¢apraz
tablolara konu olan bazi degiskenler yorumlanmaya ¢aligilmustir. Likert 6l¢ek puanlarinin ortala-
masi(X); eger X < 2,5 ise yasamindan memnun degil, 2,5 < X < 3,5 ise orta diizeyde memnun ve
X >3,5 ise yasamindan memnun olarak degerlendirilmistir.

3.2. Analiz

Ki-kare bagimsizlik testinin sonuglar ile bazi degiskenlerin likert 6l¢ek puanlarinin ortala-
malarina gére memnuniyet diizeyleri asagidaki sonug tablolarina yansitilmistir.
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Tablo I. Ki-Kare Bagimsizlik Testi Sonuglari ve Kontenjans Katsayilari

Ki-Kare Serbestlik Anlamhlik  Kontenjans

Degisken Isimleri Degeri (ﬁ) Derecesi (df)  Diizeyi (p) Katsayisi (k)
Cinsiyet * Yasam Memnuniyeti 38,808 4 0,000 0,367
Yas * Yagam Memnuniyeti 22,489 8 0,004 0,287
Medeni Durum * Yasam Memnuniyeti 76,805 8 0,000 0,488
Medeni Durum * Yagam Memnuniyeti(Y.K.) 68,435 4 0,000 0,464
Egitim Durumu * Yasam Memnuniyeti 87,844 20 0,000 0,510
Egitim Durumu(Y.K.) * Yasam Memnuniyeti(Y.K.) 40,234 4 0,000 0,372
Cocuk Sayis1 * Yasam Memnuniyeti 36,991 12 0,000 0,360
Cocuk Sayis1(Y.K.) * Yasam Memnuniyeti(Y.K.) 25,268 4 0,000 0,303
Aylik Gelir * Yasam Memnuniyeti 77,510 12 0,000 0,490
Aylik Gelir(Y.K.) * Yagam Memnuniyeti 62.937 8 0,000 0,448
Ev-Isyeri Arasinda Gegen Siire * Yasam Memnuniyeti 120,167 16 0,000 0,570
Ev-Isyeri Arasinda Gegen Siire * Yagam Memnuniye- 83,288 8 0,000 0,500
ti(Y.K.)

Isyerindeki Caligma Ortamindan Duyulan Memnuniyet 350,277 16 0,000 0,764
*Yasam Memnuniyeti

Isyerindeki Caliyma Ortamindan Duyulan Memnuni- 182,054 4 0,000 0,649
yet(Y.K.) * Yasam Memnuniyeti(Y.K.)

Isyerindeki Caliyma Kosullarindan Duyulan Memnuni- 269,430 16 0,000 0,720
yet *Yasam Memnuniyeti

Isyerindeki Caligma Kosullarindan Duyulan Memnuni- 151,107 8 0,000 0,614
yet(Y.K.) * Yasam Memnuniyeti

Kim Mutlu Eder* Yasam Memnuniyeti 100,914 20 0,000 0,536
Kim Mutlu Eder * Yasam Memnuniyeti(Y.K.) 84,506 10 0,000 0,503
Ne Mutlu Eder * Yasam Memnuniyeti 92,780 16 0,000 0,520
Ne Mutlu Eder * Yagam Memnuniyeti(Y.K.) 86,096 8 0,000 0,506
Saglik Memnuniyeti * Yasam Memnuniyeti 42,501 16 0,000 0,381
Saglik Memnuniyeti(Y.K.) * Yasam Memnuniyeti(Y.K.) 10,231 4 0,037 0,200
Yasam Standardindan Duyulan Memnuniyet * Yasam 310,831 16 0,000 0,750
Memnuniyeti

$Y:r§:r;[ ;;Tf;ryilgg?; ;)uyulan Memnuniyet(Y.K.) * Ya- 195,891 4 0,000 0,663
fs Memnuniyeti * Yasam Memnuniyeti 347,105 16 0,000 0,763
Is Memnuniyeti * Yasam Memnuniyeti(Y.K.) 201,371 8 0,000 0,668
Cevre Memnuniyeti *Yasam Memnuniyeti 183,510 12 0,000 0,651
Cevre Memnuniyeti * Yasam Memnuniyeti(Y.K.) 126,325 6 0,000 0,579
Is-Yasam Dengesinden Duyulan Memnuniyet * Yasam 237,955 16 0,000 0,698
Memnuniyeti
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74,417

o~

0,000 0,479

0,000 0,351

8 0,005 0,284

0,000 0,502

| ’h

4 0,000 0,341

4 0,000 0,465

4 0,000 0,412

10 0,000 0,520

0,000 0,464

0,000 0,670

0,000 0,393
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Tablo 2. Likert Olgek Puanlarinin Ortalamalarina Gére Memnuniyet Diizeyleri

Likert Ol¢ek Puanlarinin Ortalamalarina Gore Memnuniyet Diizeyleri

Cinsiyet - Erkek Kadin
Yas - 0-28 29-39, 40 veya iizeri
Medeni Durum Hig evlenmemis, Evli
Bosanmig
Cocuk Sayist - - Hepsi
Aylik Gelir - 1300-2500 TL 2501-3700 TL, 3701 TL veya iizeri
Ev-Isyeri Arasindaki 90-119 dakika, 120 0-30 dakika, 31-59 dakika
Yasamlarindan Siire dakika veya tizeri
Duymus Ne Mutlu Eder - Giig, Bagari, Para Saglik, Sevgi
Olduklar1 — L . .
M . Kiltirel Aktivitelere - Hig Yilda birkag kez, Ayda en az 1 defa
emflum.yet Katilma Sikligt
Diizeyi
Eglendiren - Higbir zaman ya da Haftada en az 1defa,
Aktivitelere Katilma yilda birkag kez
Siklig:
Sportif Aktivitelere - Hig Ayda en az 1 defa, Yilda birkag kez
Katilma Sikligt
Aile ile Zaman - Ayda 1-2 defa, Haftada en az 1 defa
Gegirme Siklig1 Higbir zaman ya da
yilda birkag kez
Arkadaglar ile - Higbir zamanyada  Haftada en az 1 defa, Ayda 1-2 defa
Zaman Gegirme yilda birkag kez
Siklig

3.3. Analiz Sonuglari

Tablo 1'de degiskenlerin ki-kare bagimsizlik testine iliskin sonuglari ile kontenjans katsay-

lar1 gosterilmektedir. Bu tabloya bakildiginda; sigorta sektoriinde galiganlarin cinsiyetleri, yasam
memnuniyet diizeylerini etkilemekte oldugu gorilmektedir. Bu degiskenler i¢in hesaplanan kon-
tenjans katsayis1 0,367 oldugu icin, bu degiskenler arasinda orta diizeyde bir iliski oldugu soyle-
nebilmektedir. Tablo 2" deki likert 6l¢ek puanlarinin ortalamasina bakildiginda ise, kadinlarin er-
keklere gore yasamlarindan daha memnun oldugu sdylenebilmektedir.

Sigorta sektoriinde ¢aliganlarin yaglari ile yasam memnuniyetleri arasinda anlamli bir iligki
vardir. Kontenjans katsayisinin 0,287 olmast sebebiyle, degiskenler arasinda diisiik diizeyde bir
iliski oldugu soylenebilmektedir. Likert 6l¢ek puanlarinin ortalamasina goére memnuniyet diizey-
leri incelendiginde ise, 29-39 yas grubunda bulunan kisiler ile 40 veya {izeri yas grubunda bulu-
nan kisiler yagsamlarindan memnunken, 0-28 yas grubunda bulunan kisiler yagsamlarindan orta
diizeyde memnundurlar.
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Calisanlarin medeni durumlari ile yasam memnuniyetleri arasinda anlaml bir iliski vardar.
Bagka bir ifadeyle, ¢aliganlarin medeni durumlari, yasam memnuniyet diizeylerini etkilemekte-
dir. Kontenjans katsayisinin 0,464 olmasi sebebiyle degiskenler arasinda orta diizeyde bir iliski ol-
dugu soylenebilmektedir. Likert dl¢ek puanlarinin ortalamasina gore memnuniyet diizeyleri in-
celendiginde ise, evli olan ¢aliganlar yasamlarindan memnunken, hi¢ evlenmemis ¢alisanlar ile
bosanmuis olan ¢aliganlar yagsamlarindan orta diizeyde memnundurlar.

Calisanlarin gocuk sayis1 ile yasam memnuniyetleri arasinda anlamli bir iligki vardir. Kon-
tenjans katsayisinin 0,303 olmasi sebebiyle, bu iki bagimsiz degisken arasinda orta diizeyde bir
iliski oldugu soylenebilmektedir. Likert 6l¢ek puanlarinin ortalamasina gore memnuniyet diizey-
leri incelendiginde ise, ¢ocuk sayis1 degiskenindeki tiim gruplarin yagamlarindan memnun ol-
dugu gozlemlenmistir.

Calisanlarin aylik gelirleri, yasam memnuniyetlerini etkilemektedir. Kontenjans katsayisinin
0,448 olmasi sebebiyle ¢aliganlarin aylik gelirleri ile yasam memnuniyetleri arasinda orta diizeyde
bir iliski oldugu sylenebilmektedir. Likert 6l¢ek puanlarinin ortalamasina gore memnuniyet dii-
zeyleri incelendiginde ise, 2501-3700 TL ve 3701 TL veya {izeri gelir grubunda bulunan kisiler
yagsamlarindan memnunken, 1300-2500 TL gelir grubunda bulunan kisilerin yasamlarindan orta
diizeyde memnun olduklar: gézlemlenmistir.

Calisanlarin ev-igyeri arasinda gegen siire ile yasam memnuniyet diizeyleri arasinda anlamli
bir iligki vardir. Bagka bir ifadeyle, bu siire yasam memnuniyetlerini etkilemektedir. Kontenjans
katsayisinin 0,50 olmasi sebebiyle, bu degiskenler arasinda orta diizeyde bir iliski oldugu séyle-
nebilmektedir. Likert 6l¢ek puanlarinin ortalamasina gére memnuniyet diizeyleri incelendiginde
ise, ev-igyeri arasinda gecen siire 0-30 dakika olan ¢alisanlar ile 31-59 dakika olan ¢alisanlar ya-
samlarindan memnunken, 60-89 dakika, 90-119 dakika ve 120 veya iizeri dakika olan ¢aliganlar
yasamlarindan orta diizeyde memnundurlar.

Sigorta sektoriinde galisanlarin ¢alisma ortamindan duymus oldugu memnuniyet diizeyleri,
yagam memnuniyet diizeylerini etkilemektedir. Kontenjans katsayisinin 0,649 olmasi sebebiyle
bu iki degisken arasinda orta diizeyde bir iliski oldugu soylenebilmektedir.

Isyerindeki calisma kosullari caliganlarin yasam memnuniyet diizeylerini etkilemektedir.
Kontenjans katsayis1 0,614 olmasi nedeniyle, bu iki bagimsiz degisken arasinda orta diizey bir
iliski oldugu soylenebilmektedir.

Ne Mutlu Eder degiskeni ile ¢aliganlarin yasam memnuniyeti arasinda anlamli bir iligki var-
dir. Kontenjans katsayisinin 0,506 olmasi sebebiyle, bu iki bagimsiz degisken arasinda orta dii-
zeyde bir iligki oldugu soylenebilmektedir. Likert 6l¢cek puanlarinin ortalamasina gére memnu-
niyet diizeyleri incelendiginde ise; gii¢, bagar1 ve para faktoriinii mutluluk kaynag: olarak goren
sigorta sektoriinde ¢alisanlar yasamlarindan orta diizeyde memnunken, saglik ve sevgi faktoriinii
mutluluk kaynagi olarak goren ¢aliganlar yasamlarindan memnundurlar.

Sigorta sektoriinde ¢aliganlarin yasam standartlarindan duyduklari memnuniyet diizeyleri ile
yasam memnuniyet diizeyleri arasinda anlamli bir iligki vardir. Bagka bir ifadeyle, ¢alisanlarin
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yasam standartlarindan duymus olduklar1 memnuniyet diizeyleri yasam memnuniyetlerini et-
kilemektedir. Kontenjans katsayisinin 0,663 olmasi sebebiyle bu iki bagimsiz degisken arasinda
orta diizeyde bir iliski oldugu sdylenebilmektedir.

Calisanlarin islerinden memnun olma diizeyleri ile yasam memnuniyet diizeyleri arasinda
anlamli bir iligki vardir. Diger bir ifadeyle, sigorta sektoriinde ¢aliganlarin is memnuniyetleri, ya-
sam memnuniyetlerini etkilemektedir. Bu etkinin siddetini belirlemek amaciyla kontenjans kat-
sayist 0,668 olarak hesaplanmis olup, bu iki degisken arasinda orta diizeyde bir iliski oldugu so-
nucuna varimustir.

Sigorta sektoriinde ¢aliganlarin ig-yasam dengesinden duyduklari memnuniyet diizeyleri ile
yasam memnuniyet diizeyleri arasinda anlaml bir iligki vardir. Diger bir deyisle, sigorta sekt6-
riinde ¢aliganlarin ig-yasam dengesinden duyduklari memnuniyet diizeyleri, yasam memnuniyet
diizeylerini etkilemektedir. Bu etkinin siddetini belirlemek amaciyla kontenjans katsayis1 0,624
olarak hesaplanmis olup, bu iki bagimsiz degisken arasinda orta diizeyde bir iliski oldugu sonu-
cuna varimistir.

Sigorta sektoriinde ¢alisanlarin kiiltiirel aktivitelere katilma sikliklari ile yasam memnuniyet
diizeyleri arasinda anlamli bir iliski vardir. Diger bir deyisle, sigorta sektoriinde ¢aliganlarin kiil-
tiirel aktivitelere katilma sikliklari, yasam memnuniyet diizeylerini etkilemektedir. Bu etkinin
siddetini belirlemek amaciyla kontenjans katsayisi 0,479 olarak hesaplanmis olup, bu iki bagim-
s1z degisken arasinda orta diizeyde bir iliski oldugu sonucuna varilmistir. Likert 6l¢cek puanlari-
nin ortalamasina gére memnuniyet diizeyleri incelendiginde ise; kiiltiirel aktivitelere ayda en az
1 defa katilanlar ile yilda birkag kez katilanlar yasamlarindan memnunken, kiltiirel aktivitelere
hi¢ katilmayanlar yasamlarindan orta diizeyde memnundurlar.

Sigorta sektoriinde galisanlarin kendilerini eglendiren aktivitelere katilma sikliklari ile yasam
memnuniyet diizeyleri arasinda anlamli bir iligki vardir. Diger bir deyisle, sigorta sektoriinde ¢a-
lisanlarin kendilerini eglendiren aktivitelere katilma sikliklari, yasam memnuniyet diizeylerini
etkilemektedir. Bu etkinin siddetini belirlemek amaciyla kontenjans katsayis1 0,351 olarak he-
saplanmis olup, bu iki bagimsiz degisken arasinda orta diizeyde bir iligki oldugu sonucuna va-
rilmistir. Likert 6l¢ek puanlarinin ortalamasina gére memnuniyet diizeyleri incelendiginde ise;
eglendiren aktivitelere haftada en az 1 defa katilanlar ile ayda 1-2 defa katilanlar yasamlarindan
memnunken, hicbir zaman ya da yilda birkag kez katilanlar yasamlarindan orta diizeyde mem-
nundurlar.

Sigorta sektoriinde ¢alisanlarin sportif aktivitelere katilma sikliklar: ile yasam memnuniyet
diizeyleri arasinda anlaml bir iligki vardir. Diger bir deyisle, sigorta sektoriinde ¢alisanlarin spor-
tif aktivitelere katilma sikliklari, yasam memnuniyet diizeylerini etkilemektedir. Bu etkinin sid-
detini belirlemek amaciyla kontenjans katsayisi 0,284 olarak hesaplanmis olup, bu iki bagimsiz
degisken arasinda diisiik diizeyde bir iligki oldugu sonucuna varilmistir. Likert 6lgek puanlari-
nin ortalamasina gére memnuniyet diizeyleri incelendiginde ise; sportif aktivitelere ayda en az 1
defa ve yilda birkag kez katilanlar yagamlarindan memnunken, hig katilmayanlar yagamlarindan
orta diizeyde memnundurlar.
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Sigorta sektoriinde ¢aliganlarin aileleri ile zaman gegirme sikliklari ile yasam memnuniyetleri
arasinda anlamli bir iligki vardir. Diger bir deyisle, sigorta sektortinde ¢aliganlarin aileleri ile za-
man gegirme sikliklari, yasam memnuniyetlerini etkilemektedir. Bu etkinin siddetini belirlemek
amaciyla kontenjans katsayisi 0,502 olarak hesaplanmis olup, bu iki bagimsiz degisken arasinda
orta diizeyde bir iligki oldugu sonucuna varilmistir. Likert 6lcek puanlarinin ortalamasina goére
memnuniyet diizeyleri incelendiginde ise; ailesiyle haftada en az 1 defa zaman gegirenler yasam-
larindan memnunken, hi¢bir zaman ya da yilda birkag kez zaman gegirenler ile ayda 1-2 defa za-
man gegirenler yasamlarindan orta diizeyde memnundurlar.

Sigorta sektoriinde ¢aliganlarin arkadaslariyla zaman gecirme sikliklari ile yasam memnuni-
yetleri arasinda anlaml bir iligki vardir. Bagka bir ifadeyle, sigorta sektoriinde ¢alisanlarin arka-
daglar1 ile zaman gegirme sikliklari, yasam memnuniyetlerini etkilemektedir. Bu etkinin siddetini
belirlemek amaciyla kontenjans katsayis1 0,341 olarak hesaplanmis olup, bu iki bagimsiz degisken
arasinda orta diizeyde bir iliski oldugu sonucuna varilmistir. Likert 6l¢ek puanlarinin ortalama-
sina gore memnuniyet diizeyleri incelendiginde ise; haftada en az 1 defa ve ayda 1-2 defa arka-
daglari ile zaman gegirenler yasamlarindan memnunken, hi¢bir zaman ya da yilda birkag kez za-
man gegirenler yasamlarindan orta diizeyde memnundurlar.

Ki-kare bagimsizlik testine iliskin sonuglar incelendiginde; “Cinsiyet” degiskeni ile “Ne Mutlu
Eder” degiskeni arasinda anlamli bir iliski oldugu séylenebilmektedir. Baska bir ifadeyle, sigorta
sektoriinde ¢alisanlarin cinsiyetleri, mutluluk kaynag: olarak gordigii faktorlere iliskin goriisle-
rini etkilemektedir. Bu etkinin siddetini belirlemek amaciyla kontenjans katsayis1 0,412 olarak
hesaplanmis olup, bu iki bagimsiz degisken arasinda orta diizeyde bir iligski oldugu sonucuna va-
rilmustir.

“Cinsiyet” degiskeni ile “Ne Mutlu Eder” degiskeni arasinda anlamli bir iliski vardir. Diger bir
deyisle, sigorta sektoriinde caliganlarin cinsiyetleri, mutluluk kaynag: olarak gordugi faktorlere
iliskin gortslerini etkilemektedir. Bu etkinin siddetini belirlemek amaciyla kontenjans katsayisi
0,412 olarak hesaplanmis olup, bu iki bagimsiz degisken arasinda orta diizeyde bir iliski oldugu
sonucuna varimigtir.

“Aylik Gelir” degiskeni ile “Kim Mutlu Eder” degiskeni arasinda anlaml bir iligki vardir.
Bagka bir ifadeyle, sigorta sektoriinde ¢aliganlarin aylik gelir durumlari, kendilerini mutlu eden
kisilere iliskin goriislerini etkilemektedir. Bu etkinin siddetini belirlemek amaciyla kontenjans
katsayis1 0,520 olarak hesaplanmis olup, bu iki bagimsiz degisken arasinda orta diizeyde bir iligki
oldugu sonucuna varilmustr.

“Aylik Gelir” degiskeni ile “Ne Mutlu Eder” degiskeni arasinda anlaml bir iligki vardir. Bagka
bir ifadeyle, sigorta sektoriinde caliganlarin aylik gelir durumlari, mutluluk kaynag: olarak gor-
dugii faktorlere iligkin goriislerini etkilemektedir. Bu etkinin siddetini belirlemek amaciyla kon-
tenjans katsayisi1 0,506 olarak hesaplanmis olup, bu iki bagimsiz degisken arasinda orta diizeyde
bir iligki oldugu sonucuna varilmigtir.

“Yas” degiskeni ile “Kim Mutlu Eder” degiskeni arasinda anlamli bir iligki vardir. Diger bir
deyisle, sigorta sektoriinde ¢alisanlarin yaslar ile kendilerini mutlu eden kisiler arasinda anlaml
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bir iligki oldugu soylenebilmektedir. Bu iligkinin giiciinii belirlemek amaciyla kontenjans katsa-
yis1 0,464 olarak hesaplanmig olup, bu iki bagimsiz degisken arasinda orta diizeyde bir iliski ol-
dugu sonucuna varilmistir.

“Yas” degiskeni ile “Ne Mutlu Eder” degiskeni arasinda anlamli bir iligki vardir. Bagka bir ifa-
deyle, sigorta sektoriinde ¢alisanlarin yaslari ile mutluluk faktorleri arasinda anlaml bir iliski ol-
dugu soylenebilmektedir. Bu iliskinin giiciinii belirlemek amaciyla kontenjans katsayis1 0,485 ola-
rak hesaplanmis olup, bu iki bagimsiz degisken arasinda orta diizeyde bir iliski oldugu sonucuna
varilmistir.

Sigorta sektoriinde ¢alisanlarin medeni durumlari ile kendilerini mutlu eden kisiler arasinda
anlamlt bir iliski vardir. Bagka bir ifadeyle, sigorta sektoriinde ¢aliganlarin medeni durumlari
kendilerini mutlu eden kisilere iliskin goriislerini etkilemektedir. Bu etkinin giictinii belirlemek
amaciyla kontenjans katsayisi 0,670 olarak hesaplanmis olup, bu iki bagimsiz degisken arasinda
orta diizeyde bir iliski oldugu sonucuna varilmistir.

Sigorta sektortinde ¢aliganlarin medeni durumlari ile mutluluk faktérleri arasinda anlamli bir
iliski vardir. Bagka bir ifadeyle, sigorta sektoriinde ¢alisanlarin medeni durumlari mutluluk fak-
torlerine iliskin goriislerini etkilemektedir. Bu etkinin giictinii belirlemek amaciyla kontenjans
katsayis1 0,469 olarak hesaplanmis olup, bu iki bagimsiz degisken arasinda orta diizeyde bir iligki
oldugu sonucuna varilmistir.

Sigorta sektoriinde ¢alisanlarin egitim durumlar ile kendilerini mutlu eden kisiler arasinda
anlamli bir iligki vardir. Bagka bir ifadeyle, sigorta sektoriinde ¢alisanlarin egitim durumlari, ken-
dilerini mutlu eden kisilere iliskin goriislerini etkilemektedir. Bu etkinin siddetini belirlemek
amaciyla kontenjans katsayist 0,393 olarak hesaplanmis olup, bu iki bagimsiz degisken arasinda
orta diizeyde bir iliski oldugu sonucuna varilmastir.

Sigorta sektoriinde ¢aliganlarin egitim durumlari ile mutluluk faktorleri arasinda anlaml bir
iligki vardir. Bagka bir ifadeyle, sigorta sektoriinde ¢alisanlarin egitim durumlari, mutluluk fak-
torlerine iligkin goriislerini etkilemektedir. Bu etkinin siddetini belirlemek amaciyla kontenjans
katsayis1 0,352 olarak hesaplanmis olup, bu iki bagimsiz degisken arasinda orta diizeyde bir iliski
oldugu sonucuna varilmaistir.

Yukaridaki degiskenler disindaki degiskenlerin ki-kare bagimsizlik testine iliskin sonuglari-
nin yorumlanmast dogru olmadigi i¢in sonug boliimiinde bu degiskenlere yer verilmemistir. Ki-
kare bagimsizlik testine iligskin sonuglarin yorumlanabilmesi i¢in, beklenen degeri 5'ten kiigiik
olan gozenek sayisinin toplam gozenek sayisinin %20 sini agmamasi gerekmektedir. Aksi tak-
dirde, bu sonuglarin yorumlanmasi yaniltici olacaktir.

4. Sonug ve Degerlendirme

Mutluluk kavraminin tarihsel gelisimine bakildiginda, ¢ok farkli anlamlara sahip oldugu go-
rilmektedir. Aslinda mutluluk kavraminin tarihi, onu neyin olusturduguna dair devam eden
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tartismalar ile betimlenmigstir. Her ne kadar filozoflardan psikologlara kadar bir¢ok arastirmaci
tarih boyunca, mutlulugun genel-gecer bir taniminin yapilmast icin ugragsa da dillerdeki bu ka-
risiklik mutlulugun ortak bir taniminin yapilmasini zorlagtirmistir. Bu nedenle, bu kavram her
aragtirmaci i¢in farkli anlamlar tagimaktadir. Ancak, en genis anlamiyla mutluluk iyi olan her
seydir. Mutlulugun bu tanimi, mutluluk kavraminin yasam kalitesi, refah ve yagam memnuniyeti
gibi kavramlarla birlikte kullanilabilecegini gostermektedir.

Literatiirde yasam memnuniyeti, mutluluk, “Oznel iyi olus” ve yagsam kalitesi kavramsal ola-
rak birbirleriyle iliskili olarak ifade edilmektedir. Hatta bazi arastirmacilar, bu kavramlarin birbir-
lerinin yerine kullanilabilecegini iddia etmektedir. Her ne kadar literatiirde bu sekilde diisiince-
ler olsa da bu kavramlar birbirlerinden farkli anlamlar tagimaktadir. “Oznel iyi olus”, yasamlarini
iyi bir sekilde stirdiiren insanlarin duygu ve diisiincesini yansitan bir kavram olarak tanimlanir-
ken, yasam memnuniyeti, “Oznel iyi olusun” kavramsal yonii olarak tanimlanmakta ve insanla-
rin kendi yagam kalitelerini bir biitiin olarak pozitif bir sekilde degerlendirmesi anlamina gel-
mektedir.

Tarih boyunca bir¢ok aragtirmaci, insanlarin yagam memnuniyetini ve mutluluklarini neyin
ve nelerin etkileyebilecegini arastirmislar ve stirekli izlenecek prensipler ileri siirmiislerdir. Yapi-
lan ¢alismalara bakildiginda, arastirmacilarin 6zellikle insanlarin cinsiyet, yas, gelir, medeni du-
rum, egitim seviyesi ve sosyal iliskileri gibi sosyo-demografik 6zelliklerinin yasam memnuniyeti
ve mutluluklar1 tizerindeki etkilerine odaklandig goriilmektedir. Ancak, yapilan bu ¢aligmalar
sonunda aragtirmacilar, insanlarin sosyo-demografik 6zelliklerinin, yasam memnuniyetleri ve
mutluluklar: izerinde herhangi bir etkisinin olup olmadig: konusunda fikir ayriligina diismek-
tedir. Bu caligmada ise, 6zellikle sigorta sektoriinde ¢alisanlarin sosyo-demografik ozelliklerine
gore yasam memnuniyetleri istatistiksel analiz teknikleri kullanilarak incelenmis ve arastirma so-
nunda sosyo-demografik 6zelliklerin, ¢alisanlarin yasam memnuniyet diizeylerini etkiledigi goz-
lemlenmistir.
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TURKIYE’DE GELISEN ENERJi SEKTORU HES’LER VE KAR
KAYBI SIGORTALARI

Serpil Ergiin BULBUL*
Yasemin COKLUK**

Oz
Artan enerji ihtiyacinin yerli kaynaklardan karsilanmasi amaciyla hazirlanan Elektrik Piyasasi Kanu-

nuwnun yirirlige girmesiyle, 6zel sektor tarafindan hidrolik projelerin yapiminin hizla arttig1 goriilmek-
tedir.

Yenilenebilir enerji kaynaklarindan olan hidrolik santraller, su kaynaklarina ve kalitesine verecegi zarar,
ekosistemin bozulacak olmasy, bitkiler ve diger canli tiirlerinin yasam kosullar: konusunda neler yapilaca-
gmin dikkate alinmamasi konularinda elestirilmesinin yani sira ekonomik, gevresel ve sosyal bir¢ok avan-
taja da sahip bulunmaktadir. Ayrica giintimiizde enerjinin en ucuz elde edilebildigi bir metot olmasi avan-
tajinin da bulunmasi, bu konudaki olumlu ve olumsuz elestirilerin ¢ok yonlii degerlendirilmesini giindeme
getirmektedir.

Bununla birlikte hidroelektrik santrallerin gerek ingaat ve montaji gerekse isletmesi esnasinda olusabile-
cek hasarlar, daha 6nce 6ngoriillemeyen ve gelir kaybina neden olabilecek durumlar igin farkl sigorta poli-
celerinin yapilmasi zaruri bir ihtiyag olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Isletmenin polige ile teminat altina alin-
mus olan risklerinden birinin gergeklesmesi sonucu olusan hasar nedeniyle sigortal: tarafindan yiiriitiilen
islerin durmasi, kesintiye ugramasi veya aksamasi neticesinde meydana gelen kayip veya zarar tutari, kar
kaybi sigortast ile teminat altina alinmaktadir.

Bu ¢aligmada 6ncelikle Tiirkiyede enerji sektori; Tirkiyenin enerji durumunun degerlendirilmesi, ku-
rulu giicti ve tiretimi, kaynaklari, enerji arz1 ve Tiirkiyede enerjinin biiyiime ve kalkinmaya olan etkileri ele
alinmug, daha sonra hidroelektrik santraller ekonomik, ¢evresel, toplumsal ve stratejik etmenlerine degini-
lerek siniflandirilmis ve ¢alisma sistemleri incelenmistir. Son olarak da; HESlerin sigortalanmasina ve bu
baglamda kar kayb: sigortasina, insaat ve isletme donemleri igerisindeki risklere ve verilebilecek teminat
tiirlerine deginilmistir.

Anahtar Kelimeler: Hidroelektrik Santraller, Risk, Hasar, Kar Kayb1 Sigortasi.
Jel Kodlari: G22, K32, 013, Q4

*  Dog. Dr., Marmara Universitesi, Bankacilik ve Sigortacilik Yiiksekokulu, Aktiierya Boliimil,
serpilbulbul@marmara.edu.tr
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HESES (HYDRAULIC POWER PLANTS) DEVELOPING ENERGY
SECTOR IN TURKEY AND LOSS OF PROFIT INSURANCES

Abstract

It is seen that hydraulic project making by private sector increases by leaps and bounds after the elec-
tricity market law which prepared for the purpose of supplying the increasing energy requirement from do-
mestic resources entered into force.

Hydraulic power plants from renewable energy sources have lots of environmental and social advantage
apart from critisims about not considering what to do for living conditions of plants and other species, dete-
rioration of ecosystem, damages to water resources and quality. Also, having an advantage of being a method
by which energy can be obtained cheapest in our day brings up the multi-perspective assessments of posi-
tive and negative critisims on this subject.

However, different insurance policies for situations that could lead to revenue loss and unforeseen be-
fore, damages that may occur either the building and mounting of hydraulic power plants or during the
operation of them come out as an essential necessities. Lost or damage amount which occur as a result of
stoppage, being interrupted or disruptions of works handled by policyholder due to the damage arising as
a consequence of one of the risks that the operator has secured with the policy is securitised with loss of
profit insurance.

Energy sector in Turkey, evaluation of Turkey’s energy situation, installed power and production, re-
sources, power supply and the effects to growth and development of energy in Turkey is discussed at first
in this study, then hydraulic power plants are classified addressing the economic, environmental, social and
strategic factors and working systems are examined. Finally, ensuring of HES and loss of profit insurance in
this context, risks of building and operating periods and types of assurance that can be given are mentioned.

Keywords: Hydraulic Power Plants, Risk, Damage, Loss of Profit Insurance.

Jel Codes: G22,K32,013, Q4

Giris

Enerji, bir iilkenin ekonomik ve toplumsal gelisiminin en temel unsurudur. Yasamin her ala-
ninda ve tim ekonomik sektorlerde (tarim, sanayi, ulagtirma, kamu hizmetleri vb.) her tirla
iriin ve hizmetlerin tiretiminde kullanilmaktadir.

Elektrik enerjisinin diger enerjilere dontisebilme 6zelliginin yaninda giinliik hayatimizda
kullaniminin artmasi, gelismis tilkelerle rekabet i¢inde olan tilkemizi de etkilemekte ve yenile-
nebilir enerji kaynaklar: arayislarina sebep olmaktadir. Yeni enerji kaynaklarina ulasmak konu-
sunda diinya enerji ticaretinde de degisim goriilmekte, enerji verimliliginin artmasinin yani sira
cevresel etkenlerle ilgili duyarlilik da iist boyutlara ulasmaktadir.

Diinyadaki enerji ihtiyaclarinin biyiik boliimiinti karsilamakta olan fosil kaynaklarin be-
lirlenmis rezervlerinin azalmasi, kullanim hizlarinin siirekli artmasi ve bunlarin da ¢ok uzak
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olmayan bir gelecekte bitme ihtimali s6z konusudur. Giiniimiizde enerjiye olan talep gelismekte
olan ilkelerde %2-3, gelismis iilkelerde ise %10’ kadar varan rakamlarla artmaktadir. Bu da
enerjiye olan ihtiyaci ve bu ihtiyacin karsilanmast igin stratejiler gelistirmeyi ongormektedir.

Tiirkiyede de kiiresellesme olgusunun temelini olusturan ekonomik ve sosyal kalkinma sag-
lamak adina enerji tretiminde diger iilkelere bagimlilig1 azaltmak ve ¢evre kirliligini 6nlemek
amaciyla fosil yakitlardan daha ¢ok giines enerjisi (GE), riizgar enerjisi (RE), hidroelektrik sant-
ralleri (HES), jeotermal enerji (JE), dalga enerjisi (DE) gibi yenilenebilir enerji kaynaklarina y6-
nelim goriilmektedir. Ornegin dogalgaz arz1 konusunda diger {ilkelere olan bagimlilik, giin geg-
tikce yenilenebilir enerji kaynaklar1 konusunda yeni arayislara neden olmaktadir. Diinya Enerji
Konseyi sundugu raporda, 2025 yilina ait yenilenebilir enerjinin yakit kullanimindaki paymnin
%25 ve enerji tiretimindeki paymin ise %60 oraninda olabilecegini 6ngérmektedir.

Ozellikle gelismis iilkelerde arastirmalara konu olan yenilenebilir enerji kaynaklari bulma ¢a-
ligmalarinin amaci, oncellikle dogal kaynaklar1 korumaktir. Fosil yakitlar, dogal kaynaklar ol-
makla beraber zamanla yok olmaktadir. Fakat yenilenebilir enerji kaynaklarinda yok olma tehli-
kesi bulunmazken bu kaynaklarin ayni zamanda cevre kirliliginin azalmasina sagladig: katki ve
enerji konusunda disa bagimlilig1 azaltmasi agisindan faydalari bulunmaktadir. Ulkemiz agisin-
dan yenilenebilir enerji kaynag: olan hidroelektrik santrallerinde (HES) yakat faktoriintin olma-
mast, kurulum maliyetinin diisiik olmasi ve gevreye zarar mekanizmasinin ¢ok az olmasi HES'le-
rin avantajli yonleri konusunda énem arz etmektedir.

Tirkiye'nin enerji ihtiyacinin bityiik ¢ogunlugunun yurtdisindan temin ediliyor olmasi, her-
hangi bir olumsuz durumda kesintiye ugrama ihtimalini dogurmaktadir. Tiirkiyede &zellikle
2001 yili sonrasinda enerji piyasasinda koklii degisiklikler oldugu gortilmektedir. Yapilan enerji
reformlari ile elektrik tiretimi arttirilmis ve enerji ihtiyacini karsilamak igin sektore yatirim ya-
pilmas: zaruri bir durum olmustur. Bu projelerin kurulum ve isletmeleri sirasinda olugabilecek
hasarlar, daha 6nce 6ngoriilemeyen, gelir kaybina neden olacak durumlar igin farkl sigorta po-
ligeleri yapilabilmektedir.

Isletmenin polige ile teminat altina alinmis olan risklerinden birinin gergeklesmesi sonucu
olusan hasar nedeniyle sigortali tarafindan ytiriitiilen islerin durmasi, kesintiye ugramasi veya
aksamasi neticesinde meydana gelen kay1p veya zarar tutari, kir kayb sigortast ile teminat altina
alinmaktadir. Ancak bunun i¢in; hasarin meydana geldigi tarihte sigortalinin milkleri ile ilgili
menfaatlerini boyle bir hasara karsi teminat altina alan gegerli bir sigorta yiiriirliikte olmali ve bu
sigorta karsiliginda 6deme yapilmis veya sorumluluk kabul edilmis olmalidur.

Kar kaybi poligesi ile temin edilen sigorta teminati ve kar kaybindan anlasilan ise; cirodaki
azalma, bu azalmay1 6nlemeye yonelik ¢aliyma maliyetlerindeki artis ve ¢alisma maliyetlerindeki
ek artislar olarak kabul edilmektedir.

Bu galismada; tilkemizdeki enerji sektoriiniin bityiimesine ve kalkinmasina biiyiik etkisi olan
hidroelektrik santrallerinin sigortalanmasina, risk ve hasar degerlendirilmesine ve kar kayb si-
gortalarinin analizine yer verilecektir.
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I. Tiirkiye’de Enerji Sektorii, Kurulu Giicii ve Uretimi

Tiirkiyede ilk elektrik tiretimi Tarsusta, 60 kW giigteki bir hidroelektrik santralle baglamis-
tir. 1930 yilindan sonra elektrik enerjisi aydinlatma diginda da kullanilarak, sanayinin kurulmasi
ve kendi elektrigini kendileri iireten biiyiik sanayi kuruluglar1 gelismeye baglamustir. Thtiyaglarini
karsilamak icin kendi santrallerini tesis eden Karabiik, Demircelik, Stimerbank ve Izmit Seka bu
kapsamda sayilabilecek baslica kuruluslardir (Tezekici, 2005, 137).

1980’li yillarda 6zellestirmeyle ilgili Diinyadaki gelismeler, Tiirkiye'yi de etkilemistir. Once-
likle “Gelir Ortaklig1 Senedi” ile hisse senedi ¢ikarilmasi ve “Isletme Hakki” verilmesi hiikiim al-
tina alinmigtir. Bu gelismelerin sonunda 4 Aralik 1984 tarihinde, 3096 say1ili Yasa ile “TEK Disin-
daki Kuruluslarin Elektrik Uretimi, Iletimi, Dagitim ve Ticareti ile Gorevlendirilmesi Hakkinda
Kanun” ile yasal diizenleme yapilmistir. Bu konunun 14 yilda tam olarak uygulandigini sdylemek
miimkiin degildir. 12.08.1993de ve 93/4789 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile TEK, iki ayr1 Ano-
nim Sirket olan TEAS ve TEDAS olarak yapilanmistir. TEDAS 1995 yilindan itibaren 7 adet Bagh
Ortaklig1 ve Dagitim Miiesseselerine dontstiirtilmiistiir. Bu arada 1989 yilinda AKTAS Elektrik
A_S. ile Kayseri ve Civari Elektrik A.S. 3096 Sayili Kanuna gore sozlesme imzalamistir (Tezekici,
2005, 138).

Giiniimiizde elektrigin tiretim, iletim, dagitim ve ticareti konusunda yeni yapilanmaya gidil-
mis ve yeni sirketler kurulmustur. Elektrik Uretim A.S. (EUAS), Tiirkiye Elektrik iletim A.S. (TE-
IAS), Tiirkiye Elektrik Dagitim A.S. (TEDAS) ve Tiirkiye Elektrik Ticaret A.S. (TETAS) sirketleri
bu hizmetleri siirdiirmektedir.

2015 yili itibariyle Tiirkiyede elde edilen toplam elektrik enerjisinin %31’i dogalgaz, %211 ké-
miir, %34’(i hidrolik kaynaklar, %2,5’itermik yakitlar, %5’i riizgar ve %1’i jeotermal ve biyogazdan
saglanmugtir. 2010 yilinda ise toplam elektrik tiretiminin %45,9’u dogalgaz, %18,41 yerli komiir,
9%6,9’u ithal komiir, %24,5’i hidrolik kaynaklar, %2,571 siv1 yakatlar, %1,35’i riizgar ve %0,47’si je-
otermal ve biyogazdan iiretilmistir. 2010 y1ili ile karsilastirildiginda 6zellikle hidrolik kaynaklar-
dan ve riizgirdan yararlanma orani artarken, yerli komiir ve dogal gazin oranlarinda diisme go-
rillmistiir (TEIAS, Isletme Faaliyetleri Raporlari, 17.11.2016).

Tiirkiye kurulu giicii (1975 - 2015) dénemi itibariyle Grafik 1de verilmistir. 1990'da 16317,6
MW olan toplam kurulu giig, 2015de 73146,7 MW’a yiikselmistir (TEIAS, “Tiirkiye Elektrik Ure-
tim - Iletim Istatistikleri’, 2015, 13.11.2016).
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Grafik 1. Tirkiye Kurulu Giiciintin Yillar itibariyle Geligimi
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Kaynak: TEIAS, http://www.teias.gov.tr/T%C3%BCrkiyeElektrik%C4%B0 statistikleri/istatistik2015/ista-
tistik2015.htm, (10.11.2016).

Tiirkiyede elektrik tiretimi, kaynaklar ve iireticiler agisindan degerlendirilerek ikiye ayrilmak-
tadur.

Kaynaklar agisindan elektrik tiretimini yenilenebilir, termik ve hidrolik ana basliklarinda top-
lamak miimkiindiir. Ttrkiyede 2015 yili itibariyle, yenilenebilir, termik ve hidrolik kaynaklardan
beslenen toplam 1481 santral ve73146,7 MW kapasiteyle 261783,3 GWh elektrik iiretimi yapil-
mistir (TEIAS, 15.11.2016). Niikleer ana kaynag ile Tiirkiyede heniiz elektrik iiretimi yapilma-
maktadir.

Elektrik tiretiminin {ireticiler agisindan degerlendirilmesi, ayn1 zamanda elektrik sektoriinde
kamu ve 9zel sektér tiretimlerinin yapisini da gdstermektedir. Buna gore, EUAS (Elektrik Uretim
Anonim Sirketi), EUASn bagli ortakliklari ve ozellestirme kapsamina alinan santrallerin iire-
timleri, kamu elektrik tiretimini temsil etmektedir. Ozel sektér olarak ele alacagimiz tiretim gru-
buna ise, Serbest Uretim Sirketleri, Lisanssiz Sirketler, Otoprodiiktérler ve Isletme Hakki Devre-
dilen Sirketler girmektedir.

Bu durumda 2015 yil elektrik iiretiminde kamu pay1 olarak EUAS ve bagli ortakliklarin top-
lamzi, 20322,6 GWh elektrik iiretimi yaparak Tiirkiye elektrik tiretiminde %27,8 paya sahip ol-
mugtur. EUAS dis1 olarak 6zel sektoriin temsil pay1 ise %72,2 olup, toplam iiretimleri 52824,1
kWh olarak gerceklesmistir (Tablo 1).

Kamu ve ozel sektor ayrimina kaynak bazinda bakildigi zaman hidroelektrik iiretimin
%50’sine kamunun, termik iiretimin ise %82,5’ine 6zel sektériin hakim oldugu goriilmektedir
(Tablo 1).
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Tablo I. Tiirkiye Kurulu Giictiniin Birincil Eneriji Kaynaklarina Gére Uretici Kuruluglara Dagilimi (2015)

Birim: MW
OTOPRODUKTORLER + L
BIRINCIL ENERJI EUAS EUASINBAGLI | URETIM SIRKETLERI + TURKIYE
KAYNAGI ORTAKLIKLARI | iSLETME HAKKI DEVIR +
LISANSSIZ TOPLAM | %

KOMUR 3.115,0 44,0 12.362,6 15521,6 | 21,2
SIVI YAKITLAR 51,0 471,6 527 | 07

Dogal Gaz 1.432,0 17.095,6 185276 | 25,3

Yenilebilir + Atik 370,1 370,1 0,5
TEK YAKITLI TOPLAMI | 4598,0 44,0 30,300,0 34.942,0 | 47,8
KATI + SIVI 199,7 1997 | 03
D.GAZ + KATI 143,6 1436 | 0.2
D.GAZ + SIVI 26769 3.701,4 63783 | 87
D.GAZ + SIVI + KATI 2394 2394 | 03
COK YAKITLI TOPLAMI | 2.676,9 0,0 4.284,1 69610 | 95
TERMIK TOPLAMI 7.274,9 44,9 34.584,1 41.903,0 | 57,3
HIDROLIK TOPLAMI 13.003,6 12.864,2 25.867,8 | 354
JEOTERMAL TOPLAMI 623,9 6239 | 09
RUZGAR TOPLAMI 4503, 45032 | 62
GUNE$ TOPLAMI 248,8 2488 | 03

GENEL TOPLAM 20.278,6 44,0 52.824,1 73.146,7 | 100,0

% 27,7 0,1 72,2 100,0

Kaynak: TEIAS, http://www.teias.gov.tr/T%C3%BCrkiyeElektrik%C4%BO0 statistikleri/istatistik2015/ ista-
tistik2015.htm, (15.11.2016).

I.1. Turkiye’de Enerji Kaynaklari ve Enerji Arzi

Tiirkiyede enerji iiretimi ve tiiketimi konusunda biiyiik bir dengesizlik bulunmaktadir. Bu du-
rum hem ekonomik yonden ciddi bir maliyet ortaya ¢ikarmakta hem de tilkenin diga bagimli ol-
masindan kaynaklanan ekonomik ve siyasi anlamda karsilastig1 sorunlarin ¢6ztimiinde giicliikler
yaganmasina neden olmaktadir. Devletler disa bagimlilig1 azaltmak amaciyla kendi 6z kaynak-
larina yonelmektedir (Basol, 1994, 18). Bu nedenle hidroelektrik yatirimlarin hiz kazanmasi ve
devlet tarafindan desteklenmesi gerekli bir politika olarak diigiiniilebilir.

Giincel durum itibariyle kaynaklar acisindan bakildiginda, 2015 yili itibariyle, toplam elekt-
rik diretiminin %37,7’si dogalgazdan, %28,2’si komiirden, %25,7’si hidrolik kaynaklardan, %4,5’i
riizgardan, %2,3’t siv1 yakat ve asfaltitten, %1,6’s1 biyogaz ve jeotermalden karsilanmistir. 2014
yili ile kiyaslandiginda hidrolik, riizgar, siv1 yakatlar ve asfaltit, jeotermal ve biyogazdan yarar-
lanma orani artarken, dogalgaz ve komiir oraninda diisme goriilmistiir. EUAS'n bu iretimde
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2013 yilinda sahip oldugu %33,4 liik pay, 2014 yilinda %28,0%, 2015 yilinda ise %21,3% diiserken,
geri kalan %78,7’lik tiretim ise 6zel sektor tarafindan karsilanmugtir (EUAS, 2015,15).

Giinliik yasamin ve {iretimin en 6nemli girdilerinden birini enerjinin olugturdugu diistini-
liirse, enerji tiiketimi de tilke kalkinmasinin siiriikleyici unsurlariin baginda gelmektedir. Enerji
sektoriiniin yonetiminde yer alan politikacilar ya da biirokratlar toplumun ve ekonominin ihti-
ya¢ duydugu enerjiyi yeterli, kaliteli, stirekli, diisiik maliyetli ve cevre ile uyumlu bir sekilde sun-
mak yiitkiimliiligiindedirler. Ulkelerin enerji arz giivenligi agisindan kaynak gesitlendirmeleri bir
zorunluluktur (Giiner ve Albostan, 2007, 47).

Arz kaynaklari, iiretim, yerli tiretim ve ikincil yakit tiriinlerinin imalatindan olugmaktadir.
Yerli iiretim yenilenebilir enerjinin su, giines 15181, riizgar gibi kaynaklarindan olabilecegi gibi fo-
sil rezervlerinden de elde edilebilmektedir. Yerli iiretim Eurostat tarafindan birincil iiretim ola-
rak tanimlanmaktadir. Her tilke sahip oldugu dogal kaynaklar gergevesinde enerji arz giivenligini
sekillendirmektedir (Sagir, 2012, 104).

Tiirkiyede enerji arz glivenligi yoniinden; ozellikle petrol ve dogalgaz agisindan disa bagimli-
1181 denetleyebilme becerisini gerceklestirebilecek politikalarin gelistirilmesi gerekmektedir. Tiir-
kiyede, ithal gaza dayali enerji politikalariyla biiyitk maliyette harcamalar yapilmustir. 25 ile 30
yillik bir donemi kapsayan dogalgaz anlasmalariyla gaz fiyatlarinin 6niimiizdeki yillarda gelisimi
tizerinde, tilkenin hi¢bir belirleyici roliiniin bulunmamasi ekonomik yénden biiyiik bir sorunu
ortaya ¢ikarmaktadir. Ozellikle elektrik iiretiminde %50’yi gegmekte olan dogalgaz payinin azal-
tilmas1 6nemli bir gerekliliktir (Gkbhaksae, 2006, 68).

1.2. Turkiye’de Enerjinin Biiyiime ve Kalkinmaya Olan Etkileri

Sermaye birikimi zayif olan iilkeler, enerji kaynagi bakimindan zengin olsalar dahi s6z ko-
nusu kaynaklar1 degerlendirme asamasinda giiglitk gekmektedirler. Tiirkiyede bu tilkelerden bi-
ridir. Enerji sektoriinde teknolojik olarak 6nemli gelismeler kaydeden Tiirkiye, sermaye sorunu
nedeniyle ne yazik ki kendi 6z kaynaklarini harekete gecirmede yetersiz kalmistir. Bu durumun
nedenleri i¢inde elektrik enerjisi tiretiminin tamamen devlet tekelinde olmasinin da rolii bulun-
maktadir (Akpinar, 2005, 10).

4628 sayili kanunla bu tekel kaldirilmis ve yapilan yatirimlar kanunun yiiriirlige girmesinin
ardindan hiz kazanmustir. Tiirkiye 2010 yilinda enerji ihtiyacinin yaklasik olarak %75’lik kismin1
fosil yakitlardan karsilamustir. Tiiketilen petroliin %92’lik kismi, dogal gazin ise %99’Tuk kismu it-
hal olarak kargilanmuistir. S6z konusu rakamlar Tiirkiyenin toplam ithalatinin %22’sini olustur-
maktadir. 2010 y1il1 yaklasik enerji hammaddeleri ithalat tutar1 30 milyar $, 2011 yili yaklagik it-
halat tutari ise 35 milyar $dir (Ozkalds, 2011, 9).

Tiirkiyenin enerji ihtiyacinin 6niimiizdeki yillarda da artarak devam edecegi yapilan tiim
aragtirmalarda agik¢a ortaya konmaktadir. Yapilan dngoériilere gore, gerek duyulmasi halinde sis-
teme eklenmesi diisiiniilen kapasite artirimi ise dogalgazdan karsilanacaktir. Tiirkiyede elekt-
rik enerjisi tiretimindeki en temel sorun, dogalgazin enerji kaynagi olarak kullanilmas: degil, bu
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kaynagin yerli, ucuz ve temiz enerji kaynaklarindan 6nce kullanilarak kit mali kaynaklarin yurt-
disina akitilmasidir. Bu durum ise, ilkenin enerji kaynagi agisindan disa bagimlilik oraninin art-
masina yol agmaktadir. HES ler ile iiretilebilecek elektrik enerjisinin Dogalgaz Kombine Cevrim
Santralleri ile Giretilmesi sonucu Tiirkiyede biiyiik bir ekonomik kayip ortaya ¢ikmaktadir. Hidro-
elektrik enerji yatirimlarinda %50 mertebesinde gelisim olmasi halinde dahi bu enerjinin dogal-
gaz ikamesi ile saglanmas1 durumunda 2010-2023 yillar1 arasindaki 13 yillik periyot sonunda yil
bazinda ulusal ekonomiye gelecek ilave masraflarin kiimiilatif toplami, 9 milyar $ olarak tahmin
edilmektedir. Ornegin 2010 yili Haziran ay1 bagina kadar baraj rezervuarlarinin tam kapasite dol-
mast sonucu santrallerin tam kapasite calisabilmeleri Tiirkiye’ye 2 milyar dolarlik bir avantaj sag-
lamistir. Bu nedenle, Tiirkiye; yerli kaynaklarinin gelistirilmesinin 6ntindeki sorunlar1 ¢oziime
kavusturmak, enerji tiretimi amaciyla gerekli finansmani saglamak icin modeller iiretmek ve uy-
gulamada da yerli kaynaklardan yana tercih yapmak zorundadir (USIAD, 2010, 4-5).

Tiirkiye bu sebeplerle kalkinmakta olan ve giderek enerji ihtiyacinin artis gosterdigi bir tilke
olarak kalkinmasini siirdiiriilebilir kilmasi ve ekonomik anlamda meydana gelebilecek enerjiyle
ilgili darbogazlardan en az kayiplarla siyrilabilmesi i¢in yeni, yerli ve yenilenebilir enerji kay-
naklarina diinyada gosterilen ilgi ve 6nemi gostermek durumundadir. Vurgulanmak istenilen en
onemli nokta, Tiirkiye'nin enerjide yasadig1 disa bagimlilig: yerli ve tiikkenmez alternatif enerji
kaynaklariyla belli oranlarda tedricen azaltabilecegidir. Zaten iilkeler iginde 6nemli olan nokta,
enerji tiretiminde ¢esitliligin saglanmasi ve bu yolla yasanmak durumunda kalinabilecek enerji
darbogazi sorunlarindan belli 6lgiilerde kurtulabilmesidir (Aslan ve Yamak, 2006, 73).

2. Hidroelektrik Santraller

Giintimiizde HES ler su kaynaklarina ve kalitesine verecegi zarar, ekosistemin bozulacak ol-
masi, bitkiler ve diger canli tiirlerinin yagam kosullar1 konusunda neler yapilacaginin dikkate
alinmamasi konularinda elestirilmesinin yani sira ekonomik, ¢evresel ve sosyal bir¢ok avantaja
da sahip bulunmaktadir. Barajli santrallerde balik¢ilik, su tasimaciligy, sulu tarima gegis, rekre-
asyon, turizm, su sporlar1 yapma olanaklar gibi ¢cok ¢esitli ve 6nemli ekonomik ve sosyal fayda-
lar da elde edilmektedir.

Karbon saliniminin 6niine gegen HES’ler ayn1 zamanda ithalat sebebiyle yurt disina ¢ikan
kaynaklarin doga dostu yatirimlara aktarilmasina zemin hazirlamaktadir. Ulkemizde igletmede
olan HES lerden {iiretilen hidroelektrik enerji ile 11 milyar TL tutarinda dogalgaz ithalatindan ta-
sarruf edilmekte ve bu kaynak yurt i¢i yatirimlara yonlendirilmektedir (DSI, 2016, 11).

Hidroelektrik, giiniimiizde enerjinin en ucuz elde edildigi metotdur. Sanayinin ucuz enerji
kullanimiyla diisen maliyetleri neticesinde ortaya ¢ikan gelir fazlasi yeni yatirimlara aktarilabil-
mekte, yeni yatirimlar da bolgede yeni is sahalarinin olusmasina araci olmaktadir.

Hidroelektrik santrallerin, gerek ingaat ve montaji gerekse isletmesi esnasinda yore halkina ig
ve istthdam imkani yaratmasinin yaninda, yerel halkin tirettigi mal ve hizmetlerin satin alinmasi
seklinde gevreye ekonomik katkilari oldugu da diisiiniilmektedir.
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HESler elektrik azligindan kaynaklanan yetersiz sanayi gelisiminin oldugu bolgelerde, elekt-
rik {iretiminin vesile oldugu istihdam firsatlar1 sunmaktadir. Ozellikle 2003 yilinda yiiriirliige ko-
nulan “Su Kullanim Hakki Anlagmas1” ¢ergevesinde 6zel sektoriin enerji yatirimlarinda 6niiniin
acilmasiyla birlikte Tiirkiyede ¢cok sayida HES insa edilmistir. Dogu Karadeniz Bolgesi basta ol-
mak tizere hemen hemen biitiin gehirlerde isletmeye alinan HES ler sayesinde sanayi agisindan
enerji kisit1 bulunan bolgelere katki saglandig1 goriilmektedir.

Hidroelektrik santralleri gerekli kilan ve 6ncelikli hale getiren nedenler; ekonomik, ¢evresel,
toplumsal ve stratejik olarak sayilabilmektedir.

Ekonomik etmenler; Tiirkiyenin enerji talebi hizla artmaktadir ve ulusal elektrik tiiketiminin
15 y1l sonra ti¢ kat daha artis gosterecegi ongorillmektedir. Giintimiiz kosullarinda ise Tiirkiyenin
kurulu giicti su anki tiiketimi dahi karsilayamaz seviyelerdedir ve bu probleme dogalgaz ¢cevrim
santralleriyle ¢6ziim aranmaktadir. Bu sebeple Tiirkiye'nin dncelikle yeni santrallere ihtiyaci bu-
lunmaktadir. Sermaye olanaklarinin sinirl seviyelerde olmasi nedeniyle, ivedilikle 6z kaynakla-
rin ve ekonomik olarak degerlendirilebilir hidrolik potansiyelin harekete gegirilmesi beklenmek-
tedir (Akpinar, 2005, 23).

Yatirimin biiyiik boliiminin yurtici harcama olmasi, yatirimda en diisiik disa bagimlilik ve
do6viz harcamasi, en uzun ekonomik dmiir, en diisiik isletme ve doviz gideri, elektrik tiretiminde
ucuzluk ve rekabet, isletmede esneklik, sistemde yiik dengelemesi ve frekans ayar1 agisindan ha-
yati dnem, temiz enerji olmasi sebebiyle elektrik ihracati hidroelektrik santrallerin ekonomik et-
menleri olarak siralamaktadir (Bulut, 2013, 13).

2016 yilinin ilk 4,5 aylik doneminde HES lerden 27,7 milyar kWh elektrik enerjisi tiretildigi
goriilmektedir. Boylece toplam 94,2 milyar kWh enerji iiretilen bu donemde HES lerden iiretilen
enerjinin toplam enerji igerisindeki pay1 %29,4 yiikselmistir. HES lerden iiretilen bu enerjinin
tilke ekonomisine katkisi ise yaklasik 6 milyar lira olarak belirlenmistir (DSI, 2016, 10).

Cevresel etmenler; en diigiik emisyon, en diisiik kirlilik, Tiirkiyenin Kyoto Protokoli'ne uyu-
munda en 6nemli unsur olan erozyonun (akarsularda) 6nlenmesi ve diger yesil enerji kaynakla-
rina destek olmak iizere birgok cevresel etmen sayilabilmektedir (Bulut, 2013, 14).

HESlerin milli ekonominin yaninda ¢evreye de 6nemli katkis1 bulunmaktadir. 2016 yilinin
ilk 4,5 aylik déneminde HES lerden {iretilen enerjinin dogalgaz ile tiretilmis oldugu diistiniildi-
giinde, Tiirkiye yaklagik 4,5 milyar liralik kaynag1 dogalgaz ithalatina aktarmak zorunda kalacak,
bununla birlikte dogalgazdan kaynaklanan yaklagik 16 milyon ton karbondioksit de dogaya sali-
nacaktr. Bu tespitten de anlagildig: Gizere, gevreye zarar verdigi yoniinde elestirilerin hedefi olan
HES’ler, 6niine gegtigi karbon emisyonu ile daha temiz bir gevreye katki saglamaktadir (DSI,
2016, 10).

Toplumsal ve stratejik etmenler; enerji depolanmasi, enerjide disa bagimliligin azaltilmast,
yore halkina ekonomik ve sosyal katkilar ve diger stratejik ozellikler toplumsal ve stratejik et-
menler olarak sayilmaktadir (Bulut, 2013, 14).
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Son yillarda HES ler tartisilan ¢evresel ve toplumsal konular arasinda 6nemli yer tutmakta-
dir. HES'ler su ve enerji gereksinimini karsilamanin yani sira olumsuz gevresel etkilere de neden
olmaktadir (Akkaya, Giiltekin, Dikmen ve Durmus, 2009, 2). Ancak sagladig: fayda ile muka-
yese edildiginde diger enerji kaynaklarina nazaran ¢ok daha temiz ve giivenli enerji kaynag ola-
rak bilinmektedir.

2.1. Hidroelektrik Santrallerin Siniflandirilmasi

Hidroelektrik santraller diisii yiiksekligine, tiretim kapasitelerine, yapilarina, suyun enerji
tiretilecek santrale iletim sekline ve biriktirme durumuna gore siniflara ayrilabilmektedir (Yiik-
sel, 2011, 11). Bir hidroelektrik santral tesisinin basit bir sematik gosterimi agagidaki gibidir.
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Sekil 1. Tipik Bir Hidroelektrik Santral Tesisinin §ematik Gosterimi
Kaynak: Bulut, 2013,18.

Diisii yiiksekligine gore; Diisti yiiksekligi 2-20 metre al¢ak diigii, 20-150 metre orta diisii, 150
metre iistil ise yiiksek diisii olarak kabul edilmektedir. Kii¢tik, mini ve mikro 6l¢ekli hidroelektrik
santrallerin avantajlar;; merkezi enerji nakil sisteminden bagimsiz olarak da ¢alisabilmeleri, ilk
kurulum maliyetlerinin diisiik, isletme ve bakim masraflarinin az olmasi, gevre kirliligine neden
olmamalar ve yerel olanaklarla yapilabilmeleridir (Tekno Tasarim, 05.01.2017, 3).

Uretim kapasitelerine (kurulu gii¢) gore; Hidroelektrik santraller kurulu giilerine gore biiyitk
oOlgekli hidroelektrik sistemler, kiictik 6l¢ekli hidroelektrik sistemler, mini 6lgekli hidroelektrik
sistemler ve mikro dl¢ekli hidroelektrik sistemler olmak tizere dért gruba ayrilmaktadir (Tekno
Tasarim, 05.01.2017, 2).

Biyiik oleekli hidroelektrik sistemlerin giicii 50 MW’ iizerindedir. 50 MW gii¢, her biri
100W olan 500.000 ampuliin gerektirecegi enerjiyi karsilamaktadir. Diger bir deyisle bir ev i¢in
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gereken elektriksel glic 5kW olarak kabul edilirse 10.000 evin gereksinimi kargilanabilmektedir.
Bir evde ortalama 5 kisinin yasadig1 kabul edilirse 50.000 niifuslu bir kasabanin elektrik ihtiyacini
karsilamaya yetecek bir gii¢ olarak diisiiniilmesi miimkiindiir. Kiigiik 6lgekli hidroelektrik sis-
temler igin maksimum sinir 10-50 MW arasinda kabul edilmektedir. Enerji nakil hatlari ile ulu-
sal enerji sebekesine baglanabildigi gibi, yerel olarak bir kasabanin, bir yerlesim bolgesinin veya
biiyiik bir fabrikanin enerji ihtiyacini karsilamak iginde kullanilabilmektedir.

Mini 6l¢ekli hidroelektrik sistemlerin gii¢ bolgeleri 101 kW ile 10.000 kW arasindadir. Bu sis-
temler ulusal enerji sebekesine daha az katkida bulunmaktadirlar. Genellikle balik ciftliklerinin,
akarsu kenarlarindaki kiigiik yerlesim bélgelerinin elektrik ihtiyacini karsilamak iizere yerel ola-
rak tasarlanmaktadirlar. 100 kW’lik bir giigle toplam 100 niifuslu 20 evin enerji ihtiyacini karsi-
lamak miimkindir.

Mikro o6lgekli hidroelektrik sistemler ise ¢ok daha kiiciik 6l¢cekte olmalar: sebebiyle ulusal
enerji sebekesine elektrik enerjisi saglamamaktadirlar. Ana yerlesim bolgelerinden uzaktaki alan-
larda diger bir deyisle ulusal enerji sebekesinin ulasmadig: bélgelerde kullanilmaktadirlar. Giig-
leri, genellikle sadece bir yerlesim yeri veya ciftlik i¢in yeterli goriilmektedir.

Yapilarina gore: Hidroelektrik santral yap: tipleri; yer tistil santralleri, yar1-gémiilii santraller
ve yer alt1 santraller olmak iizere iig temel gruba ayrilmaktadir (DSI-a, 2012, 3).

Yer iistii santrallerinde tiirbin ve jenerator holii yaklagik olarak ¢evre diizenleme kotunda bu-
lunmaktadir. Bu tip bir se¢im yapilabilmesi i¢in tiirbin tipinin uygunlugu ve taskin riskinin bu-
lunmamasi gerekmektedir.

Yar1-gomiilii santral binalarinda tiirbin ve jenerator holii ile gevre diizenleme kotu arasinda
kot farki mevcuttur. Ancak st yapi, ¢cevre kotunun tizerindedir. Bu tip yapilarin se¢iminde en
6nemli faktorlerden biri, tagkin seviyesinin yiiksek olmasidir. Ayrica baz tiirbin tiplerinde batik-
lik durumu énem arz ettiginden yar1 gémiilii bir santral insas1 tercih edilmektedir.

Yer alt1 santraller ise nadir bulunmakla beraber uygun jeolojik durumlarda tercih edilebilir.
Bu tiplerde yap1 saglam bir kaya kiitlesinin icerisine inga edilmektedir.

Cevirme santralleri: Bu santraller bir akarsu yataginda barajla yapilabilecek kabartmanin tize-
rinde diisiiler meydana getirmek i¢in, enerji kayiplar: asgari mertebede tutacak bir iletim siste-
miyle suyun ¢evrilmesi ve topografyanin elverisli bir kesiminde diistiriilmesi prensibine dayan-
maktadur. Tirkiyedeki mevcut hidroelektrik santrallerin ¢cogu bu tiptedir. Basingli akigh ¢evirme
santralleri ve serbest yiizeyli akigh cevirme santralleri olmak iizere iki tipi mevcuttur (Ozkok,
2006, 8).

Biriktirme durumuna gore santraller: Biriktirmeli ve biriktirmesiz olarak ikiye ayrilmaktadir
(Ozkék, 2006, 9).

Nehir tipi (biriktirmeli) santraller dogrudan dogruya nehir veya kanal {izerine kurulmaktadir-
lar. Gol alanlar1 olmadigindan akan suyun enerjisini elektrige ¢evirirler. Nehir (akarsu) santraller
genellikle egimin kiiciik, arazinin diiz oldugu akarsularin mansap bolgelerinde kurulmaktadir.
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Diisti yliksekligi kiictik, isletme debisi bityiiktiir. Baglama yapisi, su alma agzi, iletim tesisi ve
santral yapisi ¢ogunlukla bir biitiin olugturmaktadir.

Hidroelektrik enerji tiretiminde nehir tipi santraller son zamanlarda yayginlagmaya basla-
mugtir. Nehir tipi santrallerin iki avantaji bulunmaktadir. {1k olarak bu santrallerin maliyetleri ol-
dukga diisiik seviyelerdedir. Tkinci olarak da bu santrallerin insaat siireleri kisadir. Diinya Bankast
tarafindan da son yillarda nehir tipi santraller daha fazla desteklenmektedir (Ulag, 2010, 152).

Baraj tipi (biriktirmeli) santrallerde suyun depolanmasi esastir. Genellikle su rejiminin dii-
zensiz oldugu akarsularda suyun fazla oldugu zamanlarda biriktirilen sular debinin kii¢tik ol-
dugu zamanlarda kullanilarak isletme debisi dengelenir ve tiim yil diizenli olarak elektrik ener-
jisi tiretilmektedir. Uzun yillarin ortalamasini isletme debisi olarak se¢mek akim rejimi diizensiz
akarsularda ¢ok biiyiik hazneye ihtiya¢ gosterdiginden bunu gerceklestirmek ekonomik olarak
miimkiin olmamaktadir. Bu nedenle teknik ve ekonomik yoénden secilen hazne hacminin denge-
lendigi debi, isletme debisi olarak secilmektedir (Ozksk, 2006, 10).

Baraj tipi hidroelektrik santrallerin, negatif yonleri olduk¢a ¢oktur. Kurulus maliyetleri yiik-
sektir, bununla birlikte yapim zamanlar1 olduk¢a uzundur ve kurulduklar: yerlerde tarim bolge-
lerinin bir boliimiinii yok etmektedir. Su altinda kalan topraklar ise batakliga doniismekte ve me-
tan gaz1 Uiretimine sebep olmaktadir (Ulas, 2010, 152).

2.2. Hidroelektrik Santrallerin Calisma Sistemleri

Hidroelektrik sistemlerde suyun akim enerjisinden faydalanmak i¢in, su bir cebri boru veya
kanal yardimiyla yiiksek bir yerden alinarak tiirbine verilmekte ve mekanik enerjiye ¢evrilmekte-
dir. Tirbinlere tahrik ettigi jeneratorlerin donmesi ile de elektrik enerjisi tiretilmektedir. Ancak,
bir su tiirbininden su kuvveti yardimiyla enerji tiretebilmek i¢in gerekli olan su hizini elde etmek
tizere mutlaka bir diisme yiiksekligine (hidrolik diistiye) ve bu su diisiisiine uygun bir basing far-
kinin bulunmasina gerek vardir. Tirbinden elde edilen gii¢, suyun diisii (iist ve alt kotlar arasin-
daki diigey mesafe) ve debisine (tiirbinlere birim zamanda verilen su miktar1) baghdir (Sekil 2)
(Tekno Tasarim, 05.01.2017, 1).

100



Finansal Aragtirmalar ve Calismalar Dergisi ¢ Cilt: 9 * Sayi: 17 « Temmuz 2017, ss. 89-114

Sekil 2. Hidroelektrik Sistemlerin Caligmasi
Kaynak: Tekno Tasarim, (05.01.2017), 1.

1.Su Alma Agz1 5. Santral Binasi
2.Kanal 6. Enerji Nakil Hatt1
3.Yiikleme Odast 7. Kuyruk Suyu
4.Cebri Boru 8. Hidrolik Dusii

Elektrik enerji tesisleri, yapi itibari ile bityiik, yatirim maliyetleri yiiksek, isletmesi itina ve
teknik bilgi gerektiren altyapilardir. Konunun daha iyi anlasilabilmesi i¢in bir elektrik enerji tire-
tim tesisinin temel yapisinin bilinmesi gerekmektedir (Sevaioglu, 2016, 1).

Prensip olarak tiim elektrik iiretim tesislerinde digsaridan alinan gii¢ ile ¢alisan (donen) bir
tiirbin, bu tlirbinin enerjisi ile donen ve elektrik iireten bir generator ve bu iki elemani birbirine
baglayan bir saft bulunmaktadir. Tiirbin kendisine disaridan mekanik gii¢ veren primer enerji
kaynagi ne ise, onun adini almaktadir. Hidroelektrik tiirbin, buhar tiirbini, gaz tiirbini buna 6r-
nek olarak verilebilir.

3. Hidroelektrik Santrallerinin Sigortalanmasi ve Kar Kaybi Sigortasi

Asagida HESlerde risk ve hasar degerlendirilmesine, insaat ve isletme déneminde olusabile-
cek risklere ve verilebilecek teminat tiirlerine ve bu baglamda kar kaybi sigortasina deginilmek-
tedir.

3.3. Hidroelektrik Santrallerinde Risk ve Hasar Degerlendirilmesi

HES'lerin isletmesinde risk ve hasar konusunun, hidroelektrik santrallerindeki her bir ekip-
man igin ayr1 ayr1 degerlendirilmesi gerekmektedir (Sevaioglu, 2016, 16).
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Cebri boru (penstock) hasarlari: Barajli HES’ler depenstock hasari barajin beton govdesi icine
gomiilmesi veya barajin diga bakan beton ylizeyi {izerine ankrajlanmis olmasi nedeniyle pek go-
riilmemektedir.

Regiilator tipi HES lerde gerek penstock’un egimli araziler tizerine tesis edilmesi, gerekse
penstockun boyunun bazen bir kilometre uzunluga kadar ulasmasi nedeniyle, i¢indeki su ile bir-
likte agirliginin ankraj somunlarini koparmasi veya bol yagmurlu bolgelerde sik sik ortaya heye-
lan nedeniyle ankraj betonlarinin araziden ayrilmasi nedeniyle penstock hasarlar1 meydana gele-
bilmektedir. Denilebilir ki, penstock hasarlari, kendisine oldugu kadar, santrale de zarar vermesi
nedeniyle, maddi degeri en yiiksek olan hasarlardir.

Bazi agir1 durumlarda penstock i¢indeki binlerce ton suyun agirligi ve heyelanin yarattig kay-
ganlik ile asagiya dogru kayarak santrala kadar inebilmekte ve santral binasinin duvarini yikarak
igeriye kadar girebilmekte ve burada ne buldu ise hasara ugratabilmektedir.

Penstcok hasarlarinin en tipik 6rnegi, hasar tarihi itibari ile 48.5 MW kurulu giictindeki
HES’te (Tiirkiye'nin en yiiksek diigiilit HES’i olarak tanitilan ve 30.04.2004’te biiyiik bir toren ile
acilis1 yapilan, daha sonra penstock kaymast ile bir daha caligamayacak sekilde T-G seti hasara
ugrayan santral)meydana gelen penstcok kaymasidir. Buradaki penstcokun toplam diisiisii 1100
metredir.

Penstock hasarlarinin hemen ardindan ortaya ¢ikan sel suyu santral binasina dolmakta, bu-
radaki son derece degerli makine ve ekipmani su ve camur iginde birakarak hasarin ¢ok daha
artmasina neden olabilmektedir. Bilgi-islem, haberlesme, kontrol ve giivenlik ile ilgili her tiirlii
elektrik ve elektronik malzeme ve kartlar su ve camur ile bulusunca bir daha tamir edilemeyecek
olgiide tahrip olmakta ve hurdaya ¢ikmaktadir. Ayrica, sigortali da bu malzemenin tamir edilerek
tekrar kendisine sunulmasini higbir gekilde kabul etmeye yanagmamaktadir.

Baraj ana govde hasarlari: Burada incelenmesi gereken hasarlar; ana gévdenin kendisinde
meydana gelen hasarlar ve ana gévdenin biitiinleyici elemanlarinda meydana gelen hasarlar ola-
rak ikiye ayrilmaktadir.

Baraj govdesinde meydana gelen hasarlar: Jeolojik etiitlerde ciddi bir mithendislik hatasi ya-
pilmadig: siirece bir barajin ana gévdesinde kolayca hasar meydana gelmemektedir. Heyelan,
deprem veya baraj govdesinin temelinin yeterince derinlige fore kaziklarla ankrajlanmasinin ih-
mal edilmesi nedeniyle baraj govdesi kayabilir veya ¢atlayabilir ve bu catlaklardan su birakabi-
lir. Bu su zamanla kanalini yiyerek biiyiiyebilir ve sonunda baraj govdesinin yikilmasina veya y1-
kilmasini gerektirecek kadar hasara ugramasina yol agabilir ve buna bagli olarak da son derece
yiiksek zararlara neden olabilir. Gévdesinden su kagirmaya baglayan bir barajin tamir edilmesi
miimkiin degildir. Suyun sizdig1 bu delik giderek biiyiimekte ve baraj gévdesi sonunda mutlaka
yikilmaktadir.

Bu noktada bilinmesi gereken bir bagka husus da, baraj gévdesinin yikilmasinin mansaptaki
tiim bolgeyi sular altinda birakmasi nedeniyle toplumu derinden etkileyen sosyal bir olay oldugu,
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buna bagli olarak da, buralardaki meskunlar tarafindan sirket hakkinda son derece genis ¢apli ve
¢ok sayida tazminat davalarinin agilacagidir.

Baraj govdesinin elemanlarinda meydana gelen hasarlar: Burada, baraj gévdesi elemanlarin-
dan kasit penstock ve derivasyon tiineli giris kapaklaridir. Derivasyon tiineli, barajin insa edil-
mesi esnasinda nehrin barajin inga alanindan disariya ¢ikarilmasini ve baraj alaninin kuru kal-
masint saglayan tiinellerdir. Baraj insaat1 bitirildikten sonra bu tiinellerin ¢ikis: ¢elik kapaklarla
kapatilmaktadir. Bu kapaklarin géldeki suyun kot basincinin yarattigi hidromekanik kuvvete da-
yanabilecek glicte olmasi gerekmektedir. Burada “kapaklar” deyiminden kapaklarin kendisi ol-
dugu kadar, onlarin tiinelin i¢ yiizeyine ankrajlar1 da kastedilmektedir. Baraj kapag: patlamasi ile
ilgili ornek olarak en son 24.02.2002 tarihinde meydana gelen Adana, Kozan, Géksu Irmagindaki
Gokdere Koprii Baraji insaatindaki kapak patlamasi verilebilir. Bes is¢inin 6ldtigii bu kazada, ba-
rajmn tiim suyu mansaba bosalmis ve mansaptaki koyleri ve arazilere su basmustir. Kaza sonrasi
yapilan incelemede kazanin kapagin kirilmasindan dolay degil, kapag: tiinelin i yiizeyine tuttu-
ran ankrajlarin kirllmasi/bogalmasi ile meydana gelmis oldugu anlagiimistir.

Tiirbin hasarlari:Tirbin 3000-3600 rpm hizla dénen ve disaridan aldigi kinetik enerjiyi safta
veren ekipmandir. Tiirbin ile bagh oldugu saftin merkezlerinin eksenlerinin de tamamen {ist tiste
gelmesi, yani “concentric” olmasi gerekmektedir. Aksi takdirde, tiirbin veya saftta zamanla hasara
yol agacak mahiyette salinimlar, titresimler ve rezonanslar meydana gelmektedir. Bu ayarlar gii-
niimiizde lazer ile yapilmaktadir.

Saft hasarlar:: Bilindigi gibi, saft tiirbin ile generatorii birbirine baglayan ve bu sekilde tirbin-
deki kinetik enerjiyi generatoriin rotoruna ileten gelik qubuktur. Saftin saglikli birsekilde ¢alisa-
bilmesi i¢in {izerindeki enerjiyi generatore iletebilmesi gerekmektedir. Bu enerji iletimi engelle-
yen her tiirlii zorluk saftin tizerinde enerji birikmesine ve saftin mekanik olarak zorlanmasina,
hatta asir1 durumlarda kirilmasina yol agabilmektedir. Burada; “Bu enerji iletimi engelleyen her
tiirlii zorluk” deyiminden kastt, tiirbinin verdigi gii¢ ile generatoriin aldig gii arasinda ciddi bir
farkin olmast ve bu farkin saft tarafindan absorbe edilemeyecek kadar yiiksek bir diizeye ulas-
mast anlamindadir.

17.03.2000 tarihinde Afsin-Elbistan santralinin dérdiincii iinitesinde hatali igletme islemleri
nedeniyle meydana gelen T-G saftinin kirilmasi bunun bir 6rnegidir. Ariza 855 giin stiren bakim
ve onarim ¢alismasi sonucunda giderilerek {inite tekrar devreye alinmis ve bakim ve onarim hiz-
metleri i¢in toplam olarak 22.523.000,- Euro masraf yapilmistir. Buna ilave olarak ayrica, sant-
ralin tiretemedigi 6.983.260.000 kWh elektrige karsilik olarak da 544.566.146,00 USD’lik bir ge-
lir kaybr ortaya ¢ikmistir. Bir baska ifade ile, santralin gelir kaybi, bakim onarim masraflarinin 24
katindan daha fazladur.

Generator hasarlari: Generator hasarlari temel olarak her ne kadar birbiri ile yakindan il-
gili olsa da basit olarak mekanik ve elektriksel nedenlere dayali hasarlar diye ikiye ayrilmaktadir.

Mekanik nedenlere dayali hasarlar, ani hiz yitkselmesi veya diismesi, buna bagli olarak centri-
fugal kuvvetlerle ortaya ¢ikan sarg1 ve bobinlerin ve bunlari tutan elektromagnetin metal kisim-
larinin merkezden disartya dogru oynamasi ve ayrilmasi ve buna baglh olarak da, disartya dogru
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ilerleyen bu sargi ve bobinlerin statorun i¢ yiizeyine ¢arparak orada hasar meydana getirmesi
olarak ifade edilebilir. Bu tiir hasarlarin temel nedeni, “speedgovernor”un (hiz diizenleyicinin)
dogru ¢alismamast, yani arizali olmasi, buna baglh olarak da, tiirbine disaridan gelen primer gii¢
kaynaginin (Burada primer gii¢ kaynagindan kasit: tiirbine disaridan giren su, buhar, jeotermal,
riizgar, dogalgaz giiciidiir) gereginden fazla gelmesi ve tiirbini asir1 dl¢iilerde hizlandirmasidir.

Elektriksel nedenlere dayal1 hasarlar, stator ve rotor sargilarinda zamanlar ortaya ¢ikan izo-
lasyon zayiflamasina bagli olarak iletkenler arasinda meydana gelen kisa devreler, yanmalar ve
kavrulmalardir. Bu tiir hata ve arizalar imal4t esnasindaki 6zen eksikliginden kaynaklanabile-
cegi gibi, centrifugal kuvvet nedeniyle sargilarin zamanla yerinden oynamasi veya hatta AVRnin
(Otomatik Gerilim Regiilatorii) arizali olmasi nedeniyle ortaya ¢ikan nominal diizey iistii geri-
limlerden de kaynaklaniyor olabilmektedir.

Stator sargilarinin yanarak hasar gérmesine yol agan bir bagka 6nemli neden de, santralin ¢ok
yakinlarinda, muhtemelen salt sahasinda ciddi diizeyde bir kisa devrenin olmast ve santrali ko-
ruyan koruma aygitlarinin kontrol sisteminin koruma ayarlarinin dogru yapilmamis olmasi ne-
deniyle santrali derhal devre dis1 birakmasi gerekir iken, bunu yapamamasi yani, santrali koruya-
mamasidir. Ayrica agir1 yiiklenme, generator statorunun bir baska hasar nedenidir.

Salt merkezi arizalarindan ve isletme hatalarindan dolay: meydana gelen hasarlar: Salt mer-
kezi santralin 200-500 m. kadar yakininda bulunan, yaklagik 500 m x 500 m ebadinda acik ara-
ziye insa edilmis gii¢ ve 6l¢ti trafolarinin, kesicilerin, ayiricilarin, dl¢ti, kontrol ve haberlesme
alet/ekipmanlarinin bulundugu yerdir.

Acik arazide olmasi nedeniyle, salt merkezindeki her alet/ekipman dis etkenlerin, giinesin,
rlizgarin, deniz tuzunun, yildirimlarin, yagmur, kar ve buzlanmanin, kuslarin ve diger vahsi hay-
vanlarn, agaglarin, komiir tozunun, kum firtinalarinin kéti ve tahrip edici etkisi altindadur.

Buradaki PVC ve plastik malzeme, kablo kiliflari, izolatérler zamanla yaglanmakta, dokiil-
mekte, kirilmakta, agilmakta, igindeki bakir iletkenler disariya maruz hale gelmekte ve 6zelligini
kaybetmektedir ve cesitli kazalara, yanginlara ve hasarlara yol agmaktadir.

Salt merkezindeki akim trafolarinda meydana gelen izolasyon kaybi ve belli bir oranda mey-
dana gelen kisa devre arizalari bir baska hasar konusudur. Ornek olarak santralinin salt merke-
zinde meydana gelen akim trafosu patlamasi bunun érnegidir. Birbirinin ardindan patlayan iki
adet 380 kW akim trafosu arizas: santralin 21 giin devre dis1 kalmasina ve buna bagli olarak da
700 milyon USD gelir kaybina neden olmustur. S6z konusu gelir kaybi, patlayan malzemenin be-
delinin 35 katindan daha fazladir (Sevaioglu, 2016, 21).

Gii¢ trafosu hasarlari: Salt merkezinde hasara maruz bir baska onemli ekipman da gii¢ trafo-
laridir. Trafo tankinin ici 1-2 tona kadar varan hacimde mineral yag ile dolu olup; tankin digina
sizmamasi ve yanict oldugunun unutulmamasi énemli bir husustur. Ulkemizde 6zellikle kamu
santrallerinin trafolarinin zemini gogu zaman trafodan sizan yaglarla simsiyah olmus bir durum-
dadir. Kuru ot, hatta toprak ile karismis yag son derece yanicidir ve gevreden gelebilecek herhangi
bir ates kaynagi ile burada kolayca yangin baslayabilmektedir.
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Her trafoda “Bucholz rélesi” olarak bilinen bir cihaz vardir. Bucholz rélesi; trafo tankinin
icindeki basing arttiginda devreyi kesmekte ve hem trafoyu hem de gevreyi yangin ¢ikmasi ris-
kinden kurtarmaktadir. Bu rélenin minimize yilda bir defa ¢alisip caliymadigina dair kontrolleri
saglanmali ve mutlaka ¢aligir durumda tutulmalidir.

Kontrol sistemi arizalarindan ve isletme hatalarindan dolay: meydana gelen hasarlar: Ginii-
miizde T-G setler bilgisayara dayali, son derece gelismis, her tiirlii olumsuz durumu dikkate alan
ve ona gore operatore yardim eden kontrol sistemleri ile donatilmistir. Giiniimiiz teknolojisi ile
imal edilmis biiyiik giigte bir enerji santralinin kontrol odasi, adeta bir uzay merkezini andir-
maktadir.

Boyle bir gelismis kontrol sistemi ve T-G setleri ile ilgili her tiirlii bilgi ekranda gosterilmekte
ve operatore sadece isletme alternatifleri arasinda se¢me olanag taninmaktadir. Sistemin du-
rumu ve isletme ile ilgili olarak operatoriin verdigi her tiirlii isletme emri bilgisayar yardimi ile
kayit altina alinmakta ve olumsuz bir durum oldugu zaman, ertesi giin bu kayitlar uzmanlar tara-
findan incelenmekte ve kusurun kimde ve nerede oldugu bulunmaktadir.

Bununla birlikte, tilkemizdeki 30 yasini ge¢mis eski santrallerin hi¢birinde, 6zellikle kamu
santrallerinde bu ileri kontrol teknolojik altyapinin mevcut olmadig: da bir gergektir. Bu sant-
rallerde teknolojik bilgi birikiminin defter kayitlarindan ziyade mevcut ustabaginin kafasinda
olmas1 nedeniyle, ustabagi emekli oldugunda bu bilgiler onunla birlikte gitmektedir. Bir bagka
ifade ile, bu bilgiler o ustabasi i¢in “isten atilmamanin bir garantisidir”. Eger bu bilgiler bagka bi-
risine verilir ve onun da kendisi kadar bilgi diizeyine eristigi goriiliir ve anlasilir ise, idare tarafin-
dan isine son verilmesi veya oradan bagka yere siirilmesi riski s6z konusu olmaya baslayacaktr.
Ote yandan, s6z konusu ustabaginin aniden dlmesi veya hastalanmast ile birlikte orada tam bir
isletme kaosu ve yanlis isletme islemleri baglamaktadir. Denilebilir ki, tilkemizdeki 6zellikle ba-
kim ve onarimi yeterince yapilamayan yash kamu santralleri teknolojik altyapilari ile degil, bii-
yik ol¢tide insan giicii, insan hafizasi ve insan yetenegi ile ayakta durmakta ve de isletilmektedir.

Insana dayali boyle bir sistemde; hatali isletme emirleri verilebilmekte, sicaklik, basing, ge-
rilim, yakit akig hizi, makinenin dénme hizi gibi son derece énemli degiskenlerle ilgili isletme
alarmlari, sistem ve kontrol sistemindeki arizalar zamaninda goériilememekte, fark edilememekte,
kaydedilememekte, log edilememekte (Santralde isletme ile ilgili iyi veya kotii her tiirli olayin ve
operatdr tarafindan verilen igletme komutunun tarih ve saate gore sirali olarak kayit altina alin-
masi) ve de duzeltilmemektedir.

17.03.2000 tarihinde Afsin-Elbistan santralinda hatali isletme islemleri nedeniyle meydana
gelen ve huzurdaki raporun fazla bityiimemesi igin teknik detaylar: verilemeyen, IV. initenin
T-G saftinin kirilmasi hasar1 tamamen yanlis isletme, yanlis anlama ve zamaninda miidahale
edememe nedeniyle meydana gelmistir. Bilgisayara dayali teknolojik donanimi olan bir santralde
belki kabul edilebilecek olan béyle bir durumun, her seyin insana dayali oldugu eski Sovyet tipi
bir santral i¢in kabulii zordur. Béyle bir durumda béyle santrallerde hasar riskinin daha da yiik-
seldigi tartismasizdir.
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3.4. insaat Déneminde Riskler ve Verilebilecek Teminat Tiirleri

HESlerin insaat agamalarindaki hasarlar ve sebepleri incelendiginde, neredeyse tamaminin
sel ve yer kaymasindan kaynaklandigi, meydana gelen hadiselerden sonra ise, ¢ok agir maddi ve
manevi kayiplarin yagandig: anlagilmaktadir. Meydana gelen hasarlarin temel nedeni her ne ka-
dar dogal afet olsa da, olugan etkinin bu denli bityiik ve giiclii olmasinin tek sebebi insan fakto-
ridiir.

Sel/tagkin riski: Hidroelektrik santrallerde ingaat asamasindaki en bityiik risk sel/taskin ris-
kidir. Ingaat sirasinda olasi bir sel/tagkini meydana geldiginde ingaat sahasinda yiiksek miktarda
zarar olusmakta ve genelde isin durmasina sebebiyet verecek teressiibat ile kaplanmaktadir. Ay-
rica ingatta kullanilan makineler su altinda kalarak, yiiksek miktarda hasara sebep olmaktadur.

Yer kaymas: riski: Gergeklestirilen incelemeler ve arastirmalar gostermektedir ki, aslinda do-
gal afet olarak tanimlanan yer kaymasi ve buna bagli hasarlarinin bir¢ogu, ya projelerin hatali/
kusurlu uygulanmasindan ya da projedeki hesaplama/analiz hatalarindan kaynaklanmaktadir.
Sadece HES insaatlari igin degil biitiin santral insaatlarinda yer se¢imi ve segilen yere uygun ze-
min/etiit caligmalari, projenin uygulanabilirligi ve verimi agisindan hayati 6neme sahiptir. Bu is-
lemlerin uygunsuz veya hatali uygulanmas: durumunda ise geri doniisii imkansiz sonuglar or-
taya ¢ikmaktadir.

Yer kaymasi riskinin bulundugu alanlarda gerekli sev ve palyeleme onlemleri alinarak yer
kaymasinin 6niine kolaylikla gegilebilmektedir. Ulkemizde yer kaymasi hasarlari en ¢ok Kara-
deniz bolgesinde goriilmektedir. Gorece kiigiik biitgeli projelerde palyeleme ve sev mesafelerine
gerekli onem gosterilmemektedir. Bu nedenle olusan yer kaymasi hasarlar1 biiyiik gapli ve islet-
menin uzun siire durmasina yol agacak hasarlara neden olmaktadir. Ileti kanali yer kaymasi ha-
sarlarinda is durmasi ve kir kaybina teminat verilmemesi diistiniilmektedir (Ekol, 2016, 14).

Ayrica cebri boru ve iletim hatlari igerisinden siirekli olarak su tasinan hidrolojik yapilar olup
santralin isletimi icin hayati 6nem tasimaktadir. Projeye bagl olarak kilometrelerce uzunlukta
iletim ve cebri boru hatlar1 yer alabilmektedir. Ancak bu hatlarin etrafin yetersiz fizibilite galis-
masl1 ve proje maliyetlerinin disiik tutulmas: amaci ile gerekli stabilite 6nlemleri alinmamakta-
dir. Projedeki tiim yer Ustii iletim hatlar1 gevresine yer kaymasini 6nleyici tedbirler alinmalidir
(Ekol, 2016, 15).

Tiirbin ve jenerator riskleri: Tirbinlerdeki hasarlarin yer ve sebep dagilimlari performans si-
niflar1 ve yas kategorilerine gore yapilan detayli ayrimlarda bityiik ¢capli tiirbinlerde en 6nemli ha-
sar nedeninin hatali tiretim oldugu anlagilmaktadir. Kiiciik tiirbinler igin ise bakim nedenli ha-
sarlar baskin goriilmektedir.

Tiirbinlerde hasar sebepleri incelendiginde; %25 oranla hatali bakim, %22 oranla hatali plan-
lama ve hesap hatast ilk sirada yer almaktadir. %18 ile hatali montaj, %11’le hatali malzeme, %10
ile dis etkiler, %8le diger iiretim hatalar1 ve son olarak da %6 ile hatal isletme diger hasar se-
bepleri olarak gézlenmektedir. Gegmis hasar istatistikleri incelendiginde dizayna bagl hatalarin
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sabit kaldig1 buna karsin bakim nedeni ile ortaya ¢ikan hatalarin arttig anlasilmaktadir (Ekol,
2016, 16).

Generator hasar sebepleri: Generator hasar nedenlerinin basinda %40’lik bir oranla sargilar-
daki yaglanma gelmektedir. Bu durum tiitm makinelerde beklenen bir durum olmakla birlikte ha-
sar sebepleri arasinda en biiyiik paya sahip diger iki etmenin %31 ile hatali montaj ve %19 ile ba-
kim oldugu goriilmektedir.

Asagidaki tabloda generatorlerde meydana gelen bazi hasar tipleri gosterilmektedir.

Tablo 2. Generatorlerdeki Bazi Hasar Tipleri

Yapi ve Ekipman Tipi | Hasar Sebebi Ulke Sonuglar1 ve Hasar Miktar1

Statorun tamamen
Amerika Birlesik Devletleri | degistirilmistir. Hasar tutari 1
milyon dolar seviyelerindedir.

Montaj Esnasindaki Iscilik

476 MVA Generator
Hatas1

i Tiim generator degistirilmistir.
330 MVA Generator Hatah Malzeme ve Uretim Tiirkiye Hasar tutar1 4.5 milyon dolar

Hatas . . .
seviyelerindedir.

96 MW Generatér Montaj hatasi Amerika Birlesik Devletleri | Tiim sargilar degistirilmistir.

Kaynak: EKOL, 2016, 19.

Goriildiigh tizere hidroelektrik santrallerin hidromekanik ve elektromekanik aksamlarinda
meydana gelen hasarlarin baslica sebepleri; montaj esnasindaki is¢ilik ve montaj hatasindan ya
da hatali malzeme ve tiretim hatasindan kaynaklanmaktadur.

Hidroelektrik santrallerinde hidromekanik ve elektro mekanik hasar riskinin azaltilabilme-
sinde santral ingasinda ve dizayninda tecriibeli, konusunda uzman firmalar ile ¢aligilmasi 6nemli
bir kriter olarak goriilmekte, ayn1 durum isletme donemi i¢inde 6nemli bir kriter olarak géze
carpmaktadir.

Halk hareketi riskleri: Bilindigi gibi Karadeniz basta olmak tizere, yurdun ¢esitli bolgelerinde
ingaatina baslanan HES'ler i¢in protestolar, yliriiyiisler ve eylemler diizenlenmektedir. Protesto ve
yuriyislerdeki asil amag, HES lerin doga tizerindeki olumsuz etkilerini gozler dniine sermek olsa
da, zaman zaman yasanan gerilim ve tartismalar olayin boyutunu degistirmektedir.

3.5. isletme Déneminde Riskler ve Verilebilecek Teminat Tiirleri

Hidroelektrik santraller, baraj ve su tutma yapilar1 bulunduklari cografyaya gore gesitlilik gos-
terse de hem ingaat agamasinda hem de isletme agamasinda cevresel etkenlerden en c¢ok etkile-
nen yapilardir. Bu yapilarda meydana gelen hasarlar hem maliyet hem de kar kayb1 agisindan bii-
yiik zarara yol agmaktadir.
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Yakin zamanda Tiirkiyede enerji iiretimini artirmak amaciyla 6zel sektdr yatirimlarina veri-
len destek ve ruhsatlar, 6zellikle nehir santrallar1 olarak yogun bir kargilik bulmus, ancak ayni yo-
gunluk bu barajlarla ilgili tasarim, insa ve baraj giivenligi degerlendirmeleri konusunda goriil-
memistir.

Ulkemizde yasanan hidroelektrik santral hasarlarinin bircogunda kok neden sel seylap ola-
rak nitelendirilse de 6zellikle su tutma yapilarinda meydana gelen hasarlarin en 6nemli etkeni,
dolu savak yetersizligi veya isletme yetkililerinin taskin riski icin bolge yetkili makamlarinca ya-
pilan uyarilar1 dikkate almayip yiiksek yagisi firsata cevirme istegiyle liretime devam etmesidir.
Sadece dolusavak kapaklarinin istenilen sekilde isletilememesinden bile yakin ge¢miste Euclides
Da Cunha Baraji (Brezilya,1977), Machu II Baraji (Hindistan,1979), Hirakud Baraji (Hindistan,
1980), Tous Baraji (Ispanya,1982), Noppikoski Baraji (Isveg, 1985), Belci Baraji (Romanya, 1991),
Folsom Baraji (ABD, 1995) hasara ugrayan bazi barajlardir (Ekol, 2016, 12).

2002 yilinda Adanada baraj kapag patlamis ve 5 is¢i hayatini kaybetmistir. Bu kazada, barajin
tiim suyu mansaba bosalmis ve mansaptaki koyleri ve arazilere su basmigtir. Kaza sonrast yapi-
lan incelemede, kazanin kapagin kirilmasindan dolay: degil, kapagi tiinelin i¢ yilizeyine tutturan
ankrajlarin kirilmasi/bogalmast ile meydana gelmis oldugu anlagilmistir. Benzer bir hadise 1984
yili Mayis ayinda da yasanmustr.

Oysaki debinin arttig1 durumlarda radyal kapaklarin acilarak su tahliyesi yapilmas: duru-
munda su tutma yapilarinda hasar minimize edilerek olas: bir hasar durumunda ortaya ¢ikan
onarim maliyeti bir tarafa, onarim siiresi boyunca isletmenin kir kaybinin da 6niine gegilecektir.
Istatistiki degerlendirmelerde; planlama, insa, kontrol ve isletme agisindan daha iyi olan biiyiik
barajlarda yakin ge¢miste olusan hasarlarin kiigiik barajlara nazaran sayica daha disiik oldugu
ancak etkilerinin biiyiik oldugu gozlenmistir. Tagkin veya artan debideki dolu savak yetersizligi
ve isletme kusurlarinda ortaya ¢ikan hasarlarin ortak noktasi, dere yatagina ait olan malzemenin
baraj veya su tutma yapilarinda birikmesidir.

Yangin Poligesi ile teminat altina alinan bir¢ok nehir santralindeki hasarda bu malzemenin
temizlenmesi enkaz kaldirma teminat: altinda talebe déniigmektedir. Ancak dere yatag: malze-
mesi derenin dogal akisi esnasinda siirekli devinim halindedir ve herhangi bir debi artisi/tagkin
olmasa da regiilator ve baraj oniinde birikmektedir. Bu malzemelerin temizlenmesi ise santralin
isletme ve bakim giderleri arasinda yer almaktadir. Ayrica dere yatagi malzemesinin enkaz nite-
ligi tasimast igin sigorta bedeli igerisinde yer almasi gerekmektedir ki bu da tiim dereyatag: mal-
zemesinin sigortalanmasi anlamina gelmektedir. Boyle bir durumunda imkansiz olmasi nedeni
ile yangin poligelerinde dere yatagi malzemesi ve bu malzemenin temizlenmesine iliskin giderle-
rin poli¢e konusu olamayacag 6zellikle belirtilmelidir. Ayrica dere ile siiriiklenen malzemelerin
su tutma yapilarina verecegi zararlarin 6niine gegilmesi icin tersip bendi ingasinin varlig polige
yapiminda bir avantaj olarak goriilmeli ve vurgulanmalidir.

3.6. Hidroelektrik Santrallerinde Kar Kaybi Sigortasi

Tiirkiyede 6zellikle 2001 yili sonrasinda enerji piyasasinda koklii degisiklikler oldugu goriil-
mektedir. Yapilan enerji reformlart ile elektrik iiretimi arttirilmis ve piyasa daha rekabetci bir hale
gelmistir.
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Tirkiyede enerji ihtiyacinin biiylik ¢ogunlugunun yurtdisindan temin ediliyor olmasi, her-
hangi bir olumsuz durumda kesintiye ugrama ihtimalini dogurmaktadir. Ulkemizin enerji ih-
tiyacin1 karsilamak icin sektériine yatirim yapilmasi zaruri bir durum olmustur. Bu projelerin
kurulum ve isletmeleri sirasinda olusabilecek hasarlar, daha 6nce ongorillemeyen, gelir kaybina
neden olacak durumlar i¢in farkli sigorta poligeleri yapilabilmektedir (Adabroker, 18.02.2017, 1).

Kar kaybi sigortasi; bir ticari faaliyetin yiirtitiilmesinde kullanilan taginir ve tasginmaz mal var-
liklarina ait bir sigorta sozlesmesi kapsaminda meydana gelecek hasarlar1 sonucunda ticari faa-
liyetin kismen veya tamamen durmasi veya aksamasi nedeniyle olusacak kar kayiplarini karsila-
maktadir (TSEV, 2015, 5).

Tiirkiyede elektrik ticareti ikili anlagmalar, giin 6ncesi planlama ve dengeleme gii¢ piyasas:
yoluyla olmak tizere ii¢ farkli gsekilde yapilmaktadir. Yapilan satislar PMUM (Piyasa Mali Uzlas-
tirma Merkezi) vasitasi ile kayit altina alinmaktadir. Bu kayitlar tiretim zamanlarini, hasar nedeni
ile ortaya ¢ikan durmalar1 ve toplam durma giin sayisini gérmek icinde bir hasar aninda en etkin
kullanilabilir kayitlardir. EPDK Lisansli HES isletmeleri tiretim ve satis dengesi agisindan bu ka-
yitlar ile izlenmektedir. Hidroelektrik santrallerin 6zellikle su tutma yapisinda ger¢eklesen hasar-
lar yiiksek onarim zamanlarina dolayist ile ayni oranda durma ve kar kayiplarinin olusmasina yol
acmaktadir. Kér kaybina etki eden faktorler; isletme sartlary, tesisin genel goriiniimii, yedek mal-
zeme stogu, tireteg sayist ve transformatdr sayisi gibi siralanmasi miimkindiir.

Kar kaybi sigortasi tipleri asagidaki gibi siralanabilir (TSEV, 2015, 3):

 Giindelik kazang sigortalari,
o Artan ig masraflari,
o Is durmasi sigortalar,

o Gecikmeye bagl sigortalar.
Kar kaybu sigortasi gesitleri ise {i¢ ana baghiga ayrilmaktadir (TSEV, 2015, 4):

» Yangin Sigortasini takip eden kér kaybu sigortasi,
o Makine kirilmasi sigortasini takip eden kar kayb1 sigortasi,

« Ingaat/Montaj All Risk sigortalarini takip eden gelir kaybu sigortasi.

Kar kaybr sigortalarinda belirtilen teminat kapsami; mal varliklar1 i¢in alinmig bulunan si-
gorta teminat1 kapsamindaki risklerden birinin ger¢eklesmesi sonucunda olusacak kar kaybi ha-
sarlarini ifade etmektedir. Yine bahsi gecen sigortada da gegen tazminat siiresi ise; hasarin mey-
dana geldigi andan, ticari faaliyetin durma veya aksamasinin tamamen giderildigi ana kadar
gececek siire anlamina gelmektedir. Bu siire policede belirtilmektedir.

3.6.1. Kar Kaybi Teminatinin isletmeler Acisindan Onemi

Isletmenin polige ile teminat altina alinmis olan risklerinden birinin gergeklesmesi sonucu
olusan hasar nedeniyle sigortali tarafindan yiiriitiilen islerin durmasi, kesintiye ugramasi veya
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aksamasi neticesinde meydana gelen kayip veya zarar tutari kar kaybi sigortast ile teminat altina
almmaktadir. Ancak bunun i¢in; hasarin meydana geldigi tarihte sigortalinin milkleri ile ilgili
menfaatlerini boyle bir hasara karsi teminat altina alan gegerli bir sigorta yiiriirliikte olmali ve bu
sigorta karsiiginda 6deme yapilmis veya sorumluluk kabul edilmis olmalidir.

Kar kayb1 policesi ile temin edilen sigorta teminati ve kar kaybindan anlasilan; cirodaki
azalma, bu azalmay1 6nlemeye yonelik ¢aligma maliyetlerindeki artig ve galisma maliyetlerindeki
ek artiglar olarak kabul edilmektedir. Police tanzim agamasinda mutlaka uluslararasi kriterleri ye-
rel pazar kosullarina gore yorumlamak ve kiyaslayarak yerel ortam kosullarini hedefleyen igerik
olusturmak gerekmektedir. Isletmelerin bir¢ogu profesyonel yapilanmadan uzaktir. Polige tanzi-
mine esas aliacak bilgileri saglayacak firmalarin profesyonellik diizeyini 6lgme olanag yok ise
¢ok ciddi icerikte hazirlanmis soru formlar: diizenlemek, imzali beyan seklinde bu formlar: al-
mak gerekmektedir. Police icerigi ekspertiz kosullarini dogrudan belirlemektedir (Munchener-
Ruck, 1997, 16).

3.6.2. Kar Kaybi Teminat Bedelinin Hesaplanmasi

Kar kaybr sigortasinda tazminatin hesabinda meydana gelen hasarin giderilmesine kadar ge-
gecek siire igerisinde ciroda gerceklesecek azalma ve is maliyetindeki artis sonucu ortaya ¢ikan
briit kar kaybindan tazminat siiresi igerisinde 6denmesi gereken, ancak hasar nedeniyle 6denme-
yen veya tasarruf edilen igletme giderleri distilerek hesaplanmaktadir (TSEV, 2015, 13-14-15).

Cirodaki azalma nedeniyle meydana gelen briit kdr kaybi: Briit kir oraninin, tazminat siiresi
icinde ve hasar sebebiyle azalmis olan ciro miktarina (standart ciro ile elde edilen ciro arasindaki
farka) uygulanmasindan elde edilen miktardur.

Isletme maliyetindeki artistan kaynaklanan briit kar kaybi: Cirodaki azalmay: énlemek ama-
ciyla gerekli ve kabul edilebilir nitelikteki maliyet artisidir. Artisin tazminat siiresi icinde yapil-
mis olmasi ve azalmasi 6nlenen ciro miktarina briit kir oraninin uygulanmasi ile elde edilecek
tutar1 agmamasi gerekmektedir.

Sigorta bedelinin hesaplanmasi fark esasi1 yontemine gore yapilmaktadir. Buna gore sigorta
bedeli:

(+) Net Satis Cirosu + Kapanis Stoklar1 + Proses Stoklar’'ndan

(-) (Belirlenmis Degisken Masraflar + A¢ilis Stoklar1 + Proses Stoklar1)'nin ¢ikartilmasi
sonucunda ulagilacak tutar olmaktadir.

Bu tutar Tahmini Briit Kéar olarak sigortaciya beyan edilmelidir.

Belirlenmis degisken masraflar, genel itibariyle is durdugu veya aksadig1 andan itibaren yapil-
mayacak masraflardir. Bu masraflar hammadde, yardimci madde, tiretime bagli patent ve marka
haklari, elektrik, yakat, su vb. tedarik giderleri ile yine iiretime bagh bakim ve benzeri giderlerdir.
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Personel giderlerinin tamami, amortismanlar, kiralar sabit gider olup sigortalanmalidir. Si-
gortali firmalarin istigal mevzularina gore yar1 degisken ve/veya sabit giderleri kendi muhasebe
kayit ve esaslar1 géz 6ntine alinarak degerlendirilmelidir.

Sigorta bedelinin hesaplanmasinda ve bu sigortanin uygulanmasinda sigortalinin istigal et-
tigi islerden sadece herhangi bir makine tesis ve cihazlarin faaliyeti sonucunda yaptig iretim ve
satiglardan kaynaklanan briit kar hesaplar1 dikkate alinmaktadir. Uzerinde hig bir islem yapil-
maksizin sadece alim satimi yapilan ticari faaliyetlerden elde edilen kar kayiplar: sigorta kapsa-
minda degildir.

Genel olarak; deprem ve yanardag piiskiirmesi hasarlarinda 14 giin, diger hasarlarda 7 giin
tenzili muafiyet uygulanmaktadur.

3.6.3. Hidroelektrik Santrallerde Ciro Kavrami

Isyerinde is seyri esnasinda saglanan hizmetler ve satin alinan ve teslim edilen mallar igin si-
gortaliya 6denen veya 6denecek olan para (yapilan indirimler diisiiliir) ciro olarak adlandiril-
maktadir.

Yillik ciro ise; sigortalinin, ister isletmenin artik etkilenmeyecegi, isterse tazminat doneminin
bittigi tarihten hemen 6nceki (6nce olan gegerlidir) on iki ay zarfinda kaza olmasaydi elde etmis
olabilecegi cirodur (MunchenerRuck, 1997, 4).

Briit kdr; ciro degeri ve kapanis stoklari(mevcutlari)degeri toplamu ile agilig stoklar: (mevcut-
lar1) degeri ve belirlenmis isletme giderleri toplami arasindaki farktir. A¢ilis ve kapanis mevcut-
larinin degerleri amortisman igin gerekli karsiliklar ayrilma kaydiyla sigortalinin normal muha-
sebe metotlarina gore hesaplanmaktadir.

Briit kar oranini ve yillik ciroyu hesaplarken, agagidaki konulara 6zel olarak dikkat edilmeli-
dir (MunchenerRuck, 1997, 13):

o Sigortali islerin baglama tarihinden sonraki 12 aylik siireye iliskin sonuglar,

o Gecikme meydana gelmese sigortali isleri etkileyecek 6zel sart ve degisiklikler,

o Baslama tarihinden sonra sigortali isleri etkileyen 6zel sart ve degisiklikler.

Boylece kesin rakamlarin, gecikme meydana gelmese,programlanmis baslangi¢ tarihinden

sonra sigortali isin elde edecegi sonuglar1 makul derecede uygun bir bigimde yansitmas1 saglan-
maktadir.

Baz1 sigorta poligelerinde verilen teminat cirodaki azalma ve isletme maliyetindeki artisin yol
actig briit kar kaybi ile sinirli olmakta ve buna gore tazminat olarak 6denebilecek tutar;

o Cirodaki azalis agisindan; kaza sonucu tazminat siiresi boyunca standart cironun altina
diisen miktara briit kar oraninin uygulanmast suretiyle elde edilen tutar,
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o Isletme maliyetindeki artis agisindan; &niine gegilen (mani olunan) azalma miktarina briit
kar oraninin uygulanmasi ile elde edilen meblagi asmamak iizere, kaza sonucunda tazmi-
nat dénemi esnasinda vuku bulabilecek; sadece cirodaki diigmeyi 6nleme veya azaltma
amaciyla zorunlu ve makul olarak tistlenilmis ek harcamalar olmaktadir.

Kazanin sonucu olarak durdurulabilecek veya azaltilabilecek sekilde briit kdrdan 6denebilen
isletme masraf ve harcamalari ile ilgili olarak tazminat stiresinde tasarruf edilen tutar kadar in-
dirilmektedir.

4. Sonuc ve Degerlendirme

Canli yasaminin en temel 6gelerinden biri olan suyun insanlar tarafindan ge¢misten giinii-
miize kadar yagam alaninin bir¢cok kesiminde kullanildig), sanayilesme ile birlikte bir enerji kay-
nag1 olarak kullanilmaya baslandig: tarihsel bir gercekliktir.

Suyun hareket giictinden yararlanilarak elde edilen hidroelektrik enerji, son 50 yilda diinya
tizerinde hizla kullanilmaya baglanan bir enerji kaynagi olmustur. Diinyanin enerji ihtiyaci-
nin %18’i hidroelektrik enerjiden saglanmaktadir. Diinyada hidroelektrik enerjinin kullanimi-
nin hizlanmasi Tiirkiyede benzer sekilde olmus, iilkenin elektrik ihtiyacinin %34’ hidroelektrik
enerjiden saglanir hale gelmistir.

Hidroelektrik enerji kullanimin yayginlagmast ile biiyiik finans kuruluslar i¢in yeni bir ser-
maye kaynag olarak goriilen HES ler; diger enerji kaynaklarina gore verimi kadar riskleri ve ha-
sarlar1 da yiiksek boyutlu oldugundan sigortalanma agamasinda da en ¢ok incelenmesi gereken
sistemler olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu sebeple police tanzim asamasinda agagidaki konulara
dikkat edilmesi gerekmektedir;

« Hidroelektrik santralleri projelerinde diger enerji santralleri projelerinde oldugu gibi ke-
sintisiz bir sigortalanma siirecinin gerceklestirilmesi en énemli husustur. Nakliyat poli-
cesi ile baglayacak bu siirecin Ingaat / Montaj Tiim Riskler policesi ile devam edip, proje
tamamlandiktan sonra Yangin Poligesi, Makine ve Elektronik Cihaz Poligeleri ile biitiin
stirecle beraber santralin tamami teminat altina alinmalidir. Bu durum i¢ ige gegen biitiin
tiretim siireglerini korumayi hedeflemektedir.

o Hidroelektrik santrallerdeki hasar kok nedenleri iginde ilk siralarda yer alan dizayn ve
montaj kaynakli hasarlar ile su taskini hasarlar1 olasi en yiiksek hasarlar olarak dikkate
alinmali ve police prim dengesi ile muafiyet uygulamalarinda 6ne ¢ikarilmalidir.

o Santralde kullanilan ekipmanlarin garanti stireleri uzundur. Kar kaybi ve is durmasina yol
acabilecek bir hasarin garanti sartlar1 agisindan mutlaka incelenmesi ve hasar kok nede-
nin tam tespiti riicu agisindan ¢ok 6nemlidir.

o Ekipmanin hasari garanti kosullarinda giderilse bile, onarim siiresince yaganan durma
ve buna bagl olusan kar kaybx ile kullanici ve elbette sigortaci bas basa kalmaktadir. Bu
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tiirden maddeler iceren sézlesmelerin varlig1 polige tasarimindan 6nce bilinmeli ve ga-
ranti kapsaminda giderilen hasarlar nedeni ile dogan ikincil kayiplarinda garantinin ko-
nusunu olusturacagina poligelerde yer verilmelidir.

o Karkayb1 ve is durmasina yol acabilecek bir diger biiytik risk ise, sebeke baglantisinda olu-
sabilecek sorunlardir. Depolanmasi miimkiin olmayan, iiretilen enerjinin es zamanli ola-
rak sebekeye verilmesi gerekmektedir. Sebekeye aktarim hattinda gorevli ekipmanlarda ya
da sebekenin kendisinde olusacak bir sorun is durmas: agisindan agir sonuglara yol aca-
caktir. Bu nedenle teminat verilecek ise uzman risk mithendislerince santral disinda se-
beke baglantilarinin 6zenle incelenmesi ve santral ile iiretim yapilarinda fiziki hasara yol
acmayan sebeke kaynakli durmalarin poli¢e konusunu olusturmayacaginin poligede be-
lirtilmesi gerekmektedir.

Sonug olarak hidroelektrik santral riskleri 6nemli bir sigorta prim potansiyeli yaratan, an-
cak dikkatle incelenerek fiyatlandirilmasi gereken risklerdir. Oniimiizdeki yillarda bu yatirimla-
rin artarak devam etmesi beklendiginden, sigortacilarin ¢alismalarinin bu risklere yonelik, sigor-
tal1 adaylarinin beklentilerine uygun paket polige alternatifleri tizerinde yogunlasmasi gerektigi
distiniilmektedir.
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TURKIYE’NIN FINANSAL KRiZLERI VE GOSTERGELERI

Dogus EMIN*

Oz

Bu ¢alismanin amaci 1993 ile 2015 yillar arasinda Tiirkiyede finansal kriz olarak siniflandirilabilecek fi-
nansal anomali donemlerini ortaya ¢ikarmak ve bu krizlerin gostergelerini belirlemektir. Kriz dénemlerini
belirleyebilmek amaciyla nominal déviz kuru, faiz orani ve déviz rezervlerindeki degisimler ile olusturulan

Finansal Baski Endeksi kullanilmistir. Olusturulan model 1993 ile 2015 yillar1 arasinda toplam 5 farkli fi-
nansal kriz yasandigini tespit etmistir.

Caligmanin ikinci basamaginda kriz donemlerinin gostergelerini belirleyebilmek amaciyla 28 adet
makroekonomik ve finansal degiskenden olugan bir veri seti hazirlanmistir. Her kriz doneminin goster-
gelerini ayri ayr1 belirleyebilmek i¢in veri seti en fazla 1 kriz donemini kapsayacak sekilde 5 farkli doneme
boliinmiis ve incelenmigstir. Test edilen degiskenlerden bazilari farkli kriz donemleri i¢in anlaml 6ncii gos-
tergeler olarak tespit edilse de kullanilan 28 agiklayic1 degiskenden 7 tanesinin her kriz doneminde siirekli
olarak anlamli oldugu tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Kriz, Kriz Gostergeleri, 2001 Krizi, Finansal Baski Endeksi

Jel Kodlari: E44, GO1, G17

FINANCIAL CRISES OF TURKEY AND THEIR INDICATORS

Abstract

This study aims to identify the financial crises in Turkey for the period of 1993-2015 and to determine
the indicators for each crisis. To be able to identify the crisis periods the Exchange Market Pressure Index
which is constructed with nominal exchange rate, interest rate and change in the exchange reserves. The
model has identified 6 financial crisis periods for 5 crises as 2001 crisis occured in two seperate periods.

In the second step of the study, to be able to identify the crisis indicators, a data set which consists of 28
macroeconomic and financial variables is formed. To identify the crisis indicators separetely for each crises,
the sample period is divided into 5 different sub-periods. Although the significancy of some of the variables
change for different crisis periods, 7 variables are shown significant for all of the crisis periods.

Keywords: Financial Crises, Crisis Indicators, 2001 Crisis of Turkey, Exchange Market Pressure Index
Jel Codes: E44, G01, G17
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Dogus EMIN

Giris

Rose ve Spiegele (2009) gore bir durumu kriz olarak tanimlayabilmek i¢in krizin temel unsur-
lar1 ya da 6zelliklerinin bilinmesi gerekmektedir. Ekonomik krizleri reel ve finansal krizler olarak
iki baglik altinda toplamak mimkiindiir. Buna gore reel krizler mal-hizmet ve isgiicii piyasala-
rinda faaliyet gosteren oyuncular1 hedef alir ve bu piyasalarda ciddi daralmalara yol agarken, fi-
nansal krizler finans piyasalarindaki siddetli fiyat dalgalanmalari ile kendini gosterir ve bankaci-
lik sisteminin asir1 kirilgan bir hal almast ile ciddi ekonomik problemlere yol acar.

Finansal kriz ortamini doviz ve hisse senedi piyasalar gibi finans piyasalarinda siddetli fiyat
dalgalanmalari ve geri donmeyen kredilerde asir1 bir artisin oldugu ve ciddi ekonomik sorunla-
rin yasandigi bir donem olarak tanimlamak miimkiin olsa bile bu gostergeler finansal krizin tii-
riine gore degiskenlik gosterir. IMF (1998) finansal krizin ti¢ tiiriiniin oldugunu ileri siirmekte-
dir; para krizi, bankacilik krizi ve sistematik finansal kriz.

Para krizi paranin spekiilatif olan ya da olmayan ataklar ile deger kaybetmesi, paranin deger
kaybetmesini 6nlemek amaci ile merkez bankasimnin déviz rezervlerinden biiyitkk miktarda kayip-
lar yasamas: ve faizlerde anormal artiglar yasanmast ile kendini gostermektedir. Bankacilik krizi ise
bankalarin yiikiimliiliiklerini yerine getirememesi ve hitkiimetlerin bu basarisizlig1 6nlemek ama-
ctyla miidahale etmek zorunda kalmas: durumunda ortaya ¢ikan fiili ve potansiyel banka basarisiz-
liklarmin yasandigi kriz tiirtidiir. Bir bagka deyis ile bankacilik krizi banka veya bankalarin kapatil-
mas, birlestirilmesi veya kamu tarafindan el konulmast ile eger bunlar gerceklesmez fakat devlet bu
finansal kurluglar: kurtarmak amaciyla biiyiik miktarda yardimlar yapar ise ortaya ¢ikar (Kaminsky
ve Reinhart, 1999). Sistematik finansal krizler, finans piyasalarini etkileyen finansal bozulmalarin
reel ekonomi tizerinde 6nemli derecede olumsuz etkiler meydana getirmesi ile ortaya ¢ikar. Bu kriz
tiriinde kredilerin geri 6denmelerinde ciddi sikintilar, varlik degerlemelerinde 6nemli bozukluklar
ve reel ekonomide istikrarsizliklar goriilmektedir. Biitiin bu kriz tiirlerinin ortak 6zelliklerine bakil-
diginda ise siirdiirtilemez ekonomik bozuklukluklara ve dengesizliklere ve doviz kuru gibi bir¢ok fi-
nansal varlik fiyatlarinda 6nemli dalgalanmalara sebep olduklar1 goriilmektedir.

Literatiirdeki ampirik ¢alismalarin ¢ogu sistematik krizlerin para ve bankacilik krizlerinin
son basamag: olarak goriilebilmesinden dolay: finansal krizleri para ve bankacilik krizleri baslik-
lar1 altinda incelemistir. Para ve bankcilik krizleri ise birbirleri olan iliskileri ve krizin ¢cogu zaman
bir alanda baslayip digerine de yayilmasi sebebi ile birbirinden ayr1 tutulmamustir. Ornegin bu-
giin literatiirde Tiirkiyede 2000 ve 2001 yillarinda yasanan finansal krizlerin hem bankacilik hem
de para krizi ozellikleri tasidig1 ve hatta sistematik krize kadar ilerledigi genisce yer almaktadir.

Bu ¢aligma 6ncelikle Tiirkiyede 1993 ile 2015 yillar1 arasinda yaganan finansal kriz dénemle-
rini tespit etmeyi amaglamaktadir. Bu amagla, yukarida anlatilan para ve bankacilik krizleri ilis-
kisinden yola ¢ikilarak bu dénemlerin belirlenmesinde tek bir krize yonelik metodolojinin yeterli
olacagi mantig1 ile para kizlerinin tespitinde yayginca kullanilan Eichengreen vd’nin 1996 yilinda
olusturdugu Finansal Baski Endeksi kullanilacaktir !.

Para krizleri litertiirde yaygin bir sekilde paradaki deger kaybinin ya da d6viz rezervlerindeki kaybin ya da bu
iki degiskenin yaninda ekonomik olarak belirleyici rolde olan diger gostergelerin eklenmesiyle olusturulacak
endekselerin belirlenen esik degerleri astigi durumlar olarak ifade edilmektedir (Kaminsky vd., 1998; Sachs,
1998). Literatiirde para krizlerinin kantitatif analiz i¢in nasil tanimlandig1 ve hangi gostergelerin hedef tilkeler
ve kullanilan zaman dilimi i¢in anlaml ¢iktig: secilen ¢alismalardan olugturulan Tablo 1'de goriilebilmektedir.
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Tablo 1. Segilen Literatiirdeki Kriz Tanimlari

Kriz Tanimi1

Zaman
Dilimi

Ulke Seti

Anlamh Oncii Gostergeler

Eichengreen et
al. (1996)

Déviz kurundaki degisim, rezerv-
lerdeki degisim ve faiz oranlardaki
degisim kullamilarak olusturulan
Finansal Baski Endeksinin egik
degeri asmasi

1959 - 1993

20 gelismis
tilke

Uluslararasi rezervler ve yurtici
kredi hacminde azalma, faiz oran-
larinda artis, ithalatin, para arzi ve
kredi hacmi bityiime oranlarmin,
cari islemler ve biitce agiginin art-
masy, ihracatin, istthdam ve bii-
yiime oranlarinin azalmasi

Frankel and
Rose (1996)

Ulusal paranin nominal olarak
%25'ten fazla deger kaybetmesi
ya da bir sene 6nceki deger kay-
bindan en az %10 daha fazla deger
kayb1 yagamas1

1971 - 1992

105
gelismekte
olan iilke

Dogrudan yabanci yatirimlarda
azalma, rezervlerde azalma, kredi
hacminde artis, asir1 degerli do-
viz, gelismis tlkelerdeki faizlerde
yiikselis

Kaminsky et al.
(1998)

Doviz kurlarindaki aylik yiizde
degisim ve briit uluslararasi re-
zervlerdeki yiizde degisimin nega-
tifi ile olugturulan Finansal Baski
Endeksinin esik degeri agmast

1970 -1995

15
gelismekte
olan iilke, 5
gelismis
tilke

Reel doviz kurundaki artis, ihra-
cattaki, uluslararasi rezervler ve
borsa endeksindeki diisiiy, M1
ve M2nin uluslararasi rezervlere
orani ve ¢iktr diizeyi

Edison (2000)

Déviz kurlarindaki yiizde degi-
sim ve uluslararasi rezervlerdeki
yiizde degisim ile olusturulan Fi-
nansal Baski Endeksinin egik de-
geri agmasi

1970 -1995

20 tilke

Déviz kurlarindaki artis, M2'nin
rezervlere oranindaki artis, d6viz
rezervlerindeki diisiis ve hisse se-
nedi fiyatlarindaki keskin diisiisler

Kaya ve Yilmaz
(2007)

Ulusal paradaki deger kaybi ve
uluslararast rezervlerdeki degisi-
min kullanilmas: ile olusturulan
Finansal Baski Endeksinin esik
degeri asmasi

2003 - 2005

Tiirkiye

Biitge dengesinin, M2Y’nin, kisa
vadeli dis borglarin ve dis ticaret
hadlerinin GSMHye oranlar1 ve
reel doviz kurunun degerlenmesi

Cesmeci ve On-
der (2008)

Sinyal yaklagimy, yapisal model ve
MRD modeli olmak tizere ii¢ mo-
del

1992 - 2004

Tiirkiye

Para piyasast baski endeksi, reel
sektor giiven endeksi, kamu borcu,
biitce dengesinin GSYIH'ye orant

Reinhart and
Rogoff (2011)

Ulusal paranin Amerikan Dolar1
ya da dengi bir déviz karsisinda
yillik en az %15 deger kaybetmesi

1800 -2006

70 tilke

Enflasyon, kamu ve 6zel sektor
borglarindaki artig

Ava ve Altay
(2013)

Nominal doviz kuru, faiz orani ve
doviz rezervlerindeki yiizde degi-
simlerin standardize edilmis de-
gerlerinden olusan Finansal Baski
Endeksi'nin esik degeri agmast

1990 - 2010

Tiirkiye, Ar-
jantin, Tay-
land, Ingil-
tere

Reel faiz orani farkhiligy, reel do-
viz kurunun trendden sapmasi,
para piyasasi baski endeksi ve yur-
tici kredilerin endiistriyel tiretime
oranindaki artiglar
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Calismanin ikinci basamag ise literatiirde ¢ok karsilasilmayan kriz spesifik gostergeleri belir-
lemeyi amaglamaktadir. Bu baglamda krizleri agiklamada anlamli oldugunu diisiiniilen reel sek-
tor degiskenleri, finansal degiskenler, 6demeler dengesi degiskenleri ve ekonomilerin borg pro-
filleri basliklar: altinda 28 degiskenin kriz dénemlerinde anlamli gostergeler olup olmadiklari
arastirilacaktir.

Her ne kadar kriz donemlerinin belirlenmesi i¢cin Finansal Baski Endeksi diger iilkeler oldugu
kadar Tiirkiye i¢in de yaygin bir sekilde kullanilmis olsa da bu ¢aligma literatiire ti¢ yonden an-
laml katkida bulunacaktir. Oncelikle bu ¢alisma finansal krizler konusunda en giincel verilerle
olusturulan veri setinin kullanilmas: sayesinde diger ¢alismalardan farkli olarak 2016 yilina ka-
dar olan donemde herhangi bir finansal kriz yaganip yasanmadigina yonelik sonuglar ortaya ko-
yacaktir. Bu caligmada krizlerin 6ncii gostergelerini belirlemek amaciyla aylik veriler kullanilarak
genis bir 6ncii gosterge olma potansiyeli yliksek degiskenlerin kullanildig: bir veri seti hazirlan-
mustir. Calismaya dahil edilen 28 degisken literatiirde farkli caligmalarda ayr1 ayr1 kullanilmis fa-
kat bu ¢aligmada oldugu gibi farkli calismalarin taranmasi sonucu bir araya getirilmesi ile bir-
likte daha 6nce bu kadar genis 6lgekte bir arada analiz edilmemislerdir. Calismanin iigiincii ve en
onemli katki ise literatiirdeki bir¢ok ¢aligmadan farkli olarak 6ncii gostergelerin biitiin krizlerin
kiimelestirilerek genel bir sonug¢ ¢ikartilmast ile degil her kriz i¢in ayr1 ayr1 belirlenmesi olacaktr.
Buna gore her krizin 6ncti gostergelerini ayr1 ayr1 belirleyebilmek amaciyla aylik verilerden olu-
san veri seti (1993-2015) her periyot en fazla 1 kriz donemini kapsayacak sekilde parcalara bolii-
nerek analiz edilecektir.

Bir sonraki boliim bu ¢alismada kullanilan veri setinin ve metodolojinin tanimini yapmak-
tadir. Uclincii boliim iki alt baghktan olugmakta ve birinci baglk altinda tespit edilen kriz dé-
nemleri anlatilirken ikinci baglikta tespit edilen krizlerin 6ncii gostergeleri tartisilmaktadir. Dor-
diincii ve son boliim ise ¢alismanin kisa 6zeti ile birlikte sonug¢ kismindan olusmaktadir.

I. Veri ve Metodoloji
I.1 Veri

Giris kisminda detayli bir sekilde anlatildig: iizere bu ¢aligma iki basamaktan olusmaktadir.
Birinci basamak belirtilen zaman diliminde giivenilir bir kriz tanimina dayanilarak tilkede mey-
dana gelen kriz dénemlerinin belirlenmesi iken ikinci basamak bu kriz donemlerinde krizin 6n-
ciisli ya da habercisi sayilabilecek degiskenlerin belirlenmesinden olusmaktadir. Bu durumda bi-
rinci basamak i¢in gerekli olan veriler Finansal Baski Endeksini olugturmak i¢in gerekli olan
doviz rezervlerindeki yiizde degisim, nominal kurlardaki yiizde degisimin agirlikli ortalamasi ve
yurtigi faizlerdeki degisim iken ikinci basamak i¢in herhangi kisitlayici ya da belirleyici bir kriter
bulunmamaktadir. Bu baglamda degiskenlerin segilmesinde litertiirde yer alan temel caligmalar-
dan yararlanilmis ve veri seti miimkiin oldugunca genis tutulmaya ¢alisilmistir. Buna gore ¢alis-
manin ikinci basamag i¢in farkli farkli ¢alismalarda yaygin bir sekilde kullanilan 28 degisken bir
araya getirilmistir. Segilen degiskenler asagidaki tabloda listelenmistir.
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Tablo 2. Degiskenlerin Kategorileri ve Degiskenler Listesi 2

Kategori Degiskenler

Net Dogrudan Yabanci Yatirimi, Dogrudan Yabanci Yatirtmin GSYIH'ye

H
Sermaye Hesabt orani, Sermaye Portfoyii Net Giris

Kisa Dénemli Borglar (Toplam rezervlerin %’si), Kamu ve Kamu Garan-
tili Borglar (GSYIH'nin yiizdesi), Toplam Dig Borglara Yapilan Faiz Ode-
Borg Profili meleri, Toplam Dis Borglar, Bankalar Tarafindan Ozel Sektére Verilen
Toplam I¢ Krediler, Toplam Rezervler, Dig Borglarin GSYiH’ye Orani,
Kisa dénemli Borglarin Toplam Dis Borglara Orani

Déviz Kurlarindaki Degisim Orani, Cari Islemler Dengesi (GSYH'nin
Cari Hesap %’si), Ithalattaki Artis (% yillik bityiime), Thracatttaki Artig (% yillik bi-
yiime), Thracatin {thalat: Kargilama Oran1

Uluslararasi Degiskenler IMF kredisi kullanimi, Déviz Rezervleri
Finansal Liberilizasyon Bor¢lanmadaki Risk Premiumu, Mevduat Faiz Orani
Diger Finansal Degiskenler M2'nin Uluslararasi Rezervlere Orani, Borsa Istanbul Getiri Orant

Enflasyon Orani, Kisi Bagina Diisen Milli Gelir Bityiime Oran, Igsiz-

Reel Sektor lik orant, Toplam Tasarruf (GSYIH'ye orani), Ekonominin Reel Biiyiime
Orani
Kurumsal/Yapisal Faktorler Ticari Agiklik Orani

Calismada kullanilan degiskenlerin duragan olup olmadigini test etmek amaciyla ADF ve PP
birim kok testleri kullanilmis ve her iki metod da modelzde kullanilan kriz gostergelerinin 1. de-
recede duragan oldugunu teyit etmistir.

1.2 Metodoloji

Kriz dénemlerinin tespit edilebilmesi i¢in literatiirde yaygin bir sekilde kullanilan Finansal
Baski Endeksi olugturulmus ve hesaplanmistir. Eichengreen vd. (1996) Finansal Baski Endeksini
olustururken nominal doviz kurundaki yiizdelik degisim (%Ae), net uluslararas: rezervlerdeki
yuzdelik degisim (%Ar) ve faiz oranlarindaki degisimleri (%Ai) kullanmuistir:

EMP, =[(a%Ae, )+ (PAG, —i,) = (7(%Ar, = %Ar)] (1)

2 Caligmada kullanilan degiskenler Diinya Bankasrnin her yil uluslararasi kaynaklardan bir araya getirerek
olusturdugu World Development Indicators Data isimli veri setinden direkt olarak alinmgtir.

119



Dogus EMIN

Olusturulan endeks kriz tahminlerini belirlenen esik degere gore tespit etmektedir. Eicheng-
reen vd. (1996) gore finansal baski endeksinin degeri ortalamayr minimum standart sapmanin
1,5 kat1 kadar asarsa kriz var demektir. Bu durumu asagidaki sekilde formiile etmek miimkiindiir:

d>1.50+ ise kriz var
d < 1.50 +p ise kriz yok

(d Finansal Bask: Endeksinin degerini ifade ederken, y ortalamayi, o ise standart sapmay ifade et-
mektedir)

Literatiirde farkli degiskenlerin kriz habercisi olarak kullanilmasi gibi esik deger olarak kul-
lanilan degerler de farkliliklar gostermektedir. Ornegin, Eichengreen vd. (1996) galigmasindan
farkl olarak Kamisnky vd., (1998) standart sapmay1 3 ile ¢arpip ortalamaya ekleyerek, Edison
(2000) ise standart sapmay1 2,5 ile garpip ortalamaya ekleyerek esik deger belirleme yoluna git-
mislerdir. Emin ve Ayta¢ (2016) farkli esik degerleri degerlendirdikleri ¢aligmalarinda optimal
deger olarak 3’iin oldugunu ampirik olarak kanitlamislardir. Bu sebeple bu ¢aligmada esik deger
standart sapmanin 3 ile carpilmasi ile belirlenmistir.

Olusturulan modelde bagimli degisken kriz degiskeni olarak belirlenmis ve Y, karakteriyle
gosterilmistir. Logit ve Probit metoduyla analiz edilen bagimh degisken kriz durumunda 1 de-
gerini alirken krizin olmamasi durumunda ise 0 degerini alir. Buna gére, denklemin sol tara-
finda krizin olup olmamasina bagli olarak 1 ve 0 degerlerini alan bu bagimli degisken yer alirken,
denklemin sag tarafi krizi aciklamasi muhtemel olan 6ncii gostergelerden olusmaktadir.

E(Y, ) kriz degiskeninin beklenen degeridir ve kriz olma ihtimaline esittir. p, krizin gercek-
lesme ihtimali ve (1- pm) ise krizin olmama ihtimalidir. E( Vi )=1, i iilkesinde t zamaninda kriz ol-
dugunu, E(yi,t)=0 ise tam tersini belirtir.

E(yi,z)zl‘pi,z+O'(1_pi,t):pi,t (2)

Logit modeli bagimli degisken ve bagimsiz degiskenler arasindaki iliskiyi bagimli degiskenin
tahmin edilen degerine uygun olarak olasilik skoruna gore belirler. Bu durumda krizin gercek-
lesme ihtimali p,  aciklayici degiskenlerin fonksiyonu olarak modellenir:

P, =Pr(Y, =)=E, |X,,)=/(X]/) (3)
P=e(Y=1X)=——+

y=e( | ,)Z o (4)
p__ 1 e

! 1+ eizi 1+e* > Zi=Xi)t[3j (5)
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Yukarida anlatilan metodoloji ile ilk basamakta kriz donemlerinin tespit edilmesi ile birlikte
ikinci basamakta bu krizlerin emareleri olabilecek agiklayici degiskenlerin tespiti hedeflenmis-
tier. Bu basamakta krizler literatiirde (bkz. Tablo 1) yaygin olarak kullanilan panel veri seti olus-
turulmasi ile degil tek tek zaman serileri olugturularak incelenmistir. Béylelikle 20 yildan uzun
bir siire i¢erisinde yasanan ve farkli dinamiklere dayanan krizlerin tek tek incelenmesine olanak
dogmustur.

2. 1993-2015 Yillar1 Arasi Yasanan Finansal Krizler ve Gostergeleri
2.1 Kriz Dénemleri

Metodoloji boliimiinde detayli bir sekilde anlatilan Finansal Baski Endeksi 1993 ile 2015 yil-
lar1 arasinda 2001 krizi iki evrede olmak tizere toplam 6 farkli kriz donemi tespit etmistir.

Tablo 3. 1993-2015 Yillari Arasinda Yasanan Kriz Dénemleri

Kriz Donemleri

1994:02-1994:07
1998:09-1999:01
2000:11-2000:12
2001:02-2001:04
2001:07-2001:11
2008:10-2008:12

1994 Krizi

Olusturulan modelin zaman siralamasina gore ilk tespit ettigi ve Tiirkiyenin en 6nemli kriz
donemlerinden biri oldugu yayginca bilinen dénem 1994 krizi olmustur. Buna gére 1994 krizi
Subat ayinda patlak vermis ve 5 ay siireyle varligini korumustur.

1989 yilinda sermaye hareketlerinin serbestlesmesi ile birlikte artan yabanci yatirimlar sa-
yesinde tilkede 4-5 yil siiren bir ferahlik donemi bag gostermistir. Yabanci sermayenin tilkeye
giris yapmasi ile birlikte Tiirk Liras: asir1 derecede degerlenmis, bankalarin uygun kosullarda
bor¢lanma imkani bulmast ile birlikte yurtigi piyasalara akitilan kredilerde biyiik artislar ol-
mugstur. Hareketlenen i¢ pazar ile birlikte hammadde ithalatinda ciddi bir artis olurken TTnin
yabanci paralar karsisinda deger kazanmasi ise ihracati zorlagtirmistir. Bu durumun sonu-
cunda da 1993 yilinda dis ticaret agig1 6,4 milyar dolara yiikselmis ve ayn1 dénemde bankaci-
lik sektoriiniin de dovizdeki agik pozisyonu ciddi artislar gostererek 4,9 milyar dolara yiiksel-
migtir.

1993 yiliitibari ile Avrupa para piyasalarindaki gerginligin ve endisenin artmast ile birlikte ge-
lismekte olan iilkelere gelen yatirim miktarinda belirgin 6l¢tide diistisler baglamastir. Tiirkiyenin
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i¢ siyasetinde yasanan sikintilar ve yabanci yatirimlardaki ciddi diisiisler iilke ekonomisinin de-
rinden etkilenmesine sebep olmus ve serbest piyasada hizla deger kazanan déviz ile birlikte tilke-
nin doviz rezervlerinde hizl diisiisler bas gostermistir. 1993 yilinin Kasim ayinda toplam resmi
rezervler 7,2 milyar dolar seviyesindeyken, 1994 yilinin Nisan ayimnda bu miktar 3 milyar dolar
seviyesine inmistir. Yine ayni donemde hazine bonolarinda faizler yiizde 400’ agmus, yillik enf-
lasyon yiizde 100’ti ge¢mis ve 500.000'den fazla kisi igsiz kalmigtir.

1998 Krizi

Ozellikle 1998 yili tiim diinyada kriz yili olarak bilinmektedir. Bu y1l icerisinde Asyadaki bir-
ok iilke ve Rusya derin ekonomik krizler yasamis ve bu iilkelerde yasanan krizler diinyanin diger
bolgelerinde de etkilerini gostermistir. Elde edilen analiz sonuglar1 Tiirkiye'nin de bu dénemde
Asya ve Rusyada yaganan krizlerden etkilendigini ve iilkede finansal kriz yasandigini gostremek-
tedir. Buna gore Tablo 3’te rahatlikla goriilebilecegi tizere tilke 1998 yilinin Eyliil ay1 ile 1999 yili-
nin Ocak ay1 arasinda 4 ay siire ile kriz dénemi yagamistir.

Ilk olarak Asya iilkelerini vuran kriz, 1998 yilinin Agustos ayinda Rusya’ya ulagmistir. Diinya
tiretiminde ve ticaretinde daralmalarin yaganmasi ile birlikte Tiirkiye gibi gelismekte olan iilke-
lerden hizli para gikislar1 yasanmustir. O donemde aylik 400-500 milyon dolar civarinda olan bor-
sadaki yabanci sermaye yaklasik olarak 314 milyon dolar1 ilk etapta piyasadan ¢ekmis, Ocak 1998
itibari ile 4 aylik yabanci yatirim kayb: yaklasik olarak 566 milyon dolar1 bulmustur. Bu donemde
tilkeyi terk eden toplam para miktar1 6 milyar dolara ulagmistir.

Krizin etkisi ile birlikte 1997 yilinda %7,5 olan bityiime oran1 1998 yilinda %3,1%e diismiistiir.
Yasanan krizin etkisinin devam etmesi ve 2 deprem ile tilke ekonomisinin sarsilmasi ile birlikte
1999 yilinda ekonomi %3,4 daralmis dis borg stoku 103 milyar dolara ve i¢ bor¢ stoku 55 milyar
dolara yiikselmistir.

2000 Krizi

1998 yilinda Asya ile baglayan sonrasinda Rusya’y1 derinden sarsan ve biitiin diinyada bir pa-
nik dalgasina sebep olan krizin etkilerini atlatmaya ¢alisan Tiirkiye 1999 yilinda 2 farkli deprem
felaketi yasamis ve bu durum ekonomide yeni birgok yaranin agilmasina sebep olmugtur. Devlet
Planlama Tegkilat'nin hesaplamalarina gore depremlerin Tiirkiye ekonomisine verdigi zarar 10
milyar dolar1 bulmustur. Ve boylelikle bu ¢alismada olusturulan modelin yakaladig ti¢tincii kriz
dénemi 2000 yilinin Kasim ayinda baslamis ve 2 ay stirmiistiir.

Sicak paranin tilkeyi terk etmesi, yasanan dogal felaketler ve 2000 yilinin Kasim ayinda ban-
kacilik sektoriindeki yolsuzluklarin ortaya ¢ikmasi ve sektore olan giivenin azalmast ile birlikte
piyasada donen para miktar: ciddi diisiis gostermistir. Yabanci yatirnmcinin parasini alarak al-
keye terk etmesinin hizlanmasi ile birlikte gecelik faizler %200% ulagmuis, 1 Aralik giinti o zamanki
adiyla Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi Ulusal-100 Endeksi'nin yiizde 26 oraninda diisiis gos-
termesi ile kriz zirve noktasina ulagsmis ve gecelik repo faizi %1300’lere kadar yiikselmistir.
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2001 Krizi

Tarihe 2001 krizi olarak gecen ve Tiirkiye ekonomisini derinden sarsan krizin baglangic tarihi
olusturulan modelde Subat olarak belirlenmistir. Aslinda bu durum, 1998 yilinda global aktor-
lerin yasadig1 gerginliklerin iilkeye yansimast ile baglayan krizi, 1999 yilinda yasanan 2 tane bii-
yiik deprem ve eknomomik durgunlugun takip etmesi ve bu iki yilda yagsanan gerginliklerin 2000
yilinda hem ekonomide hem de i¢ siyasette krizlere sebep olmasi ile birlikte birkag yildir stirekli
olarak devam eden kriz durumunun 2001 yil: Subat ay1 itibari ile olusturdugumuz Finansal Baski
Endeksinin tekrar esik degeri astigini gostermektedir.

Olusturulan model 2001 krizinin iki etapl bir sekilde seyrettigini ortaya cikarmistir. Buna
gore Subat ayinda baslayan ilk etap iki ay siireyle devam etmis ve Nisan ayinda son bulmustur. {1-
kine nazaran daha uzun siiren ikinci etapta ise kriz Temmuz ayinda kendini tekrar gostermis ve
bu sefer Kasim ayina kadar stirmiigtiir.

2000 yilinda yaganan agir krizden kurtulmak i¢in atilan adimlar adeta 2001 yilinda yasanan
krizin en 6nemli sebebi halini almistir. Daralan i¢ talebi canlandirmak, giinii gelen bor¢lar1 6de-
yebilmek i¢in IMF ile bor¢ anlagmas1 yapmaktan bagka bir ¢aresi olmayan iilkede kemer stkma
politikast devreye sokulmustur. Bu dénemde cari islemler agig1 9,8 milyar dolar ile tarihinde en
yiiksek seviyeye ¢cikmus, kisa vadeli bor¢lar 28,9 milyar dolara, toplam dis borglar da 114,3 milyar
dolara ulasmistir. Yabanci bankalarin yasanan panik tizerine giinti gelmemis kredilerini geri ¢ek-
meye baglamasi, sermaye ¢ikislarinin hizlanmasi ve siyasi gerginlikler doviz fiyatlarinda ve faiz
oranlarinda tirmaniga sebep olmustur. Kriz 6ncesi 670 bin TL olan dolar 1 milyon liray1 ge¢mis,
Borsa bir giinde yiizde 14,6 oraninda diismiis, doviz rezervleri hizla erimis ve gecelik faiz oran-
lar1 %7500% kadar ¢ikmistir. Krizin reel piyasay: da derinden etkilemesi ile birlikte bir¢ok isyeri
kapanmis ve 2001 yilinda %6,5 olan igsizlik orani 2002 yilinda %10,3 olmustur.

2008 Krizi

2008 yiliin Ekim ay1 itibariye biitlin diinyay1 derinden sarsan global ekonomik krizin etkisi
tilkemizde de hissedilmis Aralik ayina kadar yaklagik 2 ay siire ile bu kriz hissedilmistir. Ne var
ki geligmis iilkelerin durumunun ¢ok daha kotii olmasi ve tilkemizin finansal yapisinin nazaran
daha hafif etkilenmesinden dolay1 bu dénem iilkemizde topyekiin bir finansal kriz olarak tarihe
gecmemistir. Fakat bu ¢caligmada olusturulan bask: endeksinin 2 ay siire ile esik degerin {izerinde
seyretmesi 2008 krizinin iilkemizde de kisa donemli de olsa bir finansal krize sebep oldugu tes-
pit edilmistir.

Diger gelismis ve gelismekte olan iilkelerde oldugu gibi kriz Tiirkiyede de biiylime oranla-
rin1 negatif etkilemistir. Bu dénemde Cin, Hindistan, Rusya gibi gelismekte olan Asya ekono-
milerinin biiyiime oranlarinda daha az diisiisler gerceklesirken, gelismis tilkeler ve Tiirkiyenin
de i¢inde bulundugu Avrupa iilkelerinde daha biiyiik daralmalar gortilmistir. Buna gore kri-
zin patlak vermesinden bir yil 6nce 2007 yilinda Tiirkiyenin biiylime orani %4,7 iken 2008 y1-
linda %0,7’ye diigmiis, 2009 yilinda ise bityiime negatif oranli olmus ve ekonomi %4,8 daralmistir.
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Kriz 6ncesi yasanan global likidite bollugu gelismekte olan tilkelerde net sermaye akislarinda
onemli yiikseliglere sebep olmus ve bu durum ekonomilerin bityiimelerinin hizlanmasina 6nemli
katkilarda bulunmugtur. Fakat kriz ile brilikte 2007 yilinda “715 milyar dolar olan net 6zel ser-
maye akimi, 2008 yilinda 245 milyar dolara gerilemis, 2009 yilinda 267.4 milyar dolar olarak ger-
ceklesmistir” (Kaderli ve Kiigiikkaya, 2012, s. 88). Piyasalarda yasanan durgunluk ve uluslara-
rast para muslugunun da kesilmesi ile birlikte igsizlik oranlarinda da artislar goriilmistir. Buna
gore, 2007 yilinda %9,9 olan issizlik orani, 2008 yilinda %10,6’ya ve 2009 yilinda da %14% ¢ik-
mustir. Kriz enflasyonun da artmasina sebep olmus ve 2007 yilinda %8,4 olan enflasyon 2008 y1-
linda %12’ye yiikselmistir.

2.2 Krizin Oncii Géstergeleri

Kriz dénemlerinin belirlenmesi ile birlikte her krizin 6ncii gostergelerini ayri ayr1 belirleye-
bilmek amaciyla aylik verilerden olusan veri seti, her periyot en fazla 1 kriz dénemini kapsayacak
seilde 5 parcaya boliinmiistiir. 1994 krizinin 6ncii gostergelerini belirleyebilmek amaciyla 1993
Ocak-1996 Aralik donemi, 1998 krizinin 6ncii gostergelerini belirleyebilmek igin 1995 Ocak-
1999 Haziran dénemi, 2000 krizinin 6ncii gostergelerini belirleyebilmek i¢in 1999 Subat- 2001
Subat donemi, 2001 krizinin dncii gostergelerini belirleyebilmek i¢in 2001 Ocak-2004 Aralik d6-
nemi ve 2008 krizinin 6ncii gostergelerini belirleyebilmek i¢in 2006 Ocak- 2009 Aralik donemi
analiz edilmistir. Tablo 4 her kriz donemi i¢in ayr1 ayri test edilen degiskenlerin panel logit reg-
resyon teknigi ile elde edilen t istatistik degerlerini vermektedir. Buna gore Tablo 4, 1993 ile 2015
yillar1 arasinda yasanan 5 farkli kriz donemi igin test edilen degiskenlerin anlamli olup olmadik-
larini gostermektedir

Calismanin bu basamag bir takim ilging sonuglar sunmustur. Buna gore Tablo 4’ten de net
bir sekilde goriilebilecegi iizere test edilen degiskenlerden bazilar: biitiin kriz dénemlerinde 6ncii
gostergeler olarak anlamli ¢tkmustir. Test edilen 28 degiskenden 7 tanesi -bankalar tarafindan 6zel
sektore verilen toplam i¢ krediler, toplam rezervler, doviz kurlarindaki degisim orani, déviz re-
zervleri, mevduat faiz orani, M2'nin uluslararasi rezervlere orani, Borsa Istanbul getirisi- her 5
kriz dénemi igin de dncii gosterge olarak anlaml ¢ikmiglardr.
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Tablo 4. 1993-2015 Yillari Arasinda Yasanan Krizlerin Oncii Gostergeleri

1994 Krizi | 1998 Krizi | 2000 Krizi | 2001 Krizi | 2008 Krizi

Net Dogrudan Yabanc Yatirimi -0,83908 -1,14256 -1,37707 -0,94306 -1,21494

Dogrudan Yabanci Yatirimin GSYTH’ye
orani

-0.76347 -1.02364 -0.98346 -1.36908 -1.11204

Sermaye Portfoyii Net Giris -1.61590 -1.78909" -1.12997 -0.99803 -1.26651

Kisa Donemli Borglar (Toplam rezervlerin | 5 104569 | 124120 | 078192 | 1.05157

%’si)

Kamu ve Kamu Garantili Bor¢lar

(GSYiH’nmn viizdesi) 0.86303 0.97611 1.03416 0.96214 1.21457
Toplam Dis Borglara Yapilan Faiz 093084 | 077803 | 100572 | 059908 | 0,64829
Odemeleri

Toplam Dis Borglar 0,96534 1,37008 1,15225 1,63899 1,54377
Bankala; Tarafl'ndan Ozel Sektore Verilen 327678 | 316547 | 3.900817 | 342161 | 307679
Toplam I¢ Krediler

Toplam Rezervler -2,66888"" | -2,23718" | -2,56702" | -2,29532" | -2,26491"
D1s Borglarin GSYiH’ye Orani 1,61809 1,27793 1,40058 1,57822 1,29798

Kisa donemli Borclarin Toplam Dis 086707 | 094563 | 102437 | 111204 | 091202

Borglara Orani

Déviz Kurlarindaki Degisim Orani 2,57062" | 2,55976" | 3,05594"" | 2,64849" | 3,43902""
Cari Islemler Dengesi (GSYH’nn %’si) 0.90664 1.18236 1.11602 1.93305° | 1.97864"
ithalattaki Artis (% yillik biiyiime) 1.14306 1.21565 1.40567 0.99808 1.01254
Thracatttaki Artis (% yillik biiyiime) -0.89616 -0.93321 -1.00134 -0.94762 -1.76782"
Thracatin ithalat: Karsilama Orani -1,98909" | -1,16303 -1,21355 -1,07938 -0,99414
IMF kredisi kullanimi 1,31201 1,24407 0,99364 0,89907 1,02416
Déviz Rezervleri -2,02984" | -4,08923"" | -3,77323"" | -3,09745™" | -3,02210""
Borclanmadaki Risk Premiumu 1,38829 1.21114 1.28803 0.99707 0.94563
Mevduat Faiz Oram 3,349717 | 3,17492" | 3,44289"" [ 3,00462"" | 2,89613™"
M2’nin Uluslararasi Rezervlere Orani 1,78940° | 1,99787" | 1,83214" | 2,022377 | 2,41438"
Enflasyon Oran 1,52207 1,56049 1,61256 1,39703 1,24411
girflﬁ”ma Diisen Milli Gelir Biiyiime 103319 | -097704 | -114392 | -130459 | -1.29340
Igsizlik oran1 1.54662 1.26332 1.46634 1.59372 1.44212
Toplam Tasarruf (GSYIH’ye orani) 0.94322 1.14563 0.86512 1.22450 1.01348
Ticari A¢iklik Orani 124505 | -1.36417 | -1.19945 | -1.00438 | -0.99472
Ekonominin Reel Biiyiime Oran1 -1.46604 -1.98505" -1.45674 -0.99216 -1.54607
Borsa Istanbul Getirisi -2.03478" | -1.99674" | -3.04560"" | -2.98371"" | -4.03604""

9699 giiven diizeyinde istatistiksel olarak anlamli. ** %95 giiven diizeyinde istatistiksel olarak anlamli. *
%90 giiven diizeyinde istatistiksel olarak anlamli.
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Oncii gostergeler daha detayli incelendiginde bankalar tarafindan 6zel sektére verilen ig kre-
dilerin artmasinin kriz riskini artirdig1, buna kargilik toplam rezervler ve doviz rezervlerindeki
artigin ise kriz riskini ditgtirtidigii gorillmektedir. Ayrica déviz kurlarindaki ve mevduat fazi oran-
larindaki artigin da kriz riskini artirdig: goriilmektedir. Bu gostergelere ek olarak M2’nin ulus-
lararasi rezervlere oranindaki artislarin da kriz olma olasilig1 ile pozitif bir iligkiye sahip oldugu
ortaya ¢ikmistir. M2'nin uluslararasi rezervlere oranin merkez bankasinin parasal yiikiimliiliikle-
rinin arttigini ifade etmesi ve bu artis ile birlikte finansal sistemin olas: soklara karsi savunmasiz
bir duruma diisebilecegi ihtimalinin artmasindan dolay1 bu degisken ile kriz olma olasilig1 ara-
sindaki ¢ikan pozitif iliski beklentiler dahilinde gergeklesmistir. Ote yandan ise, Borsa Istanbul
getirisindeki artisin kriz olma olasilig1 ile negatif bir iliskiye sahp oldugu yani Borsa Istanbul ge-
tirisi arttik¢a kriz olma olasiiginin distiigii gozlemlenmistir.

Yukarida bahsi gecen 7 gostergenin haricinde bazi kriz dénemlerinde anlamli olup diger kriz
donemlerinde anlamli olmayan degiskenler de mevcuttur. Bu degiskenler daha ¢ok kriz spesifik
oldugu i¢in krizlerin karakterleriyle direkt olarak alakali oldugu soylenebilmektedir. Buna gore,
sermaye portfoyil net girisi yalnizca 1998 krizinde anlamli ¢ikarken diger krizlerde istatistiksel
olarak anlamli degildir. Yani 1998 krizinde sermaye portfoyii net girisindeki diisiigiin kriz olma-
sinda etkin ve dnctil rol oynadig1 ortaya ¢ikmistir. Sermaye portfoyii net girisinin ylanizca 1998
krizinde anlamli ¢tkmasi gibi, ihracatin ithalati karsilama orani yalnizca 1994 krizinde anlaml
¢ikmus, cari islemler dengesi 2001 ve 2008 krizlerinde anlamli ¢ikmigtir. Buna gore 1994 krizinde
ihracatin ithalati karsilama oranindaki diisiis kriz olma ihtimalini anlaml bir gekilde artirirken,
2001 ve 2008 krizlerinde cari isemler dengesindeki degisim kriz olma ihtimaline anlaml olarak
etki etmistir. Bunlara ek olarak ekonominin reel biiyiime orani sadece 1998 krizi i¢in anlaml ¢1-
karken, ihracattaki artig sadece 2008 krizi i¢in anlamli ¢ikmis ve bu iki degiskenin de kriz olma
olasilig1 ile negatif iliskilere sahip olduklar: ortaya ¢ikmustir.

Sonug

Bu ¢alismada 6ncelikli olarak Tiirkiyede 1993 ile 2015 yillar1 arasinda yasanan finansal kriz
donemlerinin tespiti amaglanmis ve Eichengreen vd’nin 1996 yilinda olusturdugu Finansal Bask1
Endeksi kullanilarak kriz tanimi yapilmistir. Calismanin ikinci basamaginda ise literatiirde ok
karsilasilmayan kriz spesifik gostergelerin belirlenmesi amaglanmug ve krizleri agiklamada an-
lamli oldugunu diistiniilen reel sektor degiskenleri, finansal degiskenler, 6demeler dengesi degis-
kenleri ve ekonomilerin borg profilleri basliklar: altinda gruplanan 28 degisken her kriz donemi
i¢in analiz edilmistir.

Olugturulan Finansal Bask: Endeksi 1993 ile 2015 yillar1 arasinda 2001 krizi iki evrede olmak
tizere toplam 6 farkli kriz donemi tespit etmistir. Olusturulan modelin zaman siralamasina gore
ilk tespit ettigi ve Tiirkiye'nin en 6nemli kriz donemlerinden biri oldugu yayginca bilinen dénem
1994 krizi olmustur. Buna gére 1994 krizi $ubat ayinda patlak vermis ve 5 ay siireyle varligini ko-
rumustur. Modelin ikinci tespiti 1998 krizi olmus ve buna gére iilke 1998 yilinin Eyliil ay1 ile 1999
yilinin Ocak ay1 arasinda 4 ay siire ile kriz dénemi yagamustir. Finansal Baski Endeksinin yaka-
ladig: Gigtincii kriz donemi 2000 yilinin Kasim aymnda baglamis ve 2 ay stirmiistiir. Olusturulan
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model 2001 krizinin iki etapl1 bir sekilde seyrettigini ortaya ¢ikarmistir. Buna gore Subat ayinda
baglayan ilk etap iki ay siireyle devam edip ve Nisan ayinda son bulurken, ikinci etap Temmuz
aymnda baglamis ve Kasim ayina kadar stirmiistiir. Son olarak 2008 yilinin Ekim ay1 itibariye bii-
tiin diinyay1 derinden sarsan global ekonomik krizin etkisi iilkemizde de hissedilmis Aralik aymna
kadar yaklasik 2 ay siire ile bu kriz devam etmistir.

Calismanin ikinci kismindaki sonuglar bazi genellemelere ve yasanan krizler ile ilgili ilging
saptamalara olanak vermistir. Buna gore, her kriz donemi i¢in anlaml ¢ikan degiskenler aslinda
tilkede yaganan finansal krizlerin kronik sekilde hep ayni temellere dayandigini fakat krizden
krize degisen farkl1 gostergelerin de aslinda her krizin farkl: tetikleyici ya da ayristirict etkenlere
sahip oldugunu gostermistir. Daha detayl: bir sekilde anlatmak gerekirse, 1993-2015 yillar1 ara-
sinda yasanan her kriz doneminde bankalar tarafindan 6zel sektore verilen toplam i¢ krediler,
toplam rezervler, d6viz kurlarindaki degisim orani, d6viz rezervleri, mevduat faiz orani, M2’nin
uluslararasi rezervlere orani ve Borsa Istanbul getirisinin siirekli olarak anlamli ¢ikmasi bu gos-
tergelerin iilkede artik kemiklesmis oncii gostergeler olarak siniflandirilabilecegini ortaya kay-
maktadir. Ote yandan 1994 krizinde ihracatin ithalat1 karsilama oraninin, 1998 krizinde sermaye
portfoyil net giris hizindaki ve ekonominin reel biiyiime oranindaki degisimin, 2001 yilindaki
cari islemler dengesinin ve 2008 yilindaki cari islemler dengesinin ve ihracattaki artisin anlaml
¢ikmasi aslinda her krizin kendine has bir sebeple ya da farkl tetikleyici faktorlerle patlak verdi-
ginin ispat: durumundadr.

Sonug olarak bu ¢alisma her ne kadar Tiirkiyedeki finansal kriz olgusu daha 6nce yaygin ola-
rak tartigilsa ve ¢alisilsa da giincel verilerin kullanilmasi, genis bir agiklayict degisken veri setinin
olusturulmasi ve kriz gostergelerinin dénem dénem her kriz i¢in ayr1 ayr1 analiz edilip tanimlan-
masiyla literatiire anlamli derecede katkida bulunmustur. Bu ¢alismada sunulan yontem ve so-
nuglar dogrultusunda, global etkenli ve i¢ kaynakl finansal krizlerin ayristirilarak incelenmesi ve
mikro ol¢ekteki dinamiklerinin ortaya ¢ikarilmas literatiirde kayda deger bir boslugun kapan-
masina vesile olabilecektir.
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SAHIPLIiK YAPISININ KAR DAGITIM KARARLARINA ETKISi:
PANEL TOBIT YONTEMIYLE BiR ANALIiZ
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Oz

Bu ¢alismanin amaci sahiplik yapisindaki farkhiliklarin kar dagitim kararlar: tizerine etkisini aragtir-
maktir. Caligmada Borsa Istanbul’a kote 142 imalat sanayi sirketinin 2009-2014 dénemine ait verilerinden
faydalanilmustir. Analizlerde Rassal Etkili Panel Tobit yontemi kullanilmistir. Calismada, Rozeff (1982), Eas-
terbrook (1984) ve Jensen’in (1986) yaklagimiyla uyumlu olarak sahiplik yogunlagsmasi ile kar pay: dagitim
orani arasinda pozitif yonli bir iliski bulunmustur. Ayrica yabanci sahipligin varligi kar pay1 dagitim oranini
pozitif yonde etkilerden, halka agiklik oraninin negatif yonde etkiledigi tespit edilmistir. Aile sahipliginin
ise kar pay1 dagitim orani tizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisinin olmadig gériilmiigtiir. Firma-
larda karlilik oraninin artmasi, borglanma diizeyinin ise diigmesi kar pay1 dagitim oranini yiikseltmektedir.
Bu sonuglardan yola ¢ikarak, sahiplik yapisinin kar dagitim politikasini etkiledigi sdylenebilir.
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OWNERSHIP STRUCTURE AND DIVIDEND POLICY:
A PANEL TOBIT ANALYSIS

Abstract

This paper investigates the effect of differences in ownership structure on dividend payout policy. Our
sample consists of 142 manufacturing industry firms listed on the Borsa Istanbul over the period 2009-
2014. Panel Tobit model with random effect was used in the analyses. The results show that ownership con-
centration has a positive effect on the dividend payout in line with Rozeff (1982), Easterbrook (1984) and
Jensen (1986). The presence of foreign ownership also affects dividend payout in the positive direction. In
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addition, we find that free float rate negatively affects the dividend yield whereas family ownership does not
have a statistically significant effect on the dividend yield. Overall, it can be said that dividend payout pol-
icy is affected by ownership structure. Besides, companies with higher earnings and/or lower borrowings
make higher dividend payout.

Keywords: Ownership Structure, Dividend Policy, Dividend Payout, Ownership Concentration, For-
eign Ownership, Family Ownership.

Jel Codes: G32, G35, G39

I. Giris

Kar dagitim politikas: (temettii politikasi); temel olarak firmalarin faaliyetleri sonucunda elde
ettikleri karin, ortaklara dagitilip dagitilmayacagi, kar dagitimi yapilacaksa, karin ne kadarinin
ne sekilde ortaklara dagitilacagy, ne kadarinin da firma biinyesinde birakilacag: ile ilgili kararlari
kapsar. Ayrica kar dagitimi konusunda aliacak kararin, firmanin yatirim ve finansman gibi te-
mel finansal karar alanlari ile piyasa degerine etkisinin nasil olacagini da igerir.

Sahiplik yapisi; dar anlamda 6z kaynaklarin ortaklara oransal dagilimini ifade ederken, genis
anlamda hissedarlarin niteliksel 6zelliklerini (aile sirketi mi, yabanci ortagi var my, sirket yoneti-
mine kim hakim vs.), hissedarlarin yonetimle olan iliskisini ve hissedarlarin sirket kontroliinii el-
lerinde bulundurup bulundurmadiklarini ifade etmektedir (Sayman, 2012).

Isletmelerin sahiplik yapilar1 incelendiginde birbirinden farkli sahiplik yapilarinin oldugu gé-
rillmektedir. Ornegin 6zkaynaklarin bilyiik kismi baz1 sirketlerde belirli bir aileye ait iken, bazi
sirketler bir holdinge veya bir kurumsal yatirimeciya aittir. Bazi sirketlerin 6zkaynaklarinin biiytik
bir kismi devlete ait iken, bazi firmalarda yabanci bir kisi veya sirkete ait olmakta, bazi firmalarda
ise halka a¢iklik oraninin yiiksek olmasi nedeniyle 6zkaynaklarin biiyiik kismi genis bir yatirimel
tabanina yayilmaktadir (Ersoy ve Cetenak, 2015).

Finans literatiiriinde tartisilan konulardan biri de sahiplik yapisindaki farkliliklarin, firma
performansi, karlilik, yatirim kararlari ve kar dagitim kararlar1 vb. tizerine etkisidir. Sahiplik ya-
pist ile ilgili tartismalarin, Berle ve Means’in 1932 yilindaki ¢alismasina kadar gittigi soylenebilir.
Berle ve Means (1932), sahiplik yogunlagmasi ile firma performansi arasinda pozitif bir iligki ol-
dugunu ileri stirmistiir. Demsetz ve Lehn (1985) ise Berle ve Means’in (1932) tersine sahiplik yo-
gunlagmasindaki farkliliklarin karlilik {izerinde bir etkisinin olmadigini tespit etmistir.

Firmalarin karlilik diizeyi, bor¢lanma diizeyi, gelecekteki yatirim hedefleri, yasalar, vergilen-
dirme ve likidite durumu gibi kar dagitim kararlarini etkileyen faktorlerden biri de sahiplik yap-
sidir. Nitekim literatiirde, kar dagitim politikasinin sahiplik yapisindan etkilendigini ortaya ko-
yan bir¢ok caligma vardir. Kontrol giictinii elinde bulunduran ortaklarin niteligi (hakim ortagin
aile bireyi, yonetim kurulu iiyesi veya yonetici olmasi gibi), firmalarin y6netimini etkileyerek
kar dagitim politikasinin farkl bigimlerde sekillenmesine neden olabilecektir (Maury ve Pajuste,
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2002). Mancinelli ve Ozkan'a (2006) gore, sahiplik yogunlasmasinin oldugu firmalarda biiyiik
hissedarlar kendi menfaatleri i¢in kullanmak amaciyla, kendi kontrolleri altindaki serbest nakit
miktarini artirma giidiisiine sahip olabileceklerdir. Dolayisiyla, sahiplik yogunlasmasinin olma-
dig1 yani daginik sahiplik yapisina sahip firmalar ile karsilagtirildiginda, sahiplik yogunlagmasi-
nin oldugu firmalarda daha az temettii yapilmak suretiyle, daha fazla serbest nakit akimi tutula-
bilecektir.

Sahiplik yogunlasmasi, aile sahipligi, kurumsal sahiplik ve yabanci sahipligi gibi farkli sa-
hiplik yapis: tiirlerinin temettiiye bakis agilari arasindaki farkliliklar, vergilendirme ve temsil
maliyetlerini azaltma istegi gibi nedenler, farkli kar dagitim politikalarinin sekillenmesine neden
olabilir. Bu ¢alismanin amaci, sahiplik yapisindaki farkliliklarin kar dagitim kararlari tizerine et-
kisini aragtirmaktir. Caligmada, sahiplik yogunlasmasinin gostergesi olarak da kullanilan en bi-
yiik ti¢ ortagin sirket sermayesindeki pay, yabanci sahiplik, aile sahipligi ve halka agiklik orani
olmak tzere dort farkli sahiplik yapisi unsurunun kar dagitim kararlarina etkisi incelenmistir.
Analizlerde Rassal Etkili Panel Tobit Modeli kullanilmis olup, Borsa Istanbul’a kote 142 imalat
sanayi sirketinin 2009-2014 donemine ait verilerinden faydalanilmistir. Tiirkiye 6zelinde sahip-
lik yapisinin kar dagitim politikasina etkisini inceleyen az sayida ¢aligma vardir. Bu ¢aligmanin,
gerek konuyla ilgili teorik yaklagimlar hakkinda bilgi vermesi, gerekse kullanilan veri, yéntem ve
degiskenler acisindan farklilik yaratarak literatiire katki saglayacag: diistiniilmektedir.

Calisma 5 bolimden olusmaktadir. Giris boliimiinii takip eden ikinci béliimde, sahiplik ya-
pust ile kar dagitim politikasi arasindaki iligkiyi agiklamaya ¢alisan teorik yaklagimlara ve litera-
tiirde yer alan caligmalardan elde edilen bulgulara yer verilmistir.. Ugiincii bolimde ¢alismada
kullanilan veriler ve metodoloji agiklanmistir. Dérdiincii béliimde ¢alismadan elde edilen ampi-
rik bulgular degerlendirilmis, besinci béliimde ise ¢alismadan elde edilen sonuglar sunulmustur.

2. Ampirik ve Teorik Altyapi

Calismanin bu kisminda sahiplik yapisi ile kar dagitim politikas: arasindaki iligkiyi acikla-
maya ¢alisan yaklagimlar ile literatiirde yer alan ¢alismalardan elde edilen bulgulara yer veril-
mistir.

2.1. Sahiplik Yapisi - Kar Dagitim Politikasi iliskisini Aciklayan Yaklasimlar

Sahiplik yapis1 hem yoneticiler ve hissedarlar arasinda hem de hakim hissedarlar ile azinlik
hissedarlar arasinda temsil maliyetlerinin olusmasina neden olmaktadir (Yilgor ve Yiicel, 2012).
Firmalarin kar dagitim politikalarinin, firma ile ilgili menfaat sahipleri arasindaki ¢ikar catis-
malarindan kaynakli temsil maliyetlerini azaltmada 6nemli bir role sahip oldugu literatiirde tar-
tistlmaktadir. Firmalarin kar dagitim politikalarinin, beklenen temsil maliyetini azaltmada et-
kili olmakla birlikte, ayni zamanda sahiplik ve kontrol yapisina da bagl oldugunu dikkate almak
6nemlidir. Bu nedenle firmalarin sahiplik ve kontrol yapilarinin kar dagitim politikas: tizerine et-
kisini aragtiran bir¢ok ¢alisma yapilmistir (Mancinelli ve Ozkan, 2006). Ayrica bir¢ok ¢aligmada,
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sahiplik yapisinin kar dagitim politikasi tizerine etkisinin temsil maliyetleri ile de iligkilendirile-
rek arastirildig: goriilmektedir.

Sahiplik yapisindaki hakim hissedarlarin tiirii (aile, yabanci vb), temsil maliyeti problemleri
ve vergi gibi nedenler, kar pay1 dagitimi konusunda farkl: tercihlerin yapilmasina yol agabilecek-
tir (Maury ve Pajuste, 2002). Short, Zhang ve Keasey (2002), sahiplik yapisinin, vergilendirme,
kar dagitim politikasinin temsil maliyetini azaltmada bir mekanizma olarak kullanilmasi ve sin-
yal etkisi olmak tizere {i¢ farkli yoldan kar dagitim politikasini etkileyebilecegini belirtmistir.

Yatirimeilarin farkli vergilendirme pozisyonlarina bagl olarak farkli vergilendirme tercihle-
rinde bulunacak olmalar1 nedeniyle, firmalarin kar dagitim politikalarini vergilendirmeye da-
yanarak net bir bigimde agiklamak son derece zordur. Hissedarlar ti¢ fakli gruba ayrilabilir. Bi-
rinci grup, temettil getirisini tercih edenler, ikinci grup temettii getirisi veya sermaye kazanci
tercihi konusunda kayitsiz kalanlar (yatirim fonlar1 gibi vergiden muaf yatirimcilar) ve tiglincii
grup sermaye kazancini tercih edenlerdir (yabanci yatirimeilar) (Maury ve Pajuste, 2002). Firma-
lar elde ettikleri kar tizerinden kurumlar vergisi 6derlerken, hissedarlar da elde ettikleri kar tize-
rinden girdikleri vergi dilimine gore gelir vergisi 6derler. Bu durum, temettiilerin temel olarak
iki kez vergilendirilmesi anlamina gelir. Birincisi firmanin kari tizerinden 6denen kurumlar ver-
gisi, ikincisi ise temettii gelirinden 6denen gelir vergisidir. Dolayisiyla yiliksek vergi dilimince yer
alan hissedarlar karin temettii olarak dagitilmasindansa firmada birakilmasini tercih edecekler-
dir. Vergiden muaf hissedarlar ise karin temettii olarak dagitilmasi veya firmada birakilmasi ter-
cihi konusunda kayitsiz kalacaklardir (Short, Zhang ve Keasey, 2002).

Temsil maliyeti teorisi kapsaminda, Rozeft (1982), Easterbrook (1984) ve Jensen (1986) kar
dagitim politikasinin temsil maliyetini azaltmada kullanilabilecegini ileri stirmislerdir. Rozeff
(1982), maliyet minimizasyonu yaklasimi vasitasiyla firmalarin temsil ve islem maliyetlerinin
toplamini minimum diizeye indiren optimal bir kar pay1 dagitim oraninin oldugunu gostermis-
tir. Rozeff'e (1982) gore, temettii 6demeleri temsil maliyetlerinin diisiiriilmesinde kullanilabi-
lir, kar pay1 dagitim orani arttik¢a temsil maliyetleri de azalir. Ayrica, firma digindan yatirimci-
larin (outside shareholders) 6zkaynaklarin dnemli bir kismina sahip olmasi ve bu yatirimcilarin
sahipliklerinin daginik olmasi durumunda, daha yiiksek diizeyde temettii talep edilecegi yoniin-
deki hipotezi ile uyumlu sonuglar elde etmistir. Ayrica ¢alismasinda, kar pay1 dagitim oraninin,
firma iginden yatirimcilar (insider shareholders) tarafindan sahip olunan hisse senetlerinin yiiz-
desinin negatif bir fonksiyonu oldugu, firmanin adi hisse senedi sahiplerinin sayisinin ise pozitif
bir fonksiyonu oldugu goériilmiistiir.

Easterbrook (1984), firmalarin yeni kaynak bulmak i¢in sermaye piyasalarina bagvurma-
lar1 durumunda, sermaye piyasalarinin gozetimine gireceklerini, bunun da yoneticilerin goze-
tim maliyetlerinin daha diigiik bir diizeyde gerceklesmesini saglayacagini ileri stirmistiir. Kar
pay1 dagitim oraninin artirilmasi halinde, yoneticiler ihtiya¢ duyulan kaynaklar: karsilamak i¢in
sermaye piyasalarina daha sik bagsvurmak zorunda kalacaklar ve dolayisiyla yoneticiler sermaye
piyasasi tarafindan daha sik ve etkin bir sekilde denetlenecekler, izleneceklerdir. Ayrica yone-
ticiler, sermaye piyasasi tarafindan daha fazla gozetim altinda olacaklar: igin risk almada daha
dikkatli davranmak zorunda kalacaklardir. Sermaye piyasalar1 tarafindan daha etkin bir sekilde
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izlenmeleri ve gozetim altinda tutulmalari, yoneticilerin hissedarlarin ¢ikarlarina zarar verecek
kararlar verme olasiliklarini ve dolayisiyla temsil maliyetlerinin azalmasini saglayacaktir. Ayrica
yoneticiler, sermaye piyasalarinda yeni ¢ikaracaklar1 menkul kiymetlerin daha yiiksek bir fiyat-
tan islem gormesini saglayabilmek icin temsil maliyetlerinin azaltilmas: noktasinda daha yiiksek
bir giidiiye sahip olacaklardr.

Jensen (1986), yoneticilerin temettii 6demesi yapmak yerine fonlarin firma biinyesinde bira-
kilmast yoniinde bir tercihte bulunacaklarini ileri siirmiistiir. Onemli miktarda serbest nakit aki-
mina sahip bir yoneticinin, bu fonlarin temettii 6demelerini artirmak i¢in kullanmamasi duru-
munda, diigiik getirili yatirim projelerinde veya gereksiz harcamalarda kullanabilecegini ifade
etmigstir. Dolayisiyla kar pay1 dagitim miktarinin artirilmas: suretiyle yoneticilerin kullanabile-
cekleri serbest nakit akimlarinin azaltilmasi, yoneticilerin bu fonlar: kendi kisisel ¢ikarlari i¢in,
litkks veya gereksiz harcamalarda kullanma olasiliklarini diistirecek ve kaynak kullanim etkinligini
artiracaktir. Sonug olarak bu durum, yoneticiler ile hissedarlar arasindaki serbest nakit akimla-
rindan kaynakli temsil problemlerini azaltabilecektir.

Ayrica La Porta vd. (2000) da temettiilerin yatirimcilar arasindaki (corporate insiders and
outsiders) temsil problemlerini ¢6zmede faydali bir rol oynayabilecegi belirtilmistir. Yaptig: ¢a-
lismada, hissedarlarin yasal olarak korunma kalitesi temsil maliyetinin bir gostergesi olarak ele
alinmis ve iki hipotez ortaya atilmigtir. {lk hipotezde, temettii 6demeleri hissedarlarin yasal ola-
rak korunmalarinin bir ¢iktist olarak ifade edilmistir. Bu hipoteze gore hissedarlarinin haklari-
nin iyi bir sekilde korundugu yasal rejimlerde, daha yiiksek kar pay1 dagitim orani beklenmekte-
dir. Ikinci hipotezde ise, temettii §demelerinin hissedarlarin yasal korunmasinin yerine gegecegi,
onu ikame edecegi ifade edilmistir. Bu hipoteze gore daha yiiksek temettii 6demesi yapilarak, his-
sedarlarin yasal olarak korunmalarindaki eksikliklerin telafi edilecegi beklenmistir.

Sinyal yaklasimina gore, hissedarlar ve yoneticiler arasinda bilgi asimetrisinin varlig1 kabul
edildiginde, sermaye piyasasindaki yatirimecilarin firmalarin fon bulma ve likiditesine verdigi
6nemin bir sonucu olarak, temettiiler firmalarin gelecekteki basaris1 hakkinda bir sinyal olarak
kullanilabilir. Bu yaklasim, temettii 6demelerindeki degisimlerin, yoneticilerin firmanin gelecek-
teki kazanglari, bagarisi hakkinda sahip oldugu 6zel bilgilerin bir sinyali olabilecegi diistincesine
dayanmaktadir. Sahiplik yapisindaki farkliliklar, temettiilerin firmalarin gelecekteki basarisina
iligkin bir sinyal olarak kullanilmasini etkileyebilecektir. Ornegin firmalarda sahiplik yogun-
lagmasinin olmasi, temettiilerin firmanin gelecekteki bagarisi hakkinda bir sinyal olarak kulla-
nimini azaltacaktir (Short, Zhang ve Keasey, 2002). Zeckhauser ve Pound (1990), temettiiniin
baslica fonksiyonun firmanin gelecekteki basaris1 hakkinda bir sinyal oldugu varsayildiginda, sa-
hiplik yogunlasmasinin var oldugu firmalarda temettiilerin bir sinyal olarak kullanilma ihtiyaci-
nin daha az olabilecegini, firmada hakim hissedarlarin varligiimn firmanin gelecekte saglayacagi
iyi performansin bir isareti olarak kullanilabilecegini ileri stirmistir. S6z konusu yaklasim, sa-
hiplik yogunlagmasinin oldugu firmalarda, sahiplik yogunlagsmasinin olmadig: firmalara kiyasla
daha diigiik diizeyde temettii dagitilacagini ifade edilmistir.

Shleifer ve Vishny (1997), hakim hissedarlarin yonetime bask: yapabilecek ve hatta yonetimi
degistirebilecek diizeyde yeterli oy hakkina sahip olduklarini belirtmistir. Hakim hissedarlarin,
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yonetimin daha siki denetlenmesi ve gozetlenmesi konusunda daha yiiksek bir gii¢ ve giidiiye sa-
hip olmalar1 nedeniyle, sahiplik yogunlasmasinin oldugu firmalarda sahiplik ve yonetim ayri-
mindan kaynaklanan temsil problemlerinin daha az olacagini ileri stirmiistiir. Fakat hakim his-
sedarlarin ¢ikarlarinin azinlik hissedarlarin ¢ikarlar: ile catigmasi halinde, hakim hissedarlar
kontrol giiclerini kendi refahlarini maksimize etmek i¢in kullanabileceklerdir. Dolayisiyla bu du-
rum, hakim hissedarlar ile azinlik hissedarlar arasinda temsil problemlerinin ortaya ¢ikmasina
neden olabilecektir. Hakim hissedarlarin varlig, firma {izerindeki kontrol giictintin kullanilmasi
suretiyle servetin etkin olmayan bir sekilde diger yatirimcilardan kendilerine dogru yeniden da-
gitiminin yapilmasina da neden olabilecektir.

2.2. Literatiirde Yer Alan Galismalar ve Elde Edilen Bulgular

Literatiirde kar dagitim kararlari ile sahiplik yapisi arasindaki iliskiyi arastiran ¢alismalarda
celigkili sonuglara ulasildig1 gérillmektedir. Ornegin Stacescu (2012) 2006-2009 déneminde Nor-
ve¢’te, Thanatawee (2013) 2002-2010 doneminde Taylandda, Djebali ve Belanes (2015) ise 2006-
2010 doneminde Fransada sahiplik yogunlagmas: ile kar pay1 dagitim oranlar1 arasinda pozitif
yonlii bir iliski bulmustur. Bun karsin, Maury ve Pajuste (2002) 1995-1999 déneminde Finlandi-
yada, Mancinelli ve Ozkan (2006) Italyada, Khan (2006) 1985-1997 déneminde Ingilterede, Ha-
rada ve Nguyen (2006) 1995-2002 déneminde ve yine Harada ve Nguyen (2011) 1995-2007 done-
minde Japonyada firmalarin kar pay1 dagitim oranlari ile sahiplik yogunlagmasi arasinda negatif
yonde bir iliski bulmustur.

Faccio vd. (2001), 1992-1996 déneminde firmalarda birden fazla biiyiik hissedarin varolma-
sinin, Avrupada kar pay1 dagitim oranini pozitif yonde, Asyada ise negatif yonde etkiledigini tes-
pit etmistir. Gugler ve Yurtoglu (2003) 1992-1998 déneminde Almanyada en biiyiik hissedarin
sahiplik oranindaki artigin kar pay1 dagitim oranini azalttiginy, ikinci en biiyiik hissedarin sahip-
lik oranindaki artigin ise kar pay1 dagitim oranini yiikselttigini tespit etmistir. Thomsen (2005)
Amerika, Ingiltere ve Avrupada firmalarin sahiplik yogunlagmasindaki artigin daha diisiik te-
mettii 6demesi ile iliskili oldugunu gostermistir. Smit ve Eije (2009) 2005-2008 déneminde Al-
manyada sahiplik yogunlagmasinin ne nakit kar payr dagitimi yapilip yapilmama kararini ne de
nakit temettit 6deme miktarini etkiledigine dair bir kanita ulasamamugtir.

Baba (2009) 1998-2005 déneminde Japonyada, Chai (2010) 1993-2003 déneminde Korede,
Jeon, Lee ve Moffett (2011) 1994-2004 doneminde Korede, Ullah, Fida ve Khan (2012) 2003-
2010 doneminde Pakistanda, Shukla (2014) ise 2003-2013 doneminde Hindistanda firmalardaki
yabanci sahipligi ile temettii 6demeleri arasinda pozitif bir iliski bulmustur. Lam, Sami ve Zhou
(2012) Cinde 2001-2006 doneminde yabanci sahipliginin nakit temettii 6demeleri iizerinde an-
laml1 bir negatif etkiye sahip oldugunu belirlemistir. Diger yandan, Kumar (2003) 1994-2000 d6-
neminde Hindistandaki firmalar i¢in yabanci sahipligi ile temettii 6demeleri arasinda bir iligki
olduguna dair delil bulamamigtir. Thanatawee (2013) 2002-2010 doneminde Taylandda, Goer-
gen, Renneboog ve Silva (2005) 1984-1993 doneminde Almanyada yabanci sahipligin temettii
Odemeleri tizerinde anlamli bir etkiye sahip olmadigini tespit etmistir.
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Gugler ve Yurtoglu (2003), 1992-1998 doneminde Almanyada aile sahipliginin oldugu firma-
larin, aile sahipliginin olmadig: firmalara kiyasla daha az temettii 6deme egiliminde oldugunu
belirlemistir. Wei, Wu, Li ve Chen (2011) 2004-2008 doneminde Cinde aile firmalarinin diger
firmalara kiyasla daha diisiik nakit temettii dagitim oranina sahip olduklar: sonucuna ulagmis-
tir. Djebali ve Belanes (2015) 2006-2010 doneminde Fransada aile kontroliinde olan firmalarin
daha az temettii dagittiklarina donitik delillere ulagmigtir. Attig, Boubakri, Ghoul ve Guedhami
(2016) 2006-2010 doneminde Dogu Asya iilkelerinde (Hong Kong, Endonezya, Japonya, Kore,
Malezya, Filipinleri Singapur, Tayvan, Tayland) temettii 6deme miktari ile aile kontrolii arasinda
negatif bir iliski bulmustur.

Isakov ve Weisskopf (2015) 2003-2010 déneminde Isvicrede aile sahipliginin oldugu firma-
larin, diger sahiplik yapisina sahip firmalara kiyasla daha yiiksek oranda temettii dagittigini tes-
pit etmistir. Hu, Wang ve Zhang (2008) 2000-2005 déneminde, Smirnova, Tabriztchi ve Lange
(2015) ise 1998-2007 déneminde S&P 500 endeksinde yer alan aile firmalarinin diger firmalara
kiyasla daha diisiik temettii dagitim oranina sahip olduklarini, ayrica Hu, Wang ve Zhang (2008)
yonetimin aktif bir sekilde aile bireyleri tarafindan ytirutiilmedigi aile sirketlerinin, yonetimin
aktif bir gekilde aile bireyleri tarafindan yiriitiildigi aile sirketlerine kiyasla daha yiiksek temettii
dagitim oranina sahip oldugunu tespit etmistir.

Goergen, Renneboog ve Silva (2005) 1984-1993 déneminde Almanyada firmalarin aile kont-
rolinde olmasinin kar dagitim kararlarinda anlaml bir etkiye sahip olmadigini tespit etmistir.
Chen, Cheung, Stouraitis ve Wong (2005) 1995-1998 déneminde Hong Kongda aile sahipligi
ile kar dagitim politikas: arasinda sinirl bir iligki bulmustur. Temettii dagitimi ile aile sahipligi
arasinda, aile sahipliginin % 10’un {izerinde oldugu firmalarda negatif yonde, aile sahipliginin
%10 ile %35 arasinda oldugu firmalarda ise pozitif yonde bir iligki tespit edilmistir. Al-Nawaiseh
(2013) 2000-2006 déneminde Urdiinde aile sahipliginin temettii dagitimi tizerinde negatif fakat
anlamsiz bir etkiye sahip oldugunu gostermistir.

Wen ve Jiae (2010) gore, sahiplik yogunlasmasinin oldugu firmalara kiyasla daginik sahiplik
yapisina sahip firmalarda, yoneticilerin etkin bir sekilde denetlenmesinin daha zor olmasi ve do-
layisiyla bu firmalarda temsil maliyetlerinin daha yiiksek olabilmesi, temettii 6demelerinin tem-
sil maliyetlerinin azaltilmasi amaciyla kullanilma ihtiyacini artiracaktir. Yaptiklar: calismada da-
ginik sahiplik yapsi ile temettii dagitimi arasinda pozitif bir iligki oldugu ve bunun daha yiiksek
temsil maliyetine sahip firmalarin daha yiiksek temettii 6deme egiliminde olduguna dair bir de-
lil olarak kabul etmislerdir. Al-Nawaiseh (2013) 2000-2006 déneminde Urdiinde hissedar say1-
sinin dogal logaritmast ile 6l¢tiigii daginik sahiplik yapisinin kar dagitim politikast ile iligkili ol-
madigini ortaya koymustur.

Konuyla ilgili olarak Tiirkiyede faaliyette bulunan firmalar i¢in de ¢alismalar yapildig: goriil-
mektedir. Yildiz, Gékbulut ve Korkmaz (2014), 2003-2010 déneminde Borsa Istanbulda islem
goren sanayi firmalarimin kar dagitim politikalarin: etkileyen unsurlar: arastirmistir. Caligmada,
halka agiklik orani ve toplam hisse senedi adedinin en az % 5 oranina denk gelen hisse senedi
sayisini elinde bulunduran ortak sayisinin, firmalarin kar dagitim politikalar: tizerinde bir etki-
sinin bulunmadig gérillmiistiir. Sakinc ve Gungor (2015), sahiplik yogunlasmasindaki artisin
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nakit temettli dagitim oranini artirdigini, yabanci sahiplik ve halka agiklik orani ile temettii da-
gitim orani arasinda ise negatif yonlii bir iliski oldugunu tespit etmistir. Ersoy ve Cetenak (2015),
2004-2009 déneminde Borsa Istanbul’a kayitli 116 sanayi sirketinin verilerinden faydalanarak sa-
hiplik yogunlagsmasinin (%5’ten fazla paya sahip tiim ortaklarin toplam payi ile yoneticiler, aile
tiyeleri, fonlar gibi stratejik diger tiim ortakliklarin paylar ile 6lgiillen) kar dagitim kararlarina
etkisini incelemistir. Orneklemin tamaminda, sadece temettii dagitimi yapan firmalardan olu-
san Orneklemde ve temettii dagitan ve yiiksek hizda biiyiiyen firmalardan olusan 6rneklemde sa-
hiplik yogunlagsmasinin temettii verimini pozitif yonde etkiledigi gortilmiistiir. Temettii dagitim1
yapan ve diisitk hizda biiyiliyen firmalardan olusan 6rneklemde ise sahiplik yogunlasmasi ile te-
mettii verimi arasinda istatistiksel olarak anlaml bir iliski bulunamamigtir. Aydin (2015), en bii-
yiik ti¢ ortagin sahiplik ytizdesi ile 6l¢tiigii sahiplik yogunlasmasi ve yabanci sahiplik yiizdesi ile
temettii dagitim orani arasinda pozitif bir iliski bulmustur. 2004-2012 dénemini kapsayan calis-
mada Borsa Istanbulda islem goren 78 finansal olmayan firmanin verileri kullanilmistir. Al-Naj-
jar ve Kilincarslan (2016) 2003-2012 déneminde yabanci sahiplik ve aile sahipliginin temettii
dagitim orani ve temettii verimi tizerinde negatif yonlii bir etkiye sahip oldugunu bulmustur. Ab-
dioglu (2016), 2005-2013 déneminde temettii dagitan firmalar 6rnekleminde temettii dagitim
orani ile yonetimsel sahiplik arasinda negatif y6nlii bir iliski bulurken, tiim 6rneklemde herhangi
bir iliski bulamamustir.

3. Veri ve Metodoloji

Caligmada sahiplik yapisinin kar dagitim kararlarina etkisini belirlemek amaciyla Borsa Is-
tanbul’a kote 142 imalat sanayi sirketinin 2009-2014 yillar1 arasindaki verileri kullanilmigtir. Ve-
riler Borsa Istanbul’un ve Kamuyu Aydinlatma Platformu’nun internet sitesinden alinmistir. Ca-
lismada, Rassal Etkili Panel Tobit Modeli kullanilmigtir. Panel veri analizi, tilkeler, endiistriler,
firmalar ve hane halklar1 gibi yatay kesit verilerinin, belirli bir zaman dénemi iginde bir araya
getirilmesi olarak tanimlanabilir (Baltagi, 2005). Panel veri analizi, zaman boyutuna sahip yatay
kesit serileri kullanilarak degiskenler arasindaki iliskilerin tahmin edilmesini saglayan bir yon-
temdir. Panel veri analizi, zaman serileri ile yatay kesit serilerini bir araya getirmek suretiyle hem
zaman hem de kesit boyutuna sahip veri setlerinin olusturulmasini saglamaktadir (Green, 2003).
Dolayisiyla bu analiz, zaman serisi ve yatay kesit serilerini bir araya getirerek iki veri tiiriiyle bir-
likte ¢alisma olanag1 yaratmaktadir.

Panel veri analizleri, yalnizca yatay kesit veya yalnizca zaman serisi verileri ile karsilagtirildi-
ginda cesitli avantajlara sahiptir. Panel veri analizinde, hem yatay kesit hem de zaman serilerinin
bir araya getirilmesi, daha fazla bilgi kullanimina olanak vermekte ve serbestlik derecesinde artis
saglamaktadir. Ayrica gozlem sayisindaki artis, 6l¢iilen iligkiye daha fazla degiskenlik katmak su-
retiyle coklu dogrusal baglanti1 probleminin ortadan kalkmasini saglamaktadir (Hsiao, 2003). Sa-
dece yatay kesit veya sadece zaman serisi kullanimina kiyasla gézlem sayisinin daha fazla olmast,
panel veri analizinin daha giivenilir sonuglar vermesini saglamaktadir. Ayrica panel veri analiz-
leri heterojenliklerin kontrol edilmesine imkan vermektedir (Baltagi, 2005).
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Calismada kullanilan modellerde, temettil verimi degiskeni bagimli degisken, sahiplik yo-
gunlagmasinin bir temsilcisi olarak da kullanilan sirket sermayesinde en biiyiik paya sahip ti¢
ortagin toplam sermaye icindeki pay1, halka agiklik orani, aile sahipligi ve yabanci sahiplik ise
bagimsiz degisken olarak kullanilmigtir. Yabanci sahiplik ve aile sahipligi degiskenleri kukla de-
gisken olarak kullanilmustir. Sirketlerin karlilik diizeyleri, bor¢lanma diizeyleri ve gelecek do-
nemlerde yapacaklar1 yatirimlar nedeniyle saglayacaklar1 biiylime, kar dagitim kararlarini etkile-
yen en temel unsurlardandir. Bu nedenle, olusturulan modellerde aktif karlilig1, kaldirag orani ve
aktif bityime orani kontrol degiskeni olarak kullanilmistir. Asagidaki tabloda ¢alismada kullani-
lan degiskenlerin tanimlari verilmistir.

Tablo I. Calismada Kullanilan Degiskenlerin Tanimlari

Y% Temettii Verimi (Toplam Net Nakit Temettii/Piyasa Degeri)
EBOP En bityiik ti¢ ortagin toplam sermayedeki pay:

YAB Yabanci sahiplik varsa 1, Yabanci sahiplik yoksa 0

AILE Aile sirketi ise 1, aile sirketi degilse 0

HAO Halka agiklik orant

ROA Net Kar/Toplam Aktif

KALD Toplam Borglar /Toplam Aktif

BUY Aktif bityime orani

Mancinelli ve Ozkan (2006) ve Smit ve Eije (2009), kar pay1 dagitim oran1 hesaplanirken, ora-
nin paydasinda yer alan karlilik rakaminin ¢esitli muhasebe hileleri ile manipiile edilebildigini
belirtmistir. Bu nedenle yapilacak ¢alismalarda, toplam nakit temettiiniin piyasa degerine ora-
ninin kullanilmasinin faydali olacagini ifade etmislerdir. Ayrica Schooley ve Barney (1994), Gul
(1999) ve Bradford vd. (2013), oran hesaplanirken paydada kar rakaminin kullanilmasinin, zarar
eden firmalarda temettii dagitim oraninin negatif bir deger almasina ve karlilig1 sifira yakin olan
tirmalarda kar pay1 dagitim oraninin gok yiiksek degerler almasina yol agacagini, bu nedenle goz-
lem degerlerinde problemlerin olugabilecegini, oranin paydasinda piyasa degerinin kullanilma-
sinin bu sorunlari ortadan kaldirabilecegini belirtmislerdir. Bu nedenle ¢alismada bagimli degis-
ken olarak, toplam nakit temettiiniin piyasa degerine oran: seklinde hesaplanan temettii verimi
orant kullanilmstir.

Karlilik, kar dagitim kararlarini etkileyen en 6nemli unsurlardan biridir. Diger kosullar sa-
bitken, karlilig1 daha fazla olan firmalar daha fazla temettii 6deyebileceklerdir (Fama ve French,
2002). Dolayisiyla aktif karlilik orani ile kar payr dagitim orani arasinda pozitif yonlii bir iligki
beklenmektedir. Kar dagitim kararlarini etkileyen en 6nemli faktorlerden biri de firmalarin borg-
lanma diizeyleridir (Gugler ve Yurtoglu, 2003). Bor¢larin anapara ve faiz 6demelerinin yaratacag1
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finansal yiik ve borglarin nakit akislarinda yaratacagi daralma nedeniyle, yiiksek bor¢clanma dii-
zeyine sahip firmalar daha az temettii dagitmak zorunda kalabileceklerdir. Ayrica firmalarin kar
pay1 dagitim oranini artirmasi (azaltmasi), yatirimeilar tarafindan firmanin gelecekteki basa-
risina iligkin olumlu (olumsuz) bir sinyal olarak algilanabilmektedir. Ozellikle satislarin dalga-
lanma gosterdigi donemlerde, yiiksek diizeyli bor¢ 6demeleri nedeniyle kar pay1 dagitim orani-
nin diigtiriilmesi, firmanin gelecekteki bagaris1 hakkinda yatirimeilarda olumsuz bir alg: yaratip
piyasa degerinin diigmesine yol acabilir. Dolayisiyla kar payr dagitimini azaltmanin yaratacagi
olumsuz sinyal etkisine maruz kalmamak i¢in firmalar diisiik diizeyde kar pay1 dagitimi yapacak
bir politika benimseyebilirler. Rozeft (1982), diger kosullar sabitken finansal kaldira¢ ve dolayi-
styla bor¢lanma orani ile kar pay1 dagitim orani arasinda negatif bir iliski olacagini ifade etmistir.
Fama ve Frenche (2002) gore kar pay1 dagitim orani ile bor¢lanma ve yatirim firsatlar1 arasinda
negatif yonlii bir iligki olacaktir.

Firmalarin gelecek donemlerde yapacag: yatirimlar, kar dagitim kararlarinda belirleyici bir
faktor olacaktir. Firmalarin yatirim kararlari, kar dagitim kararlarini etkileyecektir ve diger ko-
sullar sabitken daha fazla yatirim yapacak olan firmalar daha az temettii dagitacaklardir (Rozeff,
1982). Bir firmanin tesis, makine ve cihazlar gibi duran varliklara yaptiklar: yatirimlarini diger
firmalara kiyasla daha fazla artirmasi, aktif bitylime hizinin géreli olarak daha yiiksek olmasina
neden olacaktir. Ancak bu durum, firmanin kaynak ihtiyacini artiracak ve artan nakit ¢ikislari
nedeniyle likidite durumunu olumsuz etkileyebilecektir. Dolayisiyla bu firmalar likidite durum-
larin1 bozmamak, kaynak ihtiyaglarini karsilamak ve ayrica satiglarda olumsuz dalgalanmalarin
yasandig1 dénemlerde kar pay1 dagitim oranim diisiirmek zorunda kalarak firmanin gelecekteki
performansi hakkinda yatirimcilara negatif bir sinyal vermemek i¢in kar pay1 dagitim oranini
diisiik tutmayi tercih edebileceklerdir. Sonug olarak firmalarin aktif bitytime orani ile kar pay: da-
gitim orani arasinda negatif yonlii bir iliski beklenmektedir.

Panel Tobit yontemi kullanilarak, sahiplik yapisinin kar dagitim kararlari {izerine etkisini be-
lirlemek amaciyla tahmin edilen modeller asagida yer almaktadir;

Model 1:
Vi, =B,EBOF; . + B.ROA; . + BoKALD; ; + B,BUY; ) + &i,

Model 2:
TVitsr =BYAB;  + B ROA;; + B KALD;  + B, BUY; ., + 5

Model 3:
TWVirer = .ELAH'EH + B-ROA; ¢ + B KALD; . + B,BUY; ) + 54

Model 4:
TViesr = B HAD;  + B-ROA; ; + BoKALD; ; + B,BUY ., + 51
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Sekil 1'de temettil verimi degiskeninin dagilimi verilmistir. Sekil incelendiginde, temettii ve-
rimi degiskeninin sadece pozitif degerler aldigi, baz:i firmalarin hi¢ temettii dagitmadig, bazi
firmalarin ise baz1 yillarda temettii dagittig1 ve bu nedenlerle temettii verimi degiskeninin da-
giliminda sifira dogru sag tarafta bir yigilma oldugu, temettii verimi degiskeninin sol taraftan ki-
sitlandigy goriilmektedir. Temettil verimi degiskenin gostermis oldugu bu 6zelliklerden dolay: ¢a-

lismada Tobit modeli kullanilmigtir.

Density
60 80
1

40

20
I

© T T T T T

A
Temettl Verimi

Sekil 1. Temettii Verimi Degiskeninin Dagilimi

Caligmada kisitlamali bir regresyon modeli olan Tobit modelinin kullanilmasinin bir diger
sebebi de temettil veriminin; hesaplanmasinda paydada piyasa degerinin kullanilmasi nedeniyle,
hi¢bir zaman negatif degerler almamasi, dolayisiyla sifir veya sifirdan biiytik degerler almasidr.
Tobit modelleri kisitlamali, bagka bir ifadeyle kisitlanmis bagimli degiskenlerin tahmininde ter-
cih edilen modellerdir. Veri seti panel yapida olmasina ragmen; Tobit modellerde tahmin sira-
sinda en yiitksek olabilirlik yonteminin kullanilabilmesi nedeniyle, s6z konusu modeli sadece ras-
sal etkili kisitlamali regresyon modeline uyarlamak miimkiindiir (Ersoy ve Cetenak, 2015). Bu
nedenle de calisgmada Rassal Etkili Panel Tobit Modeli kullanilmigtir.

4. Ampirik Bulgular

Calismada ilk 6nce, modellerde kullanilan tim degiskenlerinin ortalama degerleri incelen-
mis, daha sonra degiskenler arasindaki korelasyon iliskisine bakilmis, son olarak da tahmin
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edilen modellerden elde edilen bulgular degerlendirilmistir. Calismada kullanilan tiim degisken-
lerinin ortalama degerleri Tablo 2'de sunulmustur.

Tablo 2. Calismada Kullanilan Degiskenlerin Ortalama Degerleri

Temettii Verimi 0.018159
En Biiyitk Ug Ortagin Payt 60.04632
Yabanci Sahiplik 0.330986
Aile Sahipligi 0.490141
Halka A¢iklik Orant 30.23872
Net Kar / Toplam Aktif 0.035065
Toplam Borg / Toplam Aktif 0.525610
Bilyiime Orani 0.106385

Tablo 2 incelendiginde, 6rneklemde yer alan 142 firmanin ortalama temettii veriminin yakla-
sik % 2 oldugu goriilmektedir. Firmalarda en biiytik ti¢ ortagin sahip oldugu sermayenin toplam
sermayedeki payinin ortalama degeri % 60’tir. Yabanci sahipligin oldugu gozlem sayisinin orta-
lama degeri % 33, aile sahipliginin oldugu gozlem sayisinin ortalama degeri ise % 49'dur. Firma-
larin ortalama halka agiklik oran1 % 30, ortalama aktif karlilig1 % 3,5, ortalama kaldirag oran1 %
52,6 ve ortalama aktif biiytime oran1 % 10,6dur. Orneklemde yer alan firmalar, 2009-2013 done-
minde yaklagik ortalama % 4 aktif karlilik orani ile ¢aligirken, varliklarinin yaklagik ortalama %
53’tnil borgla, % 47’sini 6zkaynakla finanse etmisler ve aktiflerinde ortalama % 10,6’lik bir bii-

yliime yasanmuigtir.

Degiskenler arasindaki korelasyon katsayilarini gosteren korelasyon matrisi Tablo 3'de sunul-
mugtur. Korelasyon katsayilar1 incelendiginde, modellerde kullanilan bagimli degisken ile ba-
gimsiz ve kontrol degiskenleri arasinda yiiksek diizeyde bir korelasyonun bulunmadig: goriil-

mektedir.
Tablo 3. Degiskenler Arasindaki Korelasyon Katsayilari

TV EBOP YAB AILE HAO ROA KALD BUY
TV 1.0000
EBOP 0.1283 1.0000
YAB 0.0565 0.4298 1.0000
AILE 0.1077 -0.0891 -0.1668 1.0000
HAO -0.1160 -0.8171 -0.3412 -0.0731 1.0000
ROA 0.0939 0.0530 0.0332 0.0135 -0.0318 1.0000
KALD -0.1526 -0.0502 -0.0419 0.0145 0.1029 0.1897 1.0000
BUY -0.0293 0.0545 0.0755 0.0704 -0.0941 -0.0488 -0.0975 1.0000
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Sahiplik yapisinin kar dagitim kararlarina etkisini test etmek amaciyla tahmin edilen mo-
dellerden elde edilen sonuglar Tablo 4de yer almaktadir. Wald Ki Kare degerinin % 1 6nem dii-
zeyinde anlamli olmasi, tahmin edilen tiim Rassal Etkili Panel Tobit modellerinin anlamli oldu-
gunu gostermektedir.

Tablo 4. Rassal Etkili Panel Tobit Modeli Tahmin Sonuglari

Model 1 Model 2 Model 3 Model 4
(Bagimsiz Degisken) ~ (Bagimsiz Degisken) — (Bagimsiz Degisken)  (Bagimsiz Degisken)
(EBOP) (YAB) (AILE) (HAO)
1.67*
EBOP
(0.0003355)
1.73%
YAB
(0.0149815)
) 151
AILE
(0.0143347)
2.14%
HAO
(-0.000574)
) %% . 2**)(’ J %% ‘4 %t
ROA 3.37 3.5 3.69 3.43
(0.0587266) (0.061661) (0.0632224) (0.0596825)
-4.930%* -5.120% -5.310 -4.970*
KALD
(-0.0910701) (-0.0949779) (-0.0982669) (-0.0905898)
0.09 0.14 0.15 0.05
BUY
(0.0013658) (0.0021456) (0.0022499) (0.0008038)
. -0.09 1.53 1.53 3.05%
Sabit
(-0.0014523) (0.0152665) (0.0152852) (0.0350964)
Gozlem Sayis 567 567 567 567
Sol Sansiirlii Gozlem 344 344 344 344
Sayist
‘Wald Ki Kare 29.77%¢ 29.59%%¢ 29.4400¢ 31.350%¢
Log-Likelihood 232.78416 232.87595 232.49619 233.75189

Not: Parantez igerisinde yer alan degerler tahmin edilen Z katsayilarin olasilik degerlerini gostermektedir.
ox e x simgeleri sirastyla %1, %5 ve %10 onem diizeyinde anlamli oldugunu gostermektedir.

Tobit modelinden (Model 1) elde edilen tahmin sonuglarina gore, sahiplik yogunlagmasini
temsilen kullanilan en biiyiik ii¢ ortagin pay1 degiskenine ait katsay: pozitif ve istatistiksel ola-
rak anlamlidir. Bu sonug, temettii verimi ile en biiyiik ii¢ ortagin payi arasinda pozitif yonlii bir
iliskinin oldugunu gostermektedir ve Stacescu (2012), Thanatawee (2013), Djebali ve Belanes
(2015), Sakinc ve Gungor (2015), Ersoy ve Cetenak (2015) ve Aydin'in (2015) ¢aligmasinda elde
edilen bulgularla uyumludur. Ayrica elde edilen bu sonucun, Rozeff (1982), Easterbrook (1984)
ve Jensen'in (1986) yaklasimiyla tutarli oldugu, sinyal yaklasimui ile Shleifer ve Vishny’nin (1997)
yaklagimiyla celistigi soylenebilir. Rozeff (1982), temettii 6demelerinin temsil maliyetlerinin
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diistiriilmesinde kullanilabilecegini ve kar payr dagitim orani arttik¢a temsil maliyetlerinin de
azalacagini ileri stirmistiir. Sahiplik yogunlagsmasinin yiiksek oldugu firmalarda hakim hisse-
darlar, yoneticiler ile hissedarlar arasindaki ¢ikar ¢atigmalarindan kaynakli temsil maliyetlerini
azaltmak i¢in firma tizerindeki kontrol gii¢lerini kullanarak daha fazla temettii dagitimi yap-
may1 tercih etmis olabilirler. Easterbrook (1984), kar pay1 dagitim oraninin artirilmasi halinde,
yoneticilerin ihtiya¢ duyulan kaynaklar: kargilamak i¢in sermaye piyasasina daha sik bagvurmak
zorunda kalacaklarini ve dolayisiyla sermaye piyasasi tarafindan daha sik ve etkin bir sekilde de-
netlenecekleri ve izlenecekleri i¢in de risk almada daha dikkatli davranmak zorunda kalip hisse-
darlarin ¢ikarlarina zarar verecek kararlar verme olasiliklariin ve dolayisiyla temsil maliyetleri-
nin azalacagini ileri siirmistiir. Hakim hissedarlar; bu yolu kullanarak yoneticiler ile hissedarlar
arasindaki ¢ikar catigmalarindan kaynakli temsil maliyetlerini azaltmak igin, firma tzerindeki
kontrol giiglerini daha fazla temettii dagitimi yapilmasi yoniinde kullanma istek ve arzusuna sa-
hip olabilirler. Hakim hissedarlarin boyle bir motivasyona sahip olmasi, sahiplik yogunlagmasi
ile temettii 6demeleri arasinda pozitif yonli bir iliskinin ortaya ¢ikmasinda etkili olmus olabilir.
Jensen (1986), temettii dagitim miktarinin artirilmas: suretiyle yoneticilerin kullanabilecekleri
serbest nakit akimlarmin azaltilmasinin, bu fonlarin yoneticilerin kendi kisisel ¢ikarlari i¢in, litks
veya gereksiz harcamalarda veya diisiik getirili yatirim projelerinde kullanma olasiliklarini dii-
stiriip, kaynak kullanim etkinligini artiracagini ve sonug olarak da yoneticiler ile hissedarlar ara-
sindaki serbest nakit akimlarindan kaynakli temsil problemlerini azaltabilecegini ileri stirmiistiir.
Dolayisiyla, hakim hissedarlarin temsil maliyetlerini azaltma saikiyle daha fazla temettii dagitimi
yapma yoniinde bir tercihte bulunmalari, sahiplik yogunlagsmasiyla temettii 6deme orani ara-
sinda pozitif yonlii bir iliskinin ortaya ¢ikmasina katki saglayacaktir.

Sinyal yaklagimi gergevesinde, sahiplik yogunlasmasinin var oldugu firmalarda temettiilerin
bir sinyal olarak kullanilma ihtiyacinin daha az olabilecegi ileri stiriilmektedir. Dolayisiyla sahip-
lik yogunlagmasinin yiiksek oldugu firmalarda, daha diisiik diizeyde temettii dagitilacag: ifade
edilebilir. Shleifer ve Vishny’nin (1997) yaklagimina gore, hakim hissedarlar; sermaye pay1 ora-
ninda temettii dagitimi yapmak suretiyle kar1 diger hissedarlarla paylasmak yerine, firma tizerin-
deki kontrol gii¢lerini kullanarak kendi servetlerini maksimize etmek {izere karin etkin olmayan
bir sekilde kendilerine dagitilmasini saglayabileceklerdir. Dolayisiyla hakim hissedarlarin bu ter-
cihi daha diisitk diizeyde temettii dagitilmasi seklinde bir sonucun ortaya gikmasini saglayabi-
lecektir. Ayrica zaten sahiplik yogunlasmasinin yiiksek oldugu firmalarda, yoneticiler ile hisse-
darlar arasindaki ¢ikar ¢atismalarindan kaynakli temsil maliyetleri daha az olacagi i¢in temettii
6demelerinin temsil maliyetlerini azaltmak amaciyla bir ara¢ olarak kullanilma ihtiyacinin daha
az olacag1 soylenebilir. Dolayisiyla, sahiplik yogunlagsmasinin yiiksek oldugu firmalarda temettii
dagitim oraninin daha diisitk olmasi beklenebilir.

Yabanci sahipligin bagimsiz degisken olarak kullanildigi modelden elde edilen sonuglar, ya-
banci sahiplik degiskenine ait katsayinin pozitif ve istatistiksel olarak anlamli oldugunu goster-
mektedir. Bu sonug, temettii verimi ile yabanci sahiplik arasinda dogrusal ve pozitif yonlii bir
iliskinin olduguna isaret etmekte ve yabanci sahipligin varligi durumunda kar pay1 dagitim ora-
ninm arttigini gostermektedir. Bu durum, yabanci yatirnmcilarin daha yiiksek diizeyde kar pay1
dagitimi yapan firmalar tercih ettigi seklinde de yorumlanabilir. Elde edilen bu bulgu, Baba
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(2009), Chai (2010), Shukla (2014), Jeon, Lee, Moffett (2011), Ullah, Fida, Khan (2012) ve Ay-
din'mn (2015) ¢aligmasindan elde edilen bulgular ile uyumludur.

Aile sahipligi degiskenine ait katsay: istatistiksel olarak anlamsiz ¢ikmistir. Dolayisiyla or-
neklemde yer alan firmalarda inceleme donemi icerisinde, aile sahipligi ile temettii verimi ara-
sinda istatistiksel olarak anlaml bir iliski bulunamamistir. Goergen, Renneboog, Silva (2005) ve
Al-Nawaiseh (2013) de aile sahipligi ile kar dagitim politikasi arasinda anlamli bir iliski bulama-
mugtir.

Halka a¢iklik oraninin bagimsiz degisken olarak kullanildig: Rassal Etkili Panel Tobit mo-
delinden elde edilen sonuglar, halka agiklik orani degiskeninin katsayisinin negatif ve istatis-
tiksel olarak anlamli oldugunu gostermektedir. Sakinc ve Gungor’iin (2015) ¢alismasindan elde
edilen sonuglara paralel olarak, Tiirkiyede temettii verimi ile halka a¢iklik oran1 arasinda nega-
tif yonlii ve istatistiksel olarak anlamli bir iligki bulunmustur. Dolayisiyla sirketlerin halka agik-
lik orani arttikea, kar pay1 dagitim orani azalmaktadir. Sakinc ve Gungor (2015), Wei, Zhang ve
Xiao (2003) ve Rezaloie, Zariean ve Bjarkenari (2013) de ¢aligmalarinda benzer sonuglar elde
etmigstir. Sirketlerin halka agiklik oraninin artmas: durumunda sermayenin daha fazla tabana
yayilacagi ve sirketlerin daha daginik bir sahiplik yapisina sahip olacagi, dolayisiyla sirketle-
rin sahiplik yapisindaki yogunlasmanin azalacagi kabul edilmektedir. Nitekim Tablo 3'de go-
ruldiigi tizere, halka agiklik orani ile en biiyiik {i¢ ortagin pay: arasinda negatif bir korelasyon
(-0.8171) ¢tkmistir. Model 1 ve Model 4’{in tahmin sonuglarinda, en biiyiik {i¢ ortagin payi ile
temettil verimi arasinda pozitif yonli, halka agiklik orani ile temettii verimi arasinda ise nega-
tif yonli bir iligkinin ¢ikmast, korelasyon matrisinde yer alan negatif yonli iligkiyi de teyit et-
mektedir.

Tahmin edilen modellerin tamaminda, beklentilerle uyumlu olarak aktif karlilik oraninin
katsayis1 pozitif, kaldira¢ oraninin katsayisi ise negatif ve istatistiksel olarak % 1 6nem diizeyinde
anlamli ¢ikmistir. Dolayisiyla, firmalarin aktif karlilik orani arttikca kar payr dagitim orani art-
makta, bor¢lanma diizeyleri yiikseldik¢e de kar pay1 dagitim orani azalmaktadir. Bu durum, fir-
malarin karliliklari artip, bor¢lanma diizeyleri azaldik¢a daha fazla temettii dagitima egiliminde
olabileceklerine isaret etmektedir. Caligmada firmalarin aktif bitytime orani ile temettii verimi
arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunamamustir.

5. Sonug

Bu ¢alismanin amaci sahiplik yapisindaki farkliliklarin kar dagitim kararlar tizerine etki-
sini aragtirmaktir. Galigmada Borsa Istanbul’a kote 142 imalat sanayi sirketinin 2009-2014 dé-
nemine ait verilerinden faydalanilmigtir. Analizlerde Rassal Etkili Panel Tobit yontemi kul-
lanilmigtir. Temettii veriminin bagimli degisken, sahiplik yapisini temsilen kullanilan sirket
sermayesinde en biilyiik paya sahip {i¢ ortagin toplam sermayedeki payi, halka a¢iklik orani,
yabanci sahiplik ve aile sahipligi degiskenlerinin bagimsiz degisken, aktif karlilik orani, kaldi-
rag orani ve aktif biiyiime oraninin da kontrol degiskeni olarak kullanildig: dort farkli model
tahmin edilmistir.
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Rassal Etkili Panel Tobit modellerinden elde edilen tahmin sonuglarina gore, temettii verimi
ile en biiyiik ii¢ ortagin pay1 ve yabanci sahipligi arasinda pozitif, temettii verimi ile halka agiklik
orani arasinda negatif ve istatistiksel olarak anlamli bir iligki vardir. Aile sahipligi ile temettii ve-
rimi arasinda ise istatistiksel olarak anlaml bir iliski bulunamamustir. Buna gore, en bityiik iig or-
tagin sirket sermayesindeki payi arttik¢a temettii verimi yitkselmektedir. Yabanci sahipligin va-
roldugu firmalar daha fazla temettii dagitmaktadirlar. Firmalarda halka acgiklik orani arttikea,
temettil verimi azalmaktadir. Dolayisiyla diger kosullar sabitken, sahiplik yogunlagmasinin yiik-
sek oldugu, yabanci sahipligin oldugu veya halka agiklik oraninin diisiik oldugu firmalarin daha
yiiksek oranda temettii dagittiklar: sdylenebilir. Firmalarda aile sahipliginin olmast ile kar dagi-
tim kararlari arasinda bir iliski bulunamamagtir.

Tahmin edilen modellerin tamaminda, beklentilerle uyumlu olarak aktif karlilik oraninin te-
mettii verimini pozitif yonde, kaldirag oraninin ise negatif yonde etkiledigi bulunmustur. Dolayi-
styla, firmalarin aktif karlilik oraninin artmasi temettii verimini artirirken, bor¢lanma diizeyinin
yiikselmesi temettii verimini diigiirmektedir. Bu sonug, firmalarm karliliklar1 artip, bor¢lanma
diizeyleri azaldik¢a daha fazla temettii dagitima egiliminde olabileceklerine isaret etmektedir.
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Giris

Dini hassasiyeti yiiksek insanlarin finans sisteminden uzak kalmalar1 nedeniyle bu kisilerin
birikimleri atil kalmistir. Bu tasarruflarin ekonomiye kazandirilmasi igin faizsiz bankalar kurul-
mustur.

Tiirkiyedeki seriivenine 1985 yilinda baslayan katilim bankacilig1 otuz ikinci yilindadir. Tiir-
kiyede giiniimiize kadar 8 adet katilim bankasi1 kurulmugtur. Bugiin itibariyle ise 5 adet katilim
bankasi faaliyet gostermektedir. Katilim bankalari yolu ile kérfez sermayesinin yurda gekilmesi
amaci baglangicta 6n planda iken daha sonra faize sicak bakmayan kesimin elindeki atil fonla-
rin ekonomiye kazandirilmast amacinin 6n plana ¢iktig1 gériilmektedir (Onal, 2000: 16). Diinya
finans piyasasindaki gelisimine paralel bir sekilde katilim bankalarinin Tiirkiyedeki sube sayist
glin gectikce artmaktadir. Bu durum, katilim bankalarinin triinlerine olan talebin, katilim ban-
kalarinin miisteri sayisinin ve katilim bankalarinin bankacilik sektorii i¢indeki payinin giin geg-
tike arttigini gostermektedir. Kisaca ifade etmek gerekirse; modern Islami bankacilik ya da ka-
tilim bankaciligy, ortaya ¢iktig birkag on yil 6ncesinden giintimiize kadar geleneksel finansal
sistem icerisinde kendisine bagsaril bir sekilde yer edinmistir (Lee vd. 2007: 244).

Miisteriyi memnun etme ve onun elde tutma ihtiyaci finansal sektorde kendisini gii¢lii bir se-
kilde belli etmistir. Finans sektoriinde faaliyet gosteren kurumlarin sayisinin, hizmet ve iiriin sa-
yilarin artmasi rekabeti iyice kizigtirmustir.

Hizmet sektorii artan rekabetle birlikte biiyiik bir hizla degismektedir. Degisim siireci makro
ve mikro ¢er¢evede 6nemli etkiler olusturmakta, ¢alisma ortamini ve iliskileri yeniden yapilan-
dirmaktadir. Bankalar, degisime ayak uydurabilmek, yeni stratejiler gelistirebilmek ve bunlar1
uygulayabilmek i¢in altyapilarini, teknoloji ve bankacilik modellerini biitiinlestirebilen miisteri
odakl1 sistemlerle donatmak zorunda kalmaktadir.

I. Kuveyt Tiirk Katilim Bankasi A.S.

Kuveyt Tiirk; Tlirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin 28 Subat 1989 tarihli izniyle ve “Ku-
veyt Tiirk Evkaf Finans Kurumu A.$” unvaniyla, 31 Mart 1989 tarihinde kurulmugtur. Ozel
Finans Kurumu statiisiinde faaliyet yiiriitmeye baglayan Banka, 1999 yilindan itibaren diger
Ozel finans kurumlariyla beraber 4389 sayili Bankacilik Kanunu’na tabi olarak faaliyetlerine
yon vermeye baslamis, 2006 yilinda ise halen kullanmakta oldugu Kuveyt Tiirk Katilim Ban-
kast A.S. (Kuveyt Tirk) adini almigtir. 2015 yilinda 27. yilini kutlayan Kuveyt Tiirk, dinamik
kurumsal yonetim anlayisi, miisterilerinin hizmetine sundugu yenilikgi iirtinlerle ve yurt dist
acitlimiyla Tirkiyede katilim bankaciliginin gelisimine 6nemli katkilar saglamaktadir. Kuveyt
Tiirk, 2016 tglincii geyrek itibariyla 3,9 milyar TL diizeyinde 6zkaynak biiyiikliigiine sahip-
tir. Hisselerinin %62,24’ti Kuveyt Finans Kurumu’na, %18,72’si Vakiflar Genel Miidiirliigiine,
%9’u Kuveyt Devlet Sosyal Giivenlik Kurulusu'na, %9’u Islim Kalkinma Bankast'na, geriye ka-
lan %1,04’liik kismi ise diger gercek ve tiizel Kisilere aittir. Kuveyt Tiirk'iin en biiyiik ortag: ko-
numunda olan Kuveyt Finans Kurumu (Kuwait Finance House - KFH), milyarlarca dolarlik
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toplam fon biiyilikliigii ve etkin uluslararas: hizmet ag1 sayesinde Bankanin istikrarli gelisimi-
nin teminati konumundadir.

Ekonomideki gelismeler ile miisteri ihtiyag ve beklentileri dogrultusunda faaliyet gostermeyi
ilke edinen Kuveyt Tiirk, bireysel bankacilik alaninda ¢ok sayida {iriin ve hizmeti miisterileriyle
bulusturmaktadir. Bireysel bankacilik segmentinde faaliyet yiiriitmeye baglayan ilk katilim ban-
kas1 olan Kuveyt Tiirk, bu segmentte miisteri portfoytinii istikrarl bir sekilde gelistirmekte, nite-
likli iiriin gelistirme yetenegi sayesinde de sektorde referans uygulamalara imza atmaktadir.

Katilim Bankaciliginda 6ncii olmay: gelenek haline getiren Kuveyt Tiirk Katilim Bankasinin
yeni bir projesi de Degisim Mithendisligi Olan “Sube is Modelidir”.

2. Sube is Modeli
Sube Is modeli Kuveytturk Katilim Bankasinin uygulamaya basladig: yeni stratejik modeldir.

Subelerde yer alan operasyon personellerinin zihinsel doniisiim gerceklestirerek beyin mer-
kezlerinde bulunan operasyonel islemleri ¢ikararak yerine pazarlama anlayisini koydugu bir mo-
deldir. Kisaca Kuveytturk Katilim Bankasinin sahada ki i yapis seklinin zihinsel ve fiziksel donii-
simi olarak tanimlanabilir.

2.1 Sube is Modeli Amaclan

» Subelerdeki Operasyonel islerin en aza indirgenmesi: Subelerde yapilan bir¢ok operasyo-
nel is merkezilegerek genel miidiirliik tarafindan yapilmasi.

» Pazarlama Yoneticilerinin Operasyonel islerden tamamen siyrilmasi: Pazarlama personel-
lerinin proje 6demeleri, hesap acilis1 vs. gibi operasyonel is yiikleri operasyona devredile-
rek daha ¢ok miisteri ziyareti, yeni miisteri kazanimlar: amag¢ edinilmektedir.

» Miisteri memnuniyetini azaltmadan siiregleri daha hizli ve verimli hale getirilmesi

» Teknoloji ve Self Servis Uygulamalarinin Artirilmasi: Bugiin sektdr ancak 100 milyon
miisteriye erisebiliyor. Oysa bolgesel potansiyel bunun 6 kati; ancak basarili olmak i¢in
farkli bir bankacilik modelinin uygulanmasi gerekiyor. Oniimiizdeki 10 y1l i¢inde, bir son-
raki 100 milyon miisteriye erisim saglamak amaciyla dijital 6ncelikli bir strateji uygulana-
bilir. Bu heyecanli yolculuk heniiz basliyor diyebiliriz.

2.2 Sube is Yiikiiniin Degisim Stratejisi

Sube icerisinde operasyonel is yiiklerin satis tizerinden alinarak musteri iliskilerine, miisteri
iligkileri personellerinin de yapilabilecek tiim islemleri operasyon merkezine gondererek merkez
tarafindan yapilmasini saglamasi gerekiyor. Eger sube islerini merkezilestirmeye veya Alternatif
Dagitim Kanallari(ADK) ile miisteriye yaptiramayan miisteri iliskileri personelleri is ytikleri ara-
sinda bogulmayla kars: karsiya kalabilirler.

151



Mustafa UCAR -« Serif BOGAZ

Tablo . Kuveyt Tiirk Sube Is Yiikii Degisim Stratejisi.

Sube Is Yiikii Degisim Stratejisi

Segment Bazh Satis Hizmet Model:

Merkezilegme be i5 Modeli

Kaynak: Kuveyt Tiirk Sube Is Modeli Projesi

Ayrica Finansal hizmetlerin tim boyutlarini etkileyen bir potansiyele sahip olan internet ban-
kacilig1 maliyetlerin azaltilmasina imkan vermekte miisterinin hizmet ve tiriinlere ulagmasinda
yeni kanallar yaratmaktadir. United States Office of the Comptroller of the Currency’nun verile-
rine gore, ATM’lerdeki bankacilik islemleri vezne islemlerine oranla dort kat daha ucuzdur. Bu
oran, internet bankacilig1 s6z konusu oldugunda 1/100% yiikselmektedir. Ayrica, elektronik fatu-
ralama, ekstreleme ve postalama maliyetlerinde ciddi tasarruflara olanak saglamaktadir. E-ban-
kaciligin sektérde pazarlama ve satis i¢in gerekli fiziksel alt yap: ve subelesme gereksinimini
azalttig1 da goriilmektedir (ILO; 2001: 12)

Ancak enteresandir ATM, telefon bankacilig1 ve internet bankaciligina ragmen birgok miiste-
rinin hala subeleri tercih ettigi ve kisisel iletisime dayali hizmet beklentisi i¢inde oldugu agiktr.

2.3 Sube is Modeli iletisim Sekli

Sube satis personellerinin subede yapilacak herhangi bir isin i¢in genel miidiirliik birimlerini
arayip mesgul etmesinin oniine gecilmesi amaglanmistir. Sube Pazarlama personellerinin operas-
yonel isleri birakmasi, yeni miisteri iligkilerine devretmesi istenmektedir. Yapilan herhangi bir is
i¢in pazarlama personelini d4hil olmadan gerekirse miisteri ilisikleri miisteri ile de goriiserek is-
lemi sonlandirmalidir.

152



Finansal Arastirmalar ve Calismalar Dergisi ¢ Cilt: 9 * Sayi: 17 « Temmuz 2017, ss. 149-159

Tablo 2. Kuveyt Tiirk Sube is Modeli iletisim sekli.

Sube Is Modeli (Iletisim Sekli)

m: ﬁ“'
ONCES | S
SONRASI l }

Q—&-

-ammuu

Kaynak: Kuveyt Tiirk Sube Is Modeli Projesi

2.4 Sube is Modeli Kapsaminda Bélgelere Ve Subelere Diisen Gérevler

> Yeni Sube Is Modeline Odaklanmak ve Inanmak: Inanilmayan higbir proje basaril ola-
maz. Yeni Sube Is Modelinin Tiim Caliganlara Aktarilmasi Olasi Sorunlara Ragmen Des-
tek Verilmesi,

» Degisim Yonetimi: Zihinsel Doniigiimiin Saglanmasi- Degisim Psikolojisinin Yonetilmesi,

» Uygulamalarin Kullanilmasi: Kanal Go¢ii, Otomasyon ve Merkezilesme Uygulamalarinin
Etkin Kullanilmas: gerekmektedir.

2.5 Sube is Modeli Hedef Ve Beklentiler
Sube satis personellerinin misteri ziyaret sayilarini artirmasi ve buna bagli olarak;

» Mevcut miisterilerde {irtin satig sayilarini artirmasi

» Yeni Miusteri Kazanilmasi amag edinilmektedir.
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3. Hizmet Kiltiirii

Hizmet kiiltiirii; hizmet gelistirme ve performans yetkinlikleriyle misteri beklentilerini agan
dstiin misteri degeri yaratmayi amaglayan miisteri odakl bir kiiltiirdiir (Beitelspacher vd., 2011:
215). Kiiltiir, isletmelere davranislar i¢in kurallar ve standartlar saglamaktadir (Yang, 2007: 532).
Hizmet killtiirti, hizmet yonetimi arastirmalar1 giindeminin merkezine yerlegmis bulunmaktadur.
Bu durum o6zellikle 6rgiit kiiltiiriiniin, hizmet yonetimi yapisini kullanan sabit ve tutarli hizmet
mitkemmelligi kiiltiriine dontigmesinden kaynaklanmaktadir (Skalen ve Strandvik, 2005: 231).
Berry (1999) 6diil alan isletmeleri inceledigi hizmet kiiltiirii tizerine yaptig1 arastirmada, isletme-
lerin yedi degerle yiiriitilldiigiinii tespit etmistir. Bunlar sirasiyla; yenilik, nese, saygi, ekip ¢alis-
masi, sosyal kér, biitiinliik ve mitkemmelliktir (Skalen ve Strandvik, 2005: 232). Ooncharoen ve
Ussahawanitchakit (2008) gelistirdikleri hizmet kiiltiirdi, isletme mitkemmelligi ve isletme per-
formansi arasindaki iliski modeline gére hizmet kiiltiiriinii bes boyutta ele almaktadirlar. Bun-
lar sirastyla; yiiksek kaliteli hizmet, agik ve diirist iletisim, hizmetlerin duyarlilig, hizmetlerde
hatay1 6nleme, hizmeti iyilestirme seklindedir (Ooncharoen ve Ussahawanitchakit, 2008: 14-16).
Hizmet kiiltiirtinden beklenen performans ¢iktilary; gelistirilmis tirtin kalitesi, artan pazar per-
formansi, artan miisteri memnuniyeti olgiitlerini icermektedir (Beitelspacher vd., 2011: 216).

3.1 Hizmet Kalitesinin Olciimiiniin Yapilmasi

Hizmet kalitesinin artirilabilmesi i¢in en 6nemli faktor, mevcut hizmet kalitesi sisteminin
olgiilmesi ve degisikliklerin izlenebilmesidir. Hizmet kalitesinin 6lgiilebilmesi i¢in gelistirilmis
standart kalite 6l¢me programlarina ve sistemlere ihtiya¢ vardur.

3.2 Hizmet Kalitesinin Belirleyicileri
Hizmet kalitesinin belirleyicileri on baglik altinda toplanmuistir. Bu bagliklar
Asagidaki sekilde siralayabiliriz;

i. Givenilirlik: Performansin istikrarli olmasi, isletmenin dogru hizmeti ilk seferde vermesi,
isletmenin verdigi sozlerin giivenilir olmasidir. Ornegin; faturalamada dogruluk, kayitla-
rin dogru tutulmasi, hizmetin 6ngoriilen zamanda gergeklestirilmesidir.

ii. Davranig: Personelin hizmeti yapmadaki istekliligi, hizmetin yapilma siiresidir. Ornegin;
Odeme/ duyurularin zaman gegirilmeksizin bildirilmesi, miigterinin aramasina ¢abuk
karsilik verme, hizli hizmet verme gibi.

iii. Yeterlilik: Hizmeti gerceklestirebilme bilgi ve yetenegidir. Miisteri ile temas eden persone-
lin bilgi ve yetenegi, girisimlere yardim eden personelin bilgi ve yetenegi, firmanin aras-
tirma kapasitesi 6nemli konulardir.

iv. Ulagilabilirlik: Yaklagim ve iletisim kurmadaki kolayliktir. Telefon ederek hizmete kolay

ulagilabilirlik, hizmeti veren isletmede hizmeti alana kadar gecen bekleme stiresi, hizmet
vermek i¢in uygun zamanin ve yerin segimi gibi.
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v. Saygr: Misteriyle iletisim kuran personelin kibar ve saygili davranmasidir. Satis yapan
personelin miisterinin haklarina 6zen gostermesi, personelin goriiniimiin temiz ve ba-
kimli olmasi gibi.

vi. Iletisim/Bilgi Verme: Miisterilerin anlayacag1 bir dilde onlar1 bilgilendirme seklinde agik-
lanabilir. Farkli miisterilerin 6zelliklerini dikkate alarak planli bir sekilde iletisime gegmek
gerekir. Hizmeti ve hizmet maliyetinin ne olacagini aciklama, miigterinin probleminin ¢6-
ziimiinii saglama Ornek olarak verilebilir.

vii. Glivenlik: Tehlike, risk ve siipheden uzak bir ortam seklinde tanimlanabilir. Fiziksel ve fi-
nansal gitvenlige ve kisiye 6zel durumlarin gizliligine cok 6nem verilmelidir.

viii. Misteriyi Anlama: Miisterinin ihtiyaglarini anlamaya gayret gostermek, miisterinin 6zel
gereksinimlerini 6grenmek, diizenli miisterileri tanimak gereklidir.

ix. Dokunulabilirlik: Hizmetin fiziksel unsurlarini bir bagka ifadeyle, hizmetin fiziki taniti-
cilari, personelin dig goriiniisti, hizmet tretiminde kullanilan arag ve gerecler ve hizmeti
alan veya almay bekleyen diger miisterileri belirtir.

x. Sayginlik: Bir isletmenin i¢ ve dis ¢evresince nasil algilandigy ile iliskilidir. I¢ ve dig miigte-
rilerin isletmeyi nasil gordiigii ve hangi ifadelerle tanimladig: sayginlik, kurumsal saygin-
ligin olugturulmasi, korunmasi ve siirdiiriilmesi ile iligkili siire¢ de sayginlik yonetimi ola-
rak tanimlanabilir.

4. Hizmet Sektériinde Miisteri iliskileri ihtiyac

Faizsiz/Islami Bankacilik ya da Katilim Bankacilig: diinya finans piyasasindaki payini giin
gectikee artirmaktadir. Katilimcilarin katilim bankas: tercihlerini etkileyen en 6nemli faktor
“hizmet/urin kalitesi’dir. Bu faktoriin ardindan, sirasiyla “Imaj ve Gliven”, “Personel Kalitesi” ve
“Dini/Cevresel motivasyonlar” faktorleri gelmektedir.

Isletmeler sahip oldugu varliklarini ve yeteneklerini kullanarak faaliyetlerini yerine getir-
mekte ve pazarda rekabet etmektedirler. Her isletmede birbirine benzer varliklar ve yetenekler
bulunabilmektedir. Bazi varlik ve yeteneklere sahip olmak veya onlar: taklit etmek ise kolay de-
gildir. Bagkalarinca kolaylikla elde edilemeyen bu gibi yetenekler, temel yetenekler olarak adlan-
dirilmaktadir. Temel yetenekler, isletmelerde rekabet iistiinliigli saglayabilecek varlik ve yetenek-
ler sektérde degerli olarak kabul edilen, nadir olan, taklit edilemeyen veya edilmesi pahali olan
varlik ve yeteneklerdir. Isletmelerde rekabet istiinliigii saglayabilecek, en azindan bir siire taklit
edilemeyen varlik ve yeteneklerine “temel yetenekler” ad1 verilmektedir.

Isletmeler, ancak temel yetenekleri araciligiyla elde etmis bulunduklar: rekabet iistiinliigiinii
stirdiirebilir. Bu nedenle, rekabet iistiinligiint stirdiirebilmek, temel yeteneklerin bu 6zellikleri-
nin kaybedilmemesine ve daha fazla gelistirilmesine bagldur.

Temel yeteneklerin saglanmasi ve gelistirilmesinde 6nemli olan yonetim teknikleri arasinda;
toplam kalite yonetimi, degisim miihendisligi, kiyaslama, yenilik yonetimi ve dis kaynaklardan
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yararlanma gelmektedir. Bu yonetim tekniklerinin her biri isletmelerin hem stirdiirtlebilirlikle-
rini saglamalar1 hem de rakipleriyle aralarinda fark yaratmalar: bakimindan 6nemlidir. Bu tek-
nikler isletmelere; maliyet azaltimi, kir ve pazar pay1 artirimy, etkinlik ve verimlilik artirimi, hiz
kazanma, kaliteyi artirma, yenilik yaparak fark yaratma gibi ekonomik etkileriyle rekabet orta-
minda siirdiiriilebilirliklerini saglamanin yani sira rekabet avantaji da saglamaktadir.

5. Katihm Bankacihigi Gelecek Trendleri

Tablo 3. Tirkiye'de Katilim Bankalarin Tercih sebepleri Kaynak: Celal Bayar Universitesi

Sube personeli ile yakin iligkilerim

Dini hassasiyetlerimin yonlendirmesi

insana sayg ve hirmet

Samimi ve yardimsever personel

Bilgili we Becerikli Personel

Huzurlu galisma ortami

Misteri beklentilerini tatmin eden bir hizmet yaklasim
Katim bankasi ve faizsiz kurum clarak imaj ve popalaritesi
Toplumsal katkilan { Bagis, burs ws.)

Sirdas bankacihk

mMosteri hizmet kalitesi (Hizh, etkin ve hatasiz servis)
Bankaciik imaj ve popualaritesi

Basanh bankacilik ve finans yonetimi

Baska bankalann sadlamadidi bir kisim hizmetler ve
imkanlar

Gavenilir arkadaslanmin ya da cevremin tavsiyesi
Cazip drun, islem ve hizmet tarifeleri

Uygunluk, rahat erigilebilirlik (Qrn. Arag park imkanlar,
kanfor vs.)

Cazip kredi ve odeme imkanlan
MNispeten daha yiksek kar payr dagitmasi
Uriin ve hizmet gesitliligi

Kitlesel iletisim araglanndaki reklamlar
Ev we i5 yerine yakinlilik

Kaymak: Celal Bayar Universtes 2 25 3 35 4 4.5
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Katilim bankalar1 hakkinda yapilan “Tiirkiyede Katilim Bankalarin Tercih Edilme Sebepleri”
anketi sonucunda, “Sube Personeli ile yakin iligkiler” en 6nemli sebep secilmistir, ikinci en en
onemli sebep “Dini hassasiyetlerimin yonlendirilmesi”; iigiincii sebep “Insana saygi ve hiirmet”
; olmus, “Samimi ve yardimsever personel” ve “Bilgili ve Becerikli Personel” ise dordiincii ve be-
sinci sebepler olarak takip etmistir.

Bu analiz sonucuna gore katilim bankalarinin tercih sebebi miisterilerin banka ile olan iyi
iligkileri olarak gozlenebilir. Diger 6nemli bir sonug ise Miisterilerin finansal beklentileri, {iriin
ve hizmet ¢esitliligi, hizli ve kolar erisebilir hizmet, degerlerinin, dini sebeplere nazaran daha az
6nemli oldugudur.

Bu degerlendirmede goriilen katilim bankalarinin miisteri ile birebir iligkilere verdikleri 6ne-
min sonuglarini aldiklar: gostermektedir. Fakat, miisterilerin giin gectik¢e subelere daha az ug-
rayarak agirlikli teknolojik ¢oztimleri tercih etmeleri nedeniyle, misteri ile yaratilan gticlii iliski
baglarinin gelecekte banka performansina bugiinkii kadar fark yaratici bir etkisi olmayacaktir. Ug
kategoride yapilan arastirma sonuglarina gére miisterilerinin banka tercihlerindeki en 6nemli et-
kenler, komisyon, masraf ve faiz oranlarinin uygunlugu, 6deme ve para transferi hizmetlerinin
etkinligi ve en son olarak subelere ulagim ve iletisim

Katilim Bankaciginin tercih edilme nedenlerinde ilgili yapilan ankette Sube personeli ile
miisteri arasinda yakin iligkiler 6nemli sebep olarak se¢ilmistir. Bununla ilgili anket sonuglar1
yukarida belirtilmistir.

Sonug

Diinyada bilinen ismi ile Islami Bankacilik veya Faizsiz Bankacilik gitgide 6nem kazanmak-
tadir. islami Bankaciligin olusumu ve gelisiminde ise iki ana sebep bulunmaktadur. Birincisi, dini
sebepler ikincisi ise ekonomik ve sosyal gerekeeler. Faizsiz bankacilik ile ilgili ilk ontolojik tartis-
malar 1940-50’li yillarda baglamustir. 20. Yiizyilin ikinci yarisindan itibaren ise ivme kazanmis ve
teoriden pratige dontismustiir. Tiirkiyede Bankacilik Sektorii varliklar: son sekiz yilda 20% bii-
yurken Katilim Bankalari ise varliklarini bu biiytimenin neredeyse 1,5 kat1 daha hizli bir sekilde
33% ile biiylimiigtiir. 2005 yilinda katilim bankalarinin tiim bankacilik sistemi icerisinde 2,5%
olan varliklarinin orani 2013 yilinda 5,9%’a ulasmistir. Kredi, mevduat gibi diger 6nemli finansal-
larda da katilim bankalarinin pay1 artmaya devam etmektedir. Subelesme ve personel sayist gibi
finansal olmayan gostergelerde de katilim bankalarinin paylar: artmaktadir. Tabi bir taraftan Ka-
tilim Bankalar1 toplam bankacilik icerisindeki paylarini arttirmaya ¢aligirlarken diger taraftan da
kendi aralarinda rekabet icerisindeler. Dolayisi ile katilim bankalarinin rekabeti aslinda “coope-
tition” yani igbirligi icerisinde rekabettir. Gergekten de katilim bankalar1 bankacilik sektori ige-
risindeki paylarini arttirmak i¢in isbirligi yaparken (6rnegin Albaraka Tiirk ve Kuveyt Tiirk or-
taklaga bireysel emeklilik firmasi olan Katilim Emeklilik A.S’yi kurdurlar) diger taraftan da kendi
iclerinde de rekabet etmektedirler. Katilim Bankalar arasindaki rekabet durumuna baktigimizda
ise 6zetle Bank Asyanin yok oldugu, Kuveyt Tiirk'iin son yillarda hizla biytidiigiinii ve pazar pa-
ym arttirdigini, Tiirkiye Finans'n da Pazar pay: artist ile birlikte karliik pazar payinda lider
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oldugunu, Albaraka TiirK'iin ise dérdiincii oyuncu olmakla birlikte pazar payini korudugunu ve
karli bir banka oldugunu ve piyasaya Vakif Katilim ve Ziraat Katilim gibi yeni oyuncularin or-
taya ciktig1 gozlemlemekteyiz. Oniimiizdeki dénemde ise katilim bankalar1 arasindaki rekabetin
daha yogunlagacagini diistinebiliriz. Buna karsilik “pastanin” artacag: da diigiiniilmektedir. Erns-
t&Young'in hazirladigr World Islamic Banking Competitiveness Reporta gore 6niimiizdeki do-
nemde faizsiz bankacilik (katilim bankacilig1) biiylimeye devam edecek. Raporda 6zellikle Tiir-
kiye'nin geng niifusuna ve regulasyonal reformlarina atifta bulunulmaktadir. Ayrica KOBI ve
bireysel bankaciligin bityimenin ana etkenleri olacagina deginilen raporda, 2018 gelindiginde
121 Milyar Dolarlik biiyiikliige ulagacak katilim bankaciliginin 2018% kadar olacak yillik orta-
lama biiytimesinin %21 olacagi tahmin edilmektedir. Tiirkiyenin ekonomik biyiikliigii, banka-
cilik sisteminin geligmisligi ve finans alaninda kalifiye calisan: gibi faktorlerde diger Miisliiman
tilkelere gore onde oldugunu diisiindiigiimiizde, Tiirkiyenin “Islami Finans Merkezi” olma po-
tansiyeli yiiksek olasiliktadir. Tabi bu istikrarli bitytimenin devam etmesi ve Tiirkiye'nin Islami Fi-
nans Merkezi haline gelmesi i¢in devlet kurumlari, mevcut oyuncular ve yeni girecek oyunculara
biyiik rol ve sorumluluklar diismektedir.

Tiirkiye Islami Bankaciligin énciisii olan, yaptig1 yatirimlar ve attig1 adimlarla bu énciilaigii
devam ettiren Kuveytturk Katilim Bankasinin stratejik adimlarindan biri de Sube is Modeli Ola-
rak karsimiza ¢tkmaktadir.2016 yilinda rekor kariyla Katilim Bankalar: pastasinin biiytigiine sa-
hip olan ve gelecek yillarda daha zorlagacak piyasada karini devam ettirebilmesi i¢in bu pazar-
lama projesi 6nem arz etmektedir.

Ancak yapilan ¢aligmalarda ve pilot bolge sonuglarinda hizmet kalitesi belirleycileri baslig: al-
tinda bulunan “Sayginlik” misteri iliskileri agisindan biiyitk 6nem arz ederek karsimiza ¢ikmak-
tadir. Sube ¢alisanlar1 bu kelimeyi akillarindan ¢ikarmadigy siirece ve Sube degisim liderlerinin
(Sube Miidiirii) saygisizliga meydan vermedikleri siirece bagarili olabilecek projedir.

Ayrica sube is modeli kapsaminda operasyonel riski de gozden kagirmamak gerekir. Bankala-
rin operasyonel riski yonetmek icin yalnizca sermaye karsilig1 ayirmalari yeterli degildir. Risk yo-
netimi anlayigini bankanin tiim ¢alisanlarina anlatmak ve onlarin benimsemesini saglamak, ¢ali-
sanlarina siirekli egitimler vererek, siirekli degisen ve gelisen teknolojik sistemlere ve artan {iriin
ve hizmetlere uyum saglamalar saglanmalidir.

Operasyonel riskin nedenlerine baktigimiz zaman ise personel, sistem ve teknoloji gibi neden-
leri gormekteyiz bu nedenle operasyonel riski iyi yonetmeye ¢aligan banka, personeline risk bilin-
cini yerlestirmeli, teknolojiye uyumlari i¢in egitimler vermeli, personeli bu konuda bilgilendirme-
lidir. Ayrica bu riski yonetmenin bankanin tiim ¢aliganlarinin sorumlulugu oldugunu anlatmalidir.
Clinkii operasyonel risk her hangi bir islemin her agamasinda ortaya ¢ikabilmektedir ve bilinenin
aksine operasyonel riskten bankay1 korumak ve bu riski yonetmek yalnizca risk yénetim midiirliik-
lerinin gorevi degil, bankanin tiim ¢alisanlarinin tistlenmesi gereken bir sorumluluktur.

Bankalarimizin yapmasi gereken kisa dénem kar mantigini bir kenara birakip uzun donemli
¢Ozlim arayiglarina girmeleri, riski iyi yoneterek, hem kayb1 engellemeleri hem de riskten kér et-
meleridir. Unutulmamalidir ‘Riski iyi yéneten bu yarisin mutlak galibidir
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Oz

Tarihi Ipek yolunun gectigi Orta Asya, jeopolitik konumuyla Tiirk uygarliklarinin ekonomik kaynag:
olmus, bu yiizden tarih boyunca sahip oldugu zengin yeralt1 kaynaklari ile diinya devletlerinin dikkatini
¢ekmis ve 6nemli miicadelelere sahne olmustur. Bolge, gliniimiizde de Avrupa, Asya ve Pasifik arasindaki
ekonomik iligkilerin ve uluslararasi dis ticaret baglantilarinin kurulmasinda 6nemli bir yere sahiptir. Bu ¢a-
ligmada, Orta Asya Tiirk Cumhuriyetlerinden Ozbekistan ve Kazakistan ile Tiirkiye arasindaki ekonomik ve
ticari iligkilerin 6l¢egi ve yonii incelenmeye ¢alisilmis ve tilkelerin finansal giiglerine deginilmistir. Bu bag-
lamda; tilkelerin etnik ve siyasi yapilari, ekonomik ve ticari yapilar, birbirleriyle gerceklestirdikleri dig tica-
ret miktari, tiriin esidi ve dinamikleri, ticari anlasmalar ve protokoller ele alinmus, ayrica tig tilkenin merkez
bankalar1 ve bankacilik sistemleri kargilastirilmigtir. Galismanin amacy; Tiirkiye, Ozbekistan ve Kazakistan
arasindaki ekonomik ve ticari ilikilerin giiclenmesi yoniinde yapilabileceklerin ve bu siiregte tilke merkez
bankalarinin ve bankacilik sistemlerinin roliinii ortaya koymaktir. Caliymada, Tiirkiye'nin ¢esitli diinya l-
keleri ile 6nemli ekonomik ve ticari iligkilerinin bulundugu ve finansal sisteminin giiglii bir yapida oldugu
anlagilmigtir. Buna kargin Ozbekistan ve Kazakistan'in, ekonomik ve ticari agidan Tiirkiye ile daha siku iligki
i¢inde oldugu, finansal sistemlerinin yeterince gelismedigi ve Tiirkiye'nin s6z konusu iilkeler agisindan stra-
tejik ve vazgegilmez bir paydas oldugu sonucuna varilmustir.

Anahtar Kelimeler: Orta Asya, Ekonomik Yapi, Dis Ticaret, Merkez Bankasi, Bankacilik Sistemi
Jel Kodlari: E58, F13, F15, G21, N75

ECONOMIC RELATIONS BETWEEN TURKEY-UZBEKISTAN AND
KAZAKHSTAN AND THE BANKING SYSTEM
Abstract

The Central Asia wherein the historical Silk Road exists became the economic source of the Turkish
civilizations with its geopolitical status and therefore, it had drawn quite big attention of the world states
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due its rich underground sources and became a scene of many significant battles and challenges. This re-
gion still has a very important place today as well, while establishing economic relationships along with
international foreign trade connections among the Europe, Asia and Pacific countries. In this study, the
scale and direction of the economic and commercial relationships were examined among Turkey and Uz-
bekistan and Kazakhstan of which are one of the Central Asian Turkic Republics and also, the financial
capacity of the aforementioned countries were depicted. In this regard, the ethnical and political struc-
tures of the said countries as well as their economic and commercial structures, the volume of the for-
eign trade realized among them, the variety of the products and their dynamics, commercial agreements
and protocols were also mentioned about and furthermore, the central banks of all three countries and
their banking systems were compared to each other. The purpose of this study is to set forth of what can
be done in order to enhance the economic and commercial relationships among Turkey, Uzbekistan and
Kazakhstan while drawing attention to the role of their banking systems and Central Banks. It is under-
stood during this study that, Turkey has been sustaining important economic and commercial relations
with various countries all around the world and its financial system has a very robust structure. On the
other hand, it was drawn to the conclusion that Uzbekistan and Kazakhstan have more close relation-
ships with Turkey in economic and commercial terms but their financial systems have yet not developed
as is required to be and therefore, Turkey is both a strategic and indispensable stakeholder for both of the
countries in question.

Keywords: Central Asia, Economic Structure, Foreign Trade, Central Bank, Banking System

Jel Codes: E58, F13, F15, G21, N75

Giris

Orta Asya devletleri jeopolitik konumlarinin yani sira, yeni ve genis bir pazar yelpazesine
ve ¢ok zengin enerji ve hammadde kaynaklarina sahip olmalar1 nedeniyle, son donemde diin-
yanin biiytik devletlerinin dikkatlerini ¢ekmeye baslamiglardir. Bu ¢ergevede Tiirkiyenin de ta-
rihsel agidan ortak kiiltiir ve kokten geldigi Orta Asya devletleri ile iliskilerini hem ekonomik
hem de siyasal agidan gelistirmeye ¢aligmasi olagan bir durumdur.

Orta Asya devletleri Kazakistan, Kirgizistan, Mogolistan, Ozbekistan, Tacikistan ve Tiirk-
menistan olarak siralanmaktadir. Bunlardan Mogolistan ve Tacikistan hari¢ digerleri uluslara-
rast arenada bagimsizlig1 ilk defa Tiirkiye Cumhuriyeti tarafindan taninan devletlerdir. 1800’1
yillardan 6nce Orta Asya devletleri ile Osmanli Devleti arasindaki yakin iliskiler Rus Isgali ile
sekteye ugramis olsa da Sovyet Sosyalist Cumhuriyetler Birliginin (SSCB) 1991 yilinda dagil-
mast ile birlikte yeniden gelistirilmistir. SSCB’nin Dogu ve Giiney kisimlarinda bes bagimsiz
Tirk Cumhuriyetinin diinya iilkeleri arasinda yer almasi ile birlikte bu iilkelerin modern diin-
yaya entegre olmasinda Tiirkiye hem 6nemli bir 6rnek olmus hem de yapilanmalarina katkida
bulunmustur.

Orta Asya devletleri arasinda yer alan Kazakistan'in en fazla dogal kaynaga sahip tilke ol-
masl, diger taraftan Ozbekistan'in da en fazla niifusa sahip olmasi, tarihi merkezlere (Semer-
kand, Buhara, Hive vb.) ev sahipligi yapmasi ve bir¢ok iilke ile sinir1 olmas: gibi sebepler Tiirk
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dis politikasina yeni bir boyut getirmistir. 1990’1 yillardan sonra ézellikle Kazakistan ve Ozbe-
kistan ile Tirkiye arasinda iligki ve igbirlikleri bircok alanda ortak yarar temelinde hizla gelis-
mis ve halen de gelismeye devam etmektedir. Ozbekistan ve Kazakistan bélgesel isbirligi i¢in
verdikleri ugras ile birlikte baska iilkelerle olan iligkilerini gelistirme ¢abasi icerisine girmis ol-
salar da Tiirkiye ile bu amag¢ dogrultusunda iliskiler 6n plana ¢ikmistir. Tiirkiye sadece Ozbe-
kistan ve Kazakistan’a degil, bagimsizligini tanidig: tiim Orta Asya iilkelerine ayrim gozetmek-
sizin destek saglamistir. Ornegin; sadece Tiirk Eximbank tarafindan bélge iilkelerine agilan
kredilerin miktar1 bile 2015 yil1 itibariyle 2 milyar dolara ulagmistir. Yine Tiirkiye'nin bolge til-
keleriyle ayni yil itibariyle ticaret hacmi 10 milyar dolar seviyelerinde iken, bunun yaklasik 1,5
milyar dolar1 Ozbekistan, 2 milyar dolar1 ise Kazakistan ile gerceklestirilmistir.

Goriildiigii tizere Tiirkiye ile Ozbekistan ve Kazakistan arasinda var olan iliskiler stratejik
ortaklik diizeyinde olup, bu iliskiler ¢esitli anlasma ve protokoller ile de saglam temellere da-
yandirilmistir. Bu anlagmalarin verdigi giivenle birlikte gerek Tiirk gerekse de Kazak ve Ozbek
girisimciler kapsamli bir devlet destegini de arkalarina alarak aralarindaki siyasal ve ekonomik
iligkinin derecesini giderek arttirmaktadirlar. Fakat 6zellikle Orta Asya enerji kaynaklarinin
(gaz ve petrol) Avrupa ve diinya pazarlarina ulastirilmasinda Tiirkiye'nin sadece bir koprii go-
revi gérmesinden ote bas aktorlerden biri haline gelmesi Tiirkiye Cumhuriyeti’nin tasarladig:
kapsamli jeoekonomik stratejinin eseridir.

Bu cergevede caligmada oncelikle Tiirkiye-Ozbekistan-Kazakistan iilke kiinyeleri ele alina-
rak, bu iilkelerin demografik, siyasal ve ekonomik yapilar1 incelenmistir. Daha sonra bu g tl-
kenin milli gelir, enflasyon, igsizlik, dis ticaret vb. makroekonomik verileri ve ticari yapilar1
karsilastirilmigtir. Sonrasinda iilkeler arasinda ticarete konu edilen ithal ve ihrac iiriinler ile il-
kelerin dis ticaret hacmi incelenmis ve Tiirkiye, Ozbekistan ve Kazakistan arasinda gergekles-
tirilmis sosyal ve ekonomik anlagmalar ve stratejik ortaklik protokolleri ele alinmigtir. Son ola-
rak ise, Tiirkiye, Ozbekistan ve Kazakistan'in merkez bankasi uygulamalarinin ve bankacilik
sistemlerinin tlkelerin ekonomik ve ticari iligkileri iizerindeki rollerine deginilmistir.

I. Ulkelerin Siyasi Yapisi

Giiniimiizde Tiirk diinyas: kavrami, tiim Tiirk halklarini kapsayan bir ifade olarak karsimiza
¢ikmaktadir. Tirk diinyasi, Orta Asya disinda Avrupadan Cine kadar yer alan bolgedeki 6zerk
Tiirk cumhuriyetleri ile Tiirk topluluklar: i¢in kullanilmaktadir. Bu baglamda giiniimiizde yedi
tane bagimsiz Tiirk devleti bulunmaktadir. Bunlar; Tiirkiye, Kazakistan, Ozbekistan, Azerbay-
can, Kirgizistan, Tlirkmenistan ve Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyetidir. Bunlar i¢inde Tiirkiye
ekonomik giicii, tarihi, niifusu, uluslararasi arenadaki sayginligy, stratejik ve jeopolitik konumu
ve gelecege iliskin hedefleri agisindan en 6nemli Tiirk devleti konumundadir. Tiirkiye Orta As-
yada yer alan Tiirk devletleri ile yiizlerce milyon dolarlik ekonomik iligki igerisindedir. Es anlt
olarak bu devletler de, ayni milletin kurdugu iilkeler olarak birbirlerini ticari ve siyasi iliski-
lerle desteklemektedir.
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Burada Tiirkiye'nin Tiirk diinyasi icerisinde ve Orta Asya bélgesinde yer alan Ozbekistan ve
Kazakistan ile olan iliskilerinin daha iyi anlagilabilmesi amaciyla bu tg iilkenin siyasi yapilari
karsilagtirilmaya ¢alisilmigtir.

Bagimsiz Tiirk devletleri icerisinde ilk kurulan devlet bagimsizligini ilan ederek 29 Ekim
1923 tarihinde kurulan Tiirkiye Cumhuriyeti Devletidir. Ozbekistan 1 Eyliil 1991'de bagimsiz-
ligin1 ilan etmis, ayn1 giin ilk defa Tirkiye Cumhuriyeti tarafindan taninmig ve 4 Mart 1992
tarihinde Tiirkiye ile Ozbekistan arasinda diplomatik iliskiler tesis edilmistir (DPT, 2000: 56).
Kazakistan ise 16 Aralik 1991 tarihinde bagimsizligini ilan etmis, tipk1 Ozbekistanda oldugu
gibi ayni giin ve ilk defa Tiirkiye tarafindan bagimsizlig1 taninmus, tilkeler arasi diplomatik ilis-
kiler de 2 Mart 1992 tarihinde tesis edilmistir (DPT, 2000: 32).

1991 yilinda bagimsizliklarini ilan eden Ozbekistan ve Kazakistan devletlerinin ilk kurulusg
yillarinda en biiyiik sorunlarindan biri demografik yapilaridir. $6yle ki; SSCB'den yeni ayrilmig
tilkeler olmanin dezavantajiyla 6zellikle Kazaklar iilke niifusunun yaridan daha azini olustur-
maktaydilar. Fakat yillar itibariyle artan niifus ve yabancilarin gocti ile birlikte azinlik olmak-
tan ¢ikmuglardir. Bugiin itibariyle Tablo 1'de de goruldiigu tizere, Tlirkiyede yaklagik 79 milyon
niifusun %86’sin1 Tiirklerin, Ozbekistanda 31 milyon niifusun %80’ini Ozbeklerin ve Kazakis-
tanda 18 milyon niifusun %65’ini Kazaklarin olusturdugu ve Tiirk kokenlilerin ¢ogunluga ulas-
t1g1 gozlemlenmektedir (T.C. Disisleri Bakanligi, http://www.mfa.gov.tr).

Bu ti¢ iilke her ne kadar ortak bir ge¢mise ve kimlige sahip olsalar da bir¢ok alanda birbi-
rinden farkli 6zellikler gostermektedirler. Tiirkiye, Ozbekistan ve Kazakistan'a gore ekonomik
anlamda ¢ok daha geligmis ve giiclii bir iilke konumundadir. Ornegin, Tiirkiye'nin para birimi
olan Tiirk Lirasi, Ozbekistan para birimi olan Som ve Kazakistan para birimi olan Tenge'ye
gore Dolar karsisinda ¢ok daha giigliidiir. 2017 yilinin ilk iki aylik donemine bakildiginda or-
talama olarak Tiirkiyede 1 TL 0,27 dolar, Ozbekistanda 1 Som 0,0003 dolar, Kazakistanda ise
1 dolar 0,003 Tenge degerindedir (Trading Economics, http://tr.tradingeconomics.com/count-
ries).

Tablo 1'de goriildigi iizere bu tlkeler arasinda en biiytik ylizolgiimiine sahip olan iilke
Kazakistandir. Kazakistan Turkiyenin yuzol¢imiine kiyasla yaklasik 4 kat buytklige sahip-
tir. Konusulan diller acisindan ortak bir ge¢misin biraktig1 miras ile birlikte bu tg¢ tilke ayn1
aile (Ural Altay Dil Ailesi) fakat farkli dil gruplarinda (Tiirkge-Oguz, Ozbekge-Uygur, Kazak-
¢a-Kipgak) yer almaktadirlar (Ozyetgin, 2006: 14-16). Tiirkiyede resmi dil Tiirkge iken, Ozbe-
kistanda resmi dil Ozbekge olsa da Rusca ve Tacikge de ¢ok yaygin olarak kullanilmakta, Kaza-
kistanda ise resmi dil Kazak¢a olmakla birlikte 2. Resmi dil olarak Rus¢a da yaygin bir sekilde
kullanilmaktadir.
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Tablo 1. Ulkelerin Kiinyesi (2015)

Tiirkiye Ozbekistan Kazakistan
Cumbhuriyeti Cumhuriyeti Cumhuriyeti
Niifus 78,7 Milyon 31,2 Milyon 17,9 Milyon
Para Birimi Tirk Lirast Som Tenge
Yiizol¢iimii 783.562 km? 447.400 km? 2.724.900 km?
Ozbekgee (Resmi) Kazakea (1. Resmi)
Konusulan Diller Tiirkge (Resmi) Rusga Rusga (2. Resmi)
Tacikee
Tiirk %86,2 Ozbek %80 Kazak % 65,2
Kiirt %8,3 Rus %5,5 Rus % 21,8
Gerkez %2,1 Tacik %5 Ozbek % 3
. Arap %1,6 Kazak %3 Ukraynal1 %1,8
Etnik Yapt Dige}:)r %1,8 Karakalpak %2,5 Uy;,ur %1,4
Tatar %1,5 Tatar % 1,3
Diger %2,5 Alman % 1,1
Diger % 4,4
Birlesmis Milletler,
= Islam isb}rli{gi Teskilati,
£ Ekonomik Igbirligi Teskilati,
© Avrupa Giivenlik ve Igbirligi Teskilats,
Asyada Isbirligi ve Giiven Arttirict Onlemler
Diinya Ticaret Orgiitil, Sanghay Isbirligi Orgiiti, Sanghay Isbirligi Orgiitii,
D-8, Bagimsiz Devletler Toplulugu, Bagimsiz Devletler
Ekonomik Kalkinma ve Igbirligi Avrupa Imar ve Kalkinma Bankast, Toplulugu,
Orgiiti, Islam Kalkinma Bankast, Avrasya Ekonomik Birligi,
Uyesi Olunan Karadeniz Ulkeleri Ekonomik Uluslararasi Para Fonu, Ortak Giivenlik Anlagmasi
Uluslararas = Isbirligi Teskilats, Gida ve Tarim Orgiitil, Orgiitil,
Kuruluslar %- Uluslararasi Para Fonu, Diinya Bankas: Tiirk Dili Konusan Ulkeler
£ Diinya Bankasi, Isbirligi Konseyi,
% Asya-Avrupa Kitas: Kurulugu, Diinya Ticaret Orgiitii
g Giimriik Birlii,
Avrupa Konseyi,
Giineydogu Asya Ulkeleri Birligi,
Interpol,
Akdeniz I¢in Birlik,
Tiirk Konseyi
Insani Gelisme 72. Sira 114. Sira 56. Sira
Endeksi (Yiiksek Insani Gelisme) (Orta Insani Gelisme) (Yiiksek Insani Gelime)
Gloé)::ifl;l;a:bet 51. Sira Dahil degil 42. Sira

Kaynak: T.C. Disisleri Bakanligi, Dis Politika”, http://www.mfa.gov.tr/sub.tr.mfa?ede60537-9169-4b35-
a43b-1471fc7eaf08 (14.02.2017), The Eurasia Center, (2016(a)), Uzbekistan Country Report, Washing-

ton,

https://eurasiacenter.org/country-reports/Central%20Asia/EC-Uzbekistan-Country-Report.doc,

(02/03/2017), 3-4 ve The Eurasia Center, (2016(b)), Kazakhstan Country Report, Washington, https://eura-
siacenter.org/country-reports/Central%20Asia/EC-Kazakhstan-Country-Report.doc, (02/03/2017), 1-5 ve-
rileri derlenerek tarafimizdan diizenlenmistir.

*2016 yili verisidir.
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Bu ii¢ tilke de uluslararas: diizeyde s6z sahibi olmak ve taninirliklarini arttirabilmek ama-
cryla gesitli uluslararasi kuruluglara iiye ve anlagmalara dahil olmuslardir. Ug iilkenin de or-
tak olarak iiyesi oldugu uluslararasi kuruluslar; Birlesmis Milletler, Islam Isbirligi Teskilat,
Ekonomik Igbirligi Teskilati, Avrupa Giivenlik ve Isbirligi Teskilati, Asyada Isbirligi ve Giiven
Arttirict Onlemlerdir (T.C. Disisleri Bakanligi, http://www.mfa.gov.tr). Bunun disinda Tiir-
kiye'nin Diinya Ticaret Orgiitii, D-8, Uluslararasi Para Fonu, Diinya Bankasi, Giimriik Birligi
gibi diger onemli uluslararasi kuruluglara iiyeligi bulunmaktadir. Ozbekistan da ayni sekilde
Sanghay Isbirligi Orgiitii, Bagimsiz Devletler Toplulugu, Avrupa imar ve Kalkinma Bankasi,
Islam Kalkinma Bankasi ve Uluslararasi Para Fonu gibi uluslararasi kuruluslara iiyedir (The
Eurasia Center, 2016(a): 3-4). Kazakistan'in da Sanghay Isbirligi Orgiitii, Bagimsiz Devletler
Toplulugu, Diinya Ticaret Orgiitii gibi kuruluglara iiyeligi bulunmaktadir (The Eurasia Cen-
ter, 2016(b): 3-4).

Birlesmis Milletler Kalkinma Programi (United Nations Development Program-UNDP)
cergevesinde her yil 188 iilkenin degerlendirilmesi yapilarak Insani Gelisme Endeksi (IGE)
yayinlanmaktadir. IGE; ortalama yasam beklentisiyle olgiilen uzun ve saglikli bir yasam
slirme, ortalama okula gitme siiresi ve beklenen okula devam siiresiyle hesaplanan bilgiye eri-
sim becerisi ve kisi bagina diisen gayrisafi milli hasilayla (KGSMH) 6l¢iilen insana yakisir bir
yasam standardina sahip olma becerisi olmak tizere ii¢ temel boyutu esas alan kompozit bir
dl¢iimdiir. Buna gore IGEde Tiirkiye Yitksek Insani Gelisme kategorisinde 72. sirada, Ozbe-
kistan Orta Insani Gelisme kategorisinde 114. sirada, Kazakistan ise yine Tiirkiye gibi Yiiksek
Insani Geligme kategorisinde ve 56. sirada yer almaktadir (UNDP, 2015: 33-35).

Bir diger uluslararasi endeks olan ve Isvigrede yerlesik Diinya Ekonomik Forumu (World
Economic Forum) tarafindan 140 iilke dahil edilerek iilkelerin rekabet giiciiniin sinandig1
Global Rekabet Endeksi verilerine gore ise; Tiirkiye 51. sirada, Kazakistan 42. sirada yer alir-
ken, Ozbekistan bu degerlendirmeye dahil edilmemistir (World Economic Forum, 2016: 7).

Ozbekistan ve Kazakistan'in bagimsizliklarini kazanimlarinin ardindan, Tiirkiye ile bu iil-
keler arasinda siyasi ve ticari iliskilerin gelisimine yeni bir boyut eklenmistir. Boylece iig tilke
arasinda kargilikli siyasi iliskiler acisindan kurulan baglarin giiclenmesinin, karsilikls tist dii-
zey ziyaretlerin artisinin, karma ekonomik komisyonlarin kurulmasinin, ticaret-is konse-
yi-turizm gibi mekanizmalarin gelistirilmesinin ve ¢esitlendirilmesinin yolu agilmistir. Bun-
larin yani sira egitim alaninda karsilikli 6grenci ve egitmen degisim programlarinin artis
saglanmistir. Ayni zamanda 2009 yilinda kurulan Tiirk Dili Konugan Ulkeler Isbirligi Konseyi
(Tiirk Konseyi - TDIK) ile Tiirk dili konusan iilkeler arasinda kapsamli bir isbirliginin tesvik
edilmesi amaglanmigtir (Ayrintili bilgi icin bkz. Turkkon, http://www.turkkon.org/tr-TR/ge-
nel_bilgi/1/10). Ulkeler kargilikli giivenin gii¢lendirilmesi, bolgede ve bolge disinda barigin
korunmasi, ortak tutumlarin benimsenmesi, ikili isbirliginin gelistirilmesi, ticaret ve yatirim
i¢in uygun kosullarin yaratilmasi, bilim, teknoloji, egitim ve kiiltiir alanlarinda etkilesimin
genisletilmesi, hukuki konularda bilgi degisimi ve adli isbirliginin tegvik edilmesi gibi hedef-
ler gergevesinde iligkilerini siirdiirmekte ve siirekli olarak gelistirmektedirler.
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2. Ulkelerin Ekonomik ve Ticari Yapilari

Sovyetler Birliginmin dagilmasindan sonra Rusyanin yeni bir sistemi benimsemeye ¢aligmasi
tilkeyi ekonomik zorluklarla kars1 karsiya getirmistir.1997 yili1 sonunda baglayan ve etkileri 1998
yilinda daha da fazla hissedilen Glineydogu Asya Krizi, 6zellikle Rus ekonomisini olduk¢a olum-
suz etkilemistir. Ancak 1998 yilinda yasanan Rusya Krizinin asil nedeni; genis mali agiklar ve
Rusyanin yerli ve yabanci yatirimcilara olan borglarindaki biiyiik artiglar olarak kabul edilmis-
tir. Rusya Krizi, 6ncelikle Rusya ¢evresindeki iilkeleri sonrasinda ise Rusya ile ekonomik iligkileri
olan tlkeleri etkilemistir. Kriz, 6zellikle SSCB’nin dagilmasiyla birlikte merkezi planli ekonomi-
den piyasa ekonomisine gecis siirecinde olan Tiirk Cumhuriyetlerinin sikisip kalmasina neden
olmus, bu iilkelerin bor¢lanma imkanlarini daraltip bor¢lanma maliyetlerini arttirmistir (Bilgin,
2002:1). Uretim ve ticaret hacminin azalmasi, takas sisteminin ortaya ¢tkmasi, para sisteminin
basiboslugu, Tlirk Cumbhuriyetlerinde 6nemli sorunlar: beraberinde getirmistir (Karluk, 1999:
627). Bunlarin yani sira s6z konusu tilkelerin enerji potansiyellerinin uluslararasi piyasalara nakli
konusunda Rusyaya bagimliliklarinin devam etmesi, tilkelerin ekonomik bagimsizliklarini elde
etmelerini daha da zorlastirmistir (Turan & Ozdemir, 2002: 1). Ancak 2000’li yillardan sonra bu
tilkelerdeki ekonomik yap1 incelendiginde carpici gelismeler goze carpmaktadir.

Ozbekistan'n ekonomiye yon verirken kullandig1 araglar sosyalist sistemi animsatmaktadir.
Hizla serbestlesmeyi, 6zellestirmeyi ve makroekonomik istikrara ulagmay1 amaglayan Ozbekis-
tan siki para ve maliye politikasini oneren bir ekonomi politigi uygulamaktadir. Ozbekistan'in
amacl, sosyalist tipteki ekonomiden serbest piyasa ekonomisine gegis degil, tarim agirlikli eko-
nomiden sanayilesmis ve gelismis bir iilkeye dontisiimdiir. Bu yiizden Ozbekistan agisindan ser-
bestlestirme, ozellestirme, serbest piyasa ekonomisine gecis ve makroekonomik istikrarin olus-
turulmasi ikinci planda olup, ancak sanayilesme ve kendi kendine yeterlilige ulasma i¢in elverisli
olduklari derecede uygulanmaktadir. Ozbekistan hiikiimetinin stratejisinde sanayilesme agisin-
dan yabanci yatirimlar: ¢ekmek ise olduk¢a 6nemlidir (Somuncuoglu, 2001: 19-20).

Kazakistan ise, merkezi planli ekonomiden piyasa ekonomisine gegis siirecinde 2000 yili
sonrasi kisa siirede bir¢ok kapsamli ekonomik ve ticari reform gergeklestirmistir. Bu reform-
lar kapsaminda ozellikle tekelciligin kaldirilmasi, kamusal kurumlarin 6zellestirilmesi, bor¢larin
yeniden yapilandirilmasi, verimlilik artis1 saglanmasi, fiyatlarin serbest birakilmas: ve vergi iyi-
lestirmesi konularinda 6nemli diizenlemeler yapilmigtir. Bunlara ek olarak yeni bir yatirim ka-
nunu olusturulmus ve bankacilik sistemi ile ilgili regiilasyonlar getirilmistir. Ekonomik ve ticari
alana ve bankacilik sistemine iligkin getirilen bu diizenlemeler sayesinde Kazakistan ekonomisi-
nin gelisiminin 6niindeki birgok engel kaldirilmistir (UNESCAP, 2003: 4).

Aynu yillarda Tiirkiye ise; rekabet kurallarinin isledigi, 6zel sektoriin ekonomide 6ncii, ka-
munun ise diizenleyici rol oynadigy, liberal dis ticaret politikasinin uygulandigi, mal ve hizmet-
lerin bireyler ve kurumlar arasinda engelsiz olarak el degistirebildigi bir serbest piyasa ekonomi-
sidir. Tiirkiyede Kasim 2000 ve Subat 2001 krizlerinin ardindan; ekonomide yapisal reformlara
biiylik 6nem verilmis, 6zellestirme siireci hizlandirilmis, kamu maliyesine diizen getirilmis, yasal
diizenlemelere gidilmis, ayrica mali piyasalar basta olmak {izere tarim, sosyal giivenlik, enerji ve
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iletisim sektorlerinde 6nemli reformlar gergeklestirilmistir (T.C. Disisleri Bakanligy, http://www.

mfa.gov.tr/turk-ekonomisindeki-son-gelismeler.tr.mfa).

Tablo 2. Ulke Ekonomilerinin Genel Gériiniimii (2015)

Tiirkiye Cumhuriyeti ~ Ozbekistan Cumhuriyeti ~Kazakistan Cumhuriyeti

GSYIH 717,8 Milyar Dolar 66,7 Milyar Dolar 184,3 Milyar Dolar
Reel GSYIH Biiyiime Orani %4 %4,5 %1,2
Kisi Bas1 GSYIH 9.126 Dolar 2.132 Dolar 10.510 Dolar
Enflasyon %8,5 %8,5 %6,6
Igsizlik %10,5 9%10,7 %5
Thracat 143,8 Milyar Dolar 6,1 Milyar Dolar 45,9 Milyar Dolar
ithalat 207,2 Milyar Dolar 10,2 Milyar dolar 30,6 Milyar Dolar
Uluslararasi Rezervler 106 Milyar Dolar 15 Milyar Dolar 28 Milyar Dolar
Di1s Borg 159,8 Milyar Dolar 10,9 Milyar dolar 152,8 Milyar dolar
Firma Sayist 235 (Ozbek) 520 (Tiirk) 600 (Tiirk)

511 (Kazak) 159 (Kazak) - (Ozbek)*

Kaynak: TUIK, T.C. Disisleri Bakanlig1 ve Diinya Bankasi verileri derlenerek tarafimizdan diizenlenmistir.

* Ozbekistana ait veri bulunamamugtr.

Tiirkiye ekonomisi Ozbekistan ve Kazakistan ekonomilerine gére oldukga bityiik ve giiclii bir
goriiniim sergilemektedir. Tablo 2'de goriildigi tizere 2015 yili itibariyle Tiirkiyede Gayri Safi
Yurtici Hasila (GSYIH) Ozbekistan'in 10,7, Kazakistan'in ise 3,9 kat1 bityiikliige sahiptir. Kaza-
kistan dis ticaret fazlasi verirken, Tiirkiye ve Ozbekistan dis ticaret agig1 vermektedir. Ayni za-
manda Tiirkiye'nin toplam ticaret hacmi Ozbekistan'in 21,5 kat1, Kazakistan'in ise 4,5 katidir. Tiir-
kiye uluslararasi rezerv biiyiikliigii agisindan da Ozbekistan ve Kazakistan'in oldukga dniindedir.
Buna karsin Ozbekistan ekonomisinde 2015 yilinda reel GSYIH'daki bityiime %4,5 ile Tiirkiye ve
Kazakistandan daha yiiksek gerceklesmistir. Ayni zamanda Ozbek ekonomisinin dig borcu Tiirk
ve Kazak ekonomisinin oldukea altindadir. Kazakistan'in ise yiiksek kisi bas1 GSYIH, diisiik enf-
lasyon orany, diisiik igsizlik orani ile Tiirk ve Ozbek ekonomilerine fark yarattig1 goriiliir.

Ozbekistanda tekstil, sanayi ve ingaat basta olmak iizere cesitli sektorlerde faaliyet gosteren
50.000 kisinin istihdam edildigi 520 Tiirk sermayeli firma bulunmaktadir. Tiirkiyede ise 235 Oz-
bek ve 511 Kazak sermayesine sahip sirket faaliyet gostermektedir. Kazakistanda ise 600’iin tize-
rinde Tiirk sermayeli firmayla 15.000den fazla kisiye istthdam saglanmaktadir. Tiirk girisimciler
ozellikle ilag-kimya sanayisi, gida, petrol, ingaat, otelcilik, imalat, saglik ve savunma sanayinde
one ¢ikmigtir. Kazakistanda insaat sektoriinde Tiirk sirketlerinin faaliyetleri de her gegen giin
artmaktadir. Tiirk miiteahhitlik firmalarinca Kazakistanda 2013 yilinda 1,78 milyar dolar, 2014
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yilinda ise 1,9 milyar dolar degerinde 12 proje gerceklestirilmistir. 2015 yilinda da Kazakis-
tandaki 600 Tirk firmas: toplam 2,05 milyar dolar degerinde gesitli projeler iistlenmistir (T.C.
Dasisleri Bakanligy, http://www.mfa.gov.tr/sub.tr.mfa?ede60537-9169-4b35-a43b-1471fc7eaf08).

Tablo 3’te yillar itibariyle iilkelerin GSYIH degerlerindeki degisim goriiliir. Agir sanayi ala-
ninda faaliyet gosteren Tiirkiye ekonomisinde 1990 yilinda 150 milyar dolar olan GSYIH, 2008
yilinda 730 milyar dolara ulagmis, ancak 2008 Kiiresel Krizinin ardindan yaklagik %15 oraninda
kiigiilmiigtiir. Takip eden yillarda artan GSYIH 2015 yilinda ise Tiirkiye'nin jeopolitik konumuna
bagli olarak ¢evre iilkelerde yaganan sorunlarin yansimasiyla birlikte 2014 yilindan itibaren tek-
rar gerilemeye baslamus, 2016 y1li igin ise artig beklentisiyle 750 milyar dolara ulasacag: diistiniil-
miistiir. Ozbekistan ve Kazakistan ekonomilerinde ise iiretim petrol, dogal gaz ve tiirev iiriinle-
rin gikarilmasy, islenmesi ve dagitimina dayanmaktadir. Ozbekistan tiim Orta Asya bélgesindeki
yogusturulmus gazin %747ind, petroliin %31’ini, dogal gazin %40’ m1 ve komiir yataklarinin
%55’ini elinde bulundurmaktadir (The Eurasia Center, 2016(a): 2). Buna ragmen her iki {ilke
ekonomisinin biytikliigii de diinyada petrol ve dogalgaz rezervlerine sahip diger tilke ekonomi-
lerinin oldukga gerisindedir. Tablo 3’te ayrica Ozbekistan'in GSYIH’sinin 2008 krizi dahil olmak
tizere siirekli artis kaydettigi ve 2016 yilinda 66,9 milyar dolara ulasacagina yonelik bir beklen-
tinin olustugu goriiliir. Kazakistanda ise, GSYIH'de son yillarda goriilen gerilemede diinya pet-
rol fiyatlarindaki gerilemenin yani sira dig soklarin etkisinin oldugu anlasilir (The World Bank,
2016: 3). Kazakistanda 2016 yilinda beklenen GSYIH 190 milyar dolar olmustur. GSYIH'deki de-
gisim baz alindiginda Tiirkiye ekonomisinin Ozbekistan ve Kazakistan ekonomilerinin oldukga
oniinde oldugu goriilmektedir.

Tablo 3. GSYiH (Milyar Dolar)

Ulke 1990 2000 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016*
Tiirkiye 150,6 | 266,5 | 647,1 | 730,3 | 614,5 | 731,1 | 774,7 | 788,8 | 823,2 | 798,7 | 717,8 | 750,1
Ozbekistan 13,3 | 13,7 | 223 | 29,5 | 33,6 | 393 | 459 | 51,8 | 57,6 | 62,6 | 66,7 | 66,9
Kazakistan 26,9 | 18,2 | 104,8 | 133,4 | 1153 | 148,0 | 192,6 | 207,9 | 236,6 | 221,4 | 184,3 | 190,1

Kaynak: Diinya Bankasi, World Data Bank, http://databank.worldbank.org/data/reports.aspx?source=2&-
series=NY.GDP.MKTP.CD&country=KAZ, (14.02.2017).

* Beklenen

Bir iilkenin ekonomik giiciiniin ve biiyiimesinin bir gostergesi olan GSYIH'deki degisim ka-
dar, refah gostergesi olarak kabul edilen ve tilke vatandaslarinin ortalama gelir diizeyi hakkinda
tikir veren, ayni zamanda uluslararasi karsilagtirmalarda daha aciklayic1 bir gosterge olan kisi ba-
sina diisen GSYIH nin él¢iimii de oldukca énemlidir. Bir iilkenin GSYIH'sinin o iilkenin niifu-
suna béliimiiyle kisi bagina diigen GSYIH'ye ulagilmaktadir (Alkin, Yildirim ve Ozer, 2005: 273).
Tablo 4 gore, 1990’1 yillarda ve 2000’li yillarin baglarinda Tiirkiyede kisi bagina diigen GSYIH’si
Ozbekistan ve Kazakistan'in oldukga ilerisindedir. Ancak Kazakistanda niifus artis hiz1 GSYIH
artis hizinin gerisinde kaldigindan kisi bagina GSYIH diger tilkelerin iizerine ¢ikmug, 2015 yili
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itibariyle Kazakistanda 10.510 dolar olarak gerceklesmistir. Tlirkiyede ise kisi bagina diigen GS-
YIH 9.126 dolar olurken, Ozbekistanda sadece 2.132 dolar olmustur.

Tablo 4. Kisi Bagina Diigen GSYiH (Dolar)

Ulke 1990 2000 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016*
Tiirkiye 2.791 | 4.215 | 9.309 |10.382 | 8.624 | 10.111|10.539 | 10.539 | 10.801 | 10.304 | 9.126 | 9.531

Ozbekistan 651 558 830 | 1.082 | 1.213 | 1.377 | 1.565 | 1.740 | 1.908 | 2.037 | 2.132 | 2.144

Kazakistan 1.647 | 1.229 | 6.771 | 8.514 | 7.165 | 9.071 | 11.634 | 12.387 | 13.891 | 12.807 | 10.510 | 10.616

Kaynak: Diinya Bankasi, World Data Bank, http://databank.worldbank.org/data/reports.aspx?source=2&-
series=NY.GDP.PCAP.CD&country=KAZ,TUR,UZB#, (14.02.2017).

* Beklenen

Tiirkiye, Ozbekistan ve Kazakistan tigliisiindeki igsizlik oranlar1 incelendiginde istihdamin
en yiiksek, buna kargin igsizlik seviyesinin en diisiitk oldugu tilkenin Kazakistan oldugu goriiliir.
Kazakistanda 2000li yillarda %12 civarinda olan issizlik orani son yillarda %5’lere kadar gerile-
mistir. Tirkiyede ise 2000’li yillarda %6,5 olan igsizlik oran1 2008 krizi ve sonrasinda %14 seviye-
sine kadar yiikselmis ve 2015 yilinda ise yeniden %10,5 seviyesine gerilemistir. Ozbekistanda ise
kronik bir igsizlik sorunundan bahsedilebilir. Tablo 5de gériildiigii tizere Ozbekistan bagimsizli-
gint ilan ettiginden beri %10-11 arasinda gidip gelen ve ok fazla degismeyen bir igsizlik sorunu
ile karg1 karsiyadur. Stirekli olarak var olan ve degistirilemeyen bu tiir igsizlik yapisal igsizlik ola-
rak adlandirilmakta ve az gelismis ya da gelismekte olan iilkelerin ¢ogunda bu sorun ile karsila-
silmaktadir (Zaim, 1997: 188-189).

Tablo 5. igsizlik Oranlari (%)

Ulke 1990 2000 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016*
Tiirkiye 8,2 6,5 10,3 11 14 11,9 9,8 9,2 8,7 9,2 10,5 | 11,3

Ozbekistan 10,9 | 10,9 11 11 11 10,9 | 109 | 10,8 | 10,8 | 10,6 | 10,7 | 10,1

Kazakistan 9,5 12,8 7,3 6,6 6,6 5,8 5,4 53 5,2 4,1 5 5,3

Kaynak: Diinya Bankasi, World Data Bank, http://databank.worldbank.org/data/reports.aspx?source=2&-
series=SL.UEM.TOTL.ZS&country=KAZ#, (14.02.2017).

* Beklenen

Enflasyon oranlar1 karsilastirildiginda ise, son yillarda Kazakistan'in bu {i¢ tilke arasinda en
diisiik enflasyon oranina sahip olan iilke oldugu goriiliirken, 2016 beklentisi ise Tiirkiyenin enf-
lasyon oraninda diger tilkelere gore daha iyi bir performans sergileyecegi kanist olusturmustur.
2000’1i yillarda Tiirkiyede enflasyon orani %54 seviyelerinde iken bugiin %8’lere, Kazakistanda
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ise %13 seviyelerinde iken %5’lere kadar gerilemistir. Ozbekistanda ise tipki igsizlik oraninda ol-
dugu gibi yine kronik bir enflasyon sorunu vardir. Resmi kaynaklara gore, Ozbekistanda 1994 y1-
linda enflasyon orani %1.568 iken uygulanan siki maliye ve para politikalar1 sonucunda 1994 yili-
nin ortasindan itibaren enflasyon oranlarinda biyiik distis gozlenmistir (TBTM, 2015: 36). Fakat
tilke son 15 yildir degistirilemeyen ve siirekli olarak %11 seviyelerinde bir seyir izleyen enflasyon
sorunu ile kars1 karsiyadir. 2008 Kiiresel Krizinin etkileri dogal gaz ve altin ihracati yoluyla il-
kede daha az hissedilmis olmakla beraber, Ozbekistan ekonomisi diisiik gelirli kesimleri olumsuz
yonde etkileyebilecek nitelikte iki haneli enflasyon oranlar1 ve temel ihtiya¢ maddelerinde artis
ile yiiz yiiz ytize kalmistir (Demirtepe ve Bozbey, 2013: 108).

Tablo 6. Enflasyon Oranlari (%)

Ulke 1990 2000 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016*
Tiirkiye 60,31 | 54,92 | 8,76 | 10,44 | 6,25 | 857 | 6,47 | 889 | 7,49 | 885 | 7,67 | 8,40
Ozbekistan - 11,00 | 11,10 | 11,10 | 11,00 | 11,00 | 11,00 | 10,90 | 10,70 | 10,00 | 8,50 | 10,40

Kazakistan 60,00 | 13,18 | 10,77 | 17,15 | 7,31 | 7,12 | 835 | 511 | 584 | 6,72 | 510 | 8,70

Kaynak: Diinya Bankasi, World Data Bank, http://databank.worldbank.org/data/reports.aspx?source=2&-
series=FP.CPL.TOTL.ZG&country=KAZ,TUR,UZB#, (14.02.2017).

* Beklenen

Bir iilkenin bor¢ stoku denildigi zaman, o tilkenin herhangi bir dénemdeki i¢ ve dis borglari-
nin toplam miktar1 anlagilir. Kamu net borg stoku ise, bir {ilkenin belirli bir donemdeki toplam
borg stokunun o donemdeki GSYIH'ye oran1 demektir. Bu oranin hangi seviyede olmas gerektigi
Avrupa Para Birligi'ne (APB) iiyelik kosullar1 ile gok daha netlesmistir. APBde kamu finansmani-
nin siirdiiriilebilirligi ve istikrarinin saglanmasi igin hem kamu borg stoku/GSYIH orani hem de
biitge a131/GSYIH orani seklindeki mali kriterler sirastyla Maastricht Antlagmasi (Ayrintili bilgi
i¢in bkz. The Maastricht Treaty, 1992) ile Istikrar ve Bityiime Paktr'nda (Ayrintili bilgi i¢in bkz.
The Stability and Growth Pact, 1997) tanimlanmigtir. Bu anlagsma ¢ergevesinde, APB’ye giris i¢in
toplam kamu borg stoku/GSYIH oraninin %60 olmasi gerekmektedir (The Maastricht Treaty,
1992: 183). Tablo 7de goriildiigii iizere Tiirkiyede bu oran 1990’1 yillarda yaklasik %78 seviyele-
rinde iken, 2015 yilinda yaklasik %33 seviyelerine kadar gerileyerek Avrupa Birligi (AB) tilkeleri-
nin bile altinda gerceklesmistir. Ozbekistanda ise kamu borg stoku 2015 yilinda %11 seviyeleri ile
oldukga diisiik olup, iilke bor¢ stoku yok denecek kadar az olan tilkeler kategorisinde yer almak-
tadir (Bulut,2016: 60). Kazakistanda ise kamu borg stoku 2007 yilindan bu yana siirekli yiiksele-
rek 2015 yilinda %23 seviyesine ulagmuistir.
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Tablo 7. Kamu Borcu / GSYIH (%)

Ulke 1990 2000 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016*
Tiirkiye 77,90 | 52,80 | 39,90 | 40,00 | 46,00 | 42,30 | 39,10 | 36,20 | 36,10 | 33,50 | 32,90 | 33,00

Ozbekistan | 29,00 | 59,38 | 15,79 | 12,73 | 10,98 | 996 | 9,09 | 8,62 | 858 | 870 | 11,00 | 10,90

Kazakistan 17,60 | 17,96 | 5,90 | 6,70 | 10,20 | 10,70 | 10,41 | 12,39 | 12,86 | 14,70 | 23,30 | 22,10

Kaynak: Trading Economics, http://tr.tradingeconomics.com/indicators, (14.02.2017).

* Beklenen

Burada tilkeler dis ticaret yapilar: itibariyle degerlendirilmeye ¢alistimistir. Yiikseler ve Tiirkan
(2008), Saygili vd. (2010), Ozmen (2014) ve Yildirim (2015) yaptiklar1 ¢aligmalarda, son dénemde
Tirkiyede ihracatin, ithalata bagimliiginin arttigini ortaya koymuslardir. Saygili vd. (2010) calis-
malarinda, Tiirkiyede son dénemde tiretim yapisinin ithal girdi kullanim orani geleneksel emek-yo-
gun sektorlerden daha yitksek olan sanayi sektorlerinin (motorlu kara tagitlari, diger ulagim arag-
lary, elektrikli makine, ana metal gibi) lehine degistigini vurgulamis ve buna bagl olarak ithal girdi
kullanim oranmnin arttigi sonucuna ulagmislardir. Ozmen (2014) de galismasinda benzer sekilde,
Tiirkiyede dig ticaret agiklarinin temelde orta-yiiksek ve yiiksek teknoloji yogunlugu olan iiriin it-
halatindan kaynaklandig1 sonucuna ulagmuistir. Tablo 8de 2001 ve 2009 yillarinda krizlerin etkisiyle
ve 2015 yilinda dovizde yasanan agir1 konjonktiirel dalgalanmalarla dis ticaret agiklarinin azaldig,
bunlarin disindaki yillarda ise ihracat ve ithalatin hizla arttig1 hatta ithalat artisinin ¢ok daha yiiksek
olmasi nedeniyle dis ticaret agiklarinin yiikseldigi goriilmektedir. Bu durum cari islemlerdeki agik-
larin da biiytimesine neden olmaktadur. Tiirkiyede ihracatin ithalat1 karsilama orani ise son yillarda
artmug ve 2015 yilinda %69,4 diizeyinde gerceklesmistir.

Tablo 8. Tiirkiye'nin Dig Ticareti (Milyar Dolar)

- 2001 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

ihracat 107,2 132,0 102,1 113,9 134,9 152,4 151,8 157,6 143,8
ithalat 41,4 170,0 201,9 140,8 185,5 240,8 236,5 251,6 242,1 207,2
Hacim 72,7 277,2 2339 2429 299,4 375,7 388,9 403,4 399,7 351,0
Denge -10,1 -62,8 -69,9 -38,7 -71,6 -105,9  -84,1 -99,8 -84,5 -63,4

Kaynak: ITC, (2017), “Trade Map’, http://www.ITC,TradeMap.org/Product_SelCountry_TS.aspx,
(14.02.2017).

Asya ve Rusyada yaganan mali krizlerin de etkisiyle Ozbekistanda 1997 yilinda 4,4 milyar do-
lar olarak gerceklesen ihracat, 1998 yilinda 3,5 milyar dolar seviyelerine diigmiis, ayni yil iilkede
dis ticaret hacmi 6,8 milyar dolar daralma gostermistir. Bu donemde hammadde ve {iriin ihra-
catinda énemli azalmalar goriilmistiir (KTO, 2008: 18). Tablo 9'da goriiligii iizere Ozbekistan
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dis ticareti 2001 yili sonrasinda hacim olarak artmaya baglamis, ancak iilke dis ticaret agig1 so-
runu ile karsi karsiya kalinmistir. 2015 yili itibariyle Ozbekistan dis ticaretinin 6,1 milyar dolar
ihracattan, 10,2 milyar dolar1 ise ithalattan olugsmus ve Ozbek ekonomisinde 4,1 milyar dolarlik
dis ticaret ag1g1 ortaya ¢ikmistir. 2015 yilinda Ozbekistanda ihracatin ithalat1 kargilama orani ise
%59,8 olmustur.

Tablo 9. Ozbekistan’in Dig Ticareti (Milyar Dolar)

- 2001 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

fhracat

ithalat 2,1 6,3 91 8,1 8,2 9,7 10,9 12,8 13,5 10,2
Hacim 4,4 12,7 17,6 13,7 14,9 16,7 17,2 21,0 20,6 16,3
Denge 0,2 0,1 -0,6 -2,5 -1,5 -2,7 -4,6 -4,6 -6,4 -4,1
Kaynak: ITC, (2017), “Trade Map’, http://wwwITC,Trade Map.org/Product_SelCountry_TS.aspx,
(14.02.2017).

1998 yilinda Ozbekistan gibi Kazakistan dis ticareti de dnemli agiklar vermistir. Fakat Tablo
10da goriildiigi tizere, 2001 yilindan sonra Kazakistanda dis ticaret en 6nemli ihra¢ kalemi olan
petrol fiyatlarinda diinyada yasanan artisla birlikte fazla vermeye baglamustir. Ulke ihracatinin
onemli kalemlerini petrol ve gazin olusturmasi nedeniyle, diinya pazarlarinda bu trinlerin fi-
yatlarinda olugan degisimler Kazakistan dis ticaret dengesinin de siirekli olarak dalgalanmasina
neden olmaktadir. Kazakistanda iiretim gogunlukla petrol ve gaz sektérlerinde yogunlastigindan
tilkede sermaye ve tiiketim mallar1 talebi karsilanamamaktadir. Kazakistanda sermaye ve tiike-
tim mal1 yetersizligi iilke ekonomisinin ithalata dayal1 bir ekonomi olmasina neden olmaktadir.
Bu nedenle iilkenin genis ve agik sinirlarindan iilkeye ucuz, kagak ve hatta kalite bakimindan da
diisiik mal girisi oldukga fazladir (DEIK, 2012(a): 7). Kazakistanda ihracatin ithalati kargilama
orani yaklasik %150 seviyelerindedir.

Tablo 10. Kazakistan'in Dis Ticareti (Milyar Dolar)

fhracat 71.2 43,2 57,2 88,1 88.1 84,7 79,4 45,9
fthalat 6,2 32,6 37.9 28,4 24,0 38,0 58,2 48,9 41,2 30,6
Hacim 14,7 80,3 109.1 71,6 81,2 126,1 146,3 133,6 120,6 76,5
Denge 2,3 15,1 333 14,8 33,2 50,1 29,9 35,8 38,2 15,3
Kaynak: ITC, (2017), “Trade Map”, http://www.ITC, Trade Map.org/Product_SelCountry_TS.aspx,

(14.02.2017).
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Gelismekte olan tilkeler genellikle ithal mallarinin yerli mallarla ikamesi politikas: olan ithal
ikameci politikay1 ya da disa agilip uluslararasi ekonomiyle entegre olarak ihracata dayali sanayi-
lesme stratejisini benimserler. Tiirkiye Cumhuriyetinin kurulusundan giiniimiize kadar olan sii-
regte tilkemizde her iki politika da uygulamustir. Tiirkiye, 1980 yilina kadar ithal ikameci sanayi-
lesme stratejisi uygulamistir. 24 Ocak 1980 tarihinde Ekonomik Istikrar Kararlar1 gergevesinde
ise Tlirkiye Cumhuriyeti Hiikiimeti, ithal ikameci sanayilesme stratejisini noktalayip, disa agil-
mus ve ihracata dayali sanayilesme stratejisini benimseyerek uygulamaya koymustur (Akkaplan,
2014: 95-96). Tablo 11'de de goriildiigii tizere, Tiirkiyenin ihracatinda ilk siray: toplam ihracat-
taki %12,1'lik pay1 ile demiryolu veya tramvay tasitlari ile bunlarin aksam ve pargalar1 harig di-
ger tasit ve parcalari almaktadir. Zaten Tiirkiye'nin en ¢ok ihracat yaptig: tilke olarak otomotiv
devi Almanyanin yer almasi bu durumu agiklamaktadir. Bunun disinda makine, mekanik cihaz-
lar, niikleer reaktorler, kazanlar ve pargalary; dogal veya kiiltiirlii inciler, kiymetli veya yar1 degerli
taslar, kiymetli metaller; 6rme veya 1§ isi kiyafetler ve giyim esyalary; elektrikli makina ve cihaz-
lar ve bunlarin pargalar: Tiirkiyenin diger tilkelere olan ihracatinin baglica tiriin gruplari arasinda
yer almaktadir. Tirkiye'nin 2000’1i yillarin baginda baslica ihrag tirtinii tekstil iken, son yillarda
tagit parcalarinin baslica ihrag tiriinii haline gelmesi Tiirkiye'nin teknoloji ihrag eden bir iilke ko-
numuna geldiginin gostergesidir.

Tablo | 1. Tirrkiye’nin Baglica ihrag Uriinleri (Milyon Dolar)

Uriin 2001 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2015 %’si
Tasit Parcalar1 2.335 | 15903 | 18.326 | 12.257 | 13.814 | 15.803 | 15.148 | 17.000 | 18.063 | 17.463 12,1
Makme-Mekamk 1.744 | 8.781 | 10.258 | 8.130 | 9.415 | 11.560 | 11.999 | 12.989 | 13.591 | 12.333 8,5
Cihazlar

Kiymetli Maden 472 2.623 | 5383 | 5928 | 3.748 | 3.738 | 16325 | 6.998 | 7.716 | 11.263 7,8

Kiyafet ve Giyim 3.641 | 8.022 | 7.827 | 6927 | 7.741 | 8385 | 8.418 | 9.244 | 10.024 | 8.928 6,2

Elektrikli Makine 2259 | 7.422 | 7970 | 6.641 | 7.530 | 8.874 | 9.373 | 9.544 | 9.692 | 8.280 5,7

Demir ve Celik 2.069 | 8372 | 14.946 | 7.638 | 8.761 | 11.225 | 11.332 | 9.918 | 9.244 | 6.556 4,5

Hazir Giyim Egyast | 2.639 | 5445 | 5.326 | 4295 | 4.639 | 5124 | 5431 | 5714 | 6.232 | 5917 4,1

Demir veya Gelikten| oo |y 19 | 5742 | 4550 | 4855 | 5748 | 6093 | 6148 | 6356 | 5465 | 38

Egyalar

Plastik Madde 610 2.822 3.563 3.093 3.717 | 4.580 5.012 5.608 6.097 5.358 3,7
Ham Petrol 444 5.147 7.531 3.901 4.505 6.539 7.708 6.724 | 6.111 4518 3,1
Diger 14.137 | 38.598 | 45.123 | 38.770 | 45.246 | 53.324 | 55.617 | 61.908 | 64.478 | 57.762 40,1

Toplam fhracat 31.333(107.271|132.002| 102.138| 113.979| 134.906 | 152.461 | 151.802 | 157.610 | 143.850( 100,0

Kaynak: ITC, (2017), “Trade Map’, http://www.ITC, Trade Map.org/Product_SelCountry_TS.aspx,
(14.02.2017).
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Ozbekistanda ise 100'den fazla yeralti maden tiiri bulunmaktadir. Bu madenlerin baslicalars;
altin, bakr, giimiis, kursun, ¢inko ve uranyumdur. Ozbekistan volfram, dogal gaz ve diger yeralt:
hammadde kaynaklari bakimindan da énemli bir zenginlige sahiptir. Ozbekistan, altin maden-
leri bakimindan diinyada dérdiincd, altin tiretiminde ise Bagimsiz Devletler Toplulugu (BDT)
tilkeleri i¢inde Rusyadan sonra ikinci, diinyada ise dokuzuncu sirada yer almaktadir. Ulkede bir
diger 6nemli dogal kaynak da bakirdir. Toplam bakar rezervleri 1,3 milyon ton olarak hesapla-
nan Ozbekistan, bu alanda diinyada onuncu sirada yer almaktadir. Ayni zamanda diinyanin dér-
diincii buytik uranyum iireticisi ve besinci bitytik ihracat¢isidir (TBTM, 2015: 33-34). Tablo 12°de
de goriildiigii tizere 2015 yilinda Ozbekistan’in ihracatinin %31°lik kismini kiymetli maden ve de-
gerli taslar olusturmaktadir. Halbuki, Ozbekistan'in bagimsizligini kazandig: ilk yillarda ve 2001
yilinda en énemli ihrag kalemi pamuktur. Fakat 2010 yilindan sonra Ozbekistanda pamuk iiriin-
leri ile pamuk yag1 kalitesinin arttirilmasina yonelik olarak hiikiimetin tilkede iiretilen pamugun
depolama, igleme ve ihrag islemini yapan isletmeleri, yeni olugturulan “Ozbek Pamuk Sanayi fh-
racat” (Ozbek Pahta Sanaat Eksport) Holding Sirketi catis1 altinda birlestirmesi sonucu pamuk
ihracat1 bir hayli azalmistir. Buna ragmen Ozbekistan hala diinya pamuk ihracatinda besinci si-
rada, pamuk iiretiminde ise altinci sirada yer almakta ve “Ozbek Pamugu” ad1 altinda énemli bir
kalite standardi yakalanmis bulunmaktadr.

Tablo 12. Ozbekistan’in Baglica ihrag Uriinleri (Milyon Dolar)

Uriin 2001 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 |2015 %’si
Kiymetli Maden 387 | 216 | 1.137| 156 | 301 | 206 | 696 | 1.804 | 1.445| 1.921 | 31,3
Pamuk 934 | 1.442 | 1.472 | 855 | 1.580 | 1.350 | 1.134 | 1.081 | 923 | 862 14,1
Ham Petrol 357 | 949 |[2.551|2.629|1.292 ] 1.587 | 895 | 1.586 | 1.470 | 662 10,8
Bakur ve Alagimlar: 78 507 | 430 | 286 | 537 | 700 | 625 | 611 | 598 | 570 9,3
Kiymetli Metal 73 485 | 563 | 403 | 655 | 443 | 336 | 443 | 381 | 462 7,5

Yenilebilir meyve ve findik | 70 | 280 | 210 | 219 | 339 | 504 | 382 | 351 | 347 | 267 43

Yenilebilir Sebzeler 34 147 71 94 212 233 149 220 216 170 2,8
Kyafet ve Giyim 9 64 66 55 117 157 | 201 218 178 152 2,5
Giibreler 14 94 356 69 189 | 231 228 | 219 130 144 2,3
Hassas Tibbi Aletler 1 6 3 8 11 4 11 106 | 104 | 114 1,8
Diger 370 | 2.301 | 1.712 ) 906 | 1.489 | 1.622 | 1.668 | 1.573 | 1.343 | 802 13,1
Toplam ihracat 2.327 | 6.491 | 8.571 | 5.680 | 6.722 | 7.037 | 6.325 | 8.212 | 7.135| 6.126 | 100,0

Kaynak: ITC, (2017), “Trade Map’, http://www.ITC, Trade Map.org/Product_SelCountry_TS.aspx,
(14.02.2017).
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Kazakistanda faaliyette bulunan isletmeler agisindan ise tiretim ti¢ kisma ayrilmaktadir. Bun-
lardan ilki 6zellikle yabancilarin da yatirim yaptig stratejik alanlar olarak kabul edilen enerji ve
demir gelik endiistrisidir. Tkinci kisimda, kismi 6zellestirmenin hakim oldugu, yerli ve yabanci
biiyiik girisimlerin bulundugu maden ve metal endiistrisi yer almaktadir. Ugiincii kisimda ise,
gida endistrisi ve hafif sanayi sektoriinde faaliyette bulunan sirketler yer almaktadir (UNES-
CAP, 2003: 7). Enerjinin Kazak ekonomisindeki yerini anlamak igin biit¢e verilerinden bahset-
mek faydali olacaktir. 2013 ve 2014 yillarinda biit¢enin gelir kaynaklarinin takriben 2/3’i enerji
kaynaklarinin ihracina dayalidir. Kazakistan'in eski Sovyet Cumhuriyetleri icerisinde Rusyadan
sonra petrol {iretiminde ikinci sirada yer almasi da enerjinin tilke biitcesindeki yerini ve iilkenin
diinya ekonomisindeki konumunu gozler 6niine sermektedir. Sadece kanitlanmis petrol rezerv-
leri dahi 30 milyar varil (yaklagik 3,9 milyar ton) olan Kazakistan, diinyadaki petrol kaynaklari-
nin yaklasik %1,8’ini elinde bulundurmaktadir. Kazakistan sahip oldugu petrol rezervlerine gore
diinyada on ikinci sirada, dogal gaz kaynaklar: agisindan ise yirminci sirada yer almaktadir. Bu-
nun yaninda Kazakistan enerji tiretim hacmine gore diinyada ilk 20 tilke igerisinde bulunmakta-
dir (Ismayilov ve Budak, 2015: 1). Tablo 13’te de gdriildiigii iizere Kazakistan'in 2015 yilinda top-
lam ihracatinin %67,7’lik kismin1 ham petrol olusturmaktadir. Bunu sirasiyla dogalgaz, demir
celik, bakir ve cevher, cliruf (komiir kirintisi) ve kil takip etmektedir. Bu durum Kazakistanda
tiretimde enerji ve demir ¢elik endiistrisinin hdkim oldugunu gostermektedir.

Tablo 13. Kazakistan'in Baslica ihrag Uriinleri (Milyon Dolar)

2001 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 20/0,1815
0

Ham Petrol 4.757 31518 48910 30.027 41.032 63.456 64.139 64.621 60.700 31.119 67,7
Petrol ve Diger Gazlar 271  1.652  2.261 2.141 2.609 3.011 3.584 3.129 2.839 3.105 6,7
Demir ve Celik 1.008 3.745 6.271 2970 3.683 6.122 4.066 3.252 3.383 2.500 54
Bakur 704  2.805 2906 1.550 2.153 3.294 2.891 2921 1.830 2.008 4,3
Cevher, Ciiruf ve kiil 221 1.589 2412 1.731 2.185 4.428 2.678 2729 2.603 1.084 2,3

Hububat 343 1.295 1.633 676 = 988 759 1.718 1338 1.135 832 1,8
Kiymetli Maden 236 731 877 947 1213 1.649 1907 1.121 755 749 1,6
Cinko vb. 157 1.010 640 400 555 768 540 487 5838 577 122

Tuz, Siilfiir; Kireg vb. 49 168 664 193 298 711 792 521 586 549 1,2
Degirmen Endiistrisi 28 352 875 586 556 565 630 587 574 499 1,1
Diger 711  2.882  3.722 1974 1972 3344 5197 3.994 4.466 2933 6,4
Toplam Thracat 8.485 47.747 71.171 43.195 57.244 88.107 88.142 84.700 79.459 45.955 100,0

Kaynak: ITC, (2017), “Trade Map’, http://wwwITC, Trade Map.org/Product_SelCountry_TS.aspx,
(14.02.2017).
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Ulkelerin dis ticaretinde ihracatin yani sira ithalat da olduk¢a énem tagir. Tiirk dis ticaretinde
ithalatin paymnn ihracattan fazla olmasi, tilkenin uluslararas ticaret giderlerinin gelirlerinden
fazla olmasina neden olmaktadir. Tiirkiye bir tarim tilkesi oldugundan ithalatta en kii¢iik pay ta-
rim sektoriine aitse de, en biiyiik pay sanayi sektoriiniindiir. Tablo 14’te Tiirkiyede 2015 yilinda
%18,2’lik pay ile ithalatin en 6nemli kalemini ham petroliin olusturdugu gézlemlenir. Bu durum
sanayi sektoriiniin girdisi olan ham petroliin yurtdisindan saglandig1 seklinde yorumlanabilir.
Daha 6nce Tiirkiye'nin ihracatinin 6nemli kalemlerini tasit parcalar: ve makine-mekanik cihaz
ve pargalarmin olusturdugu ifade edilmisti. Fakat Tablo 14’ten Tiirkiye'nin bu tiriinleri tiretmek-
ten ¢ok yurtdisindan ara mal seklinde ithal ettigi, isleyip gelistirerek, ardindan ihrag ettigi anla-
silmaktadir. Diger bir ifadeyle, Tiirkiyede ihracati yapilan bazi tiriinlerin girdisi ithal edilmekte,
bu nedenle de dis ticaret acig1 yiiksek seyretmektedir.

Tablo 14. Tiirkiye'nin Baglica ithal Uriinleri (Milyon Dolar)

Uriinler 2001 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2015 %’si
Ham Petrol 8339 | 33.883 | 48.281 | 29.887 | 38.496 | 54.117 | 60.117 | 55917 | 54889 | 37.841 | 182
giﬁ‘zﬁzrh‘flxgan 6.304 | 22570 | 22539 | 17.124 | 21.266 | 27.110 | 26.315 | 30.156 | 28.104 | 25559 | 12,3
Elektrikli Makine | 3.635 | 13.295 | 13.892 | 12.244 | 14.641 | 16.835 | 16279 | 17.758 | 17.948 | 17.637 | 85
Tasit Parcalari 1827 | 12397 | 12789 | 8972 | 13.419 | 17.184 | 14.514 | 16.808 | 15.735 | 17.543 | 84
Demir ve Celik 1797 | 16182 | 23.157 | 11.340 | 16.118 | 20.424 | 19.642 | 18.690 | 17.575 | 14775 | 7,1
Plastik 1733 | 8688 | 9.385 | 6938 | 9.730 | 12.578 | 12.505 | 13.881 | 14.150 | 12.268 | 59
Organik Kimyasallar | 1.625 | 3.995 | 4.421 | 3340 | 4400 | 5504 | 5064 | 5314 | 5833 | 4715 | 23
Hassas Tibbi Aletler | 953 | 3.012 | 3444 | 2832 | 3.437 | 4116 | 4055 | 4558 | 4878 | 4621 | 22
flalar 1087 | 3523 | 4360 | 4.080 | 4410 | 4697 | 3995 | 4151 | 4428 | 4296 | 21
Kiymetli Maden 1074 | 5906 | 5653 | 2003 | 3.036 | 7.022 | 8529 | 16234 | 8120 | 4183 | 2,0
Diger 13.021 | 46.608 | 54.034 | 42.103 | 56.582 | 71.250 | 65.525 | 68.190 | 70.511 | 63.764 | 30,8
Toplam ithalat 41.399 | 170.062| 201.960 | 140.869 | 185.541 | 240.841| 236.545 | 251.661 | 242.177| 207.206| 100,0

Kaynak: ITC, (2017), Trade Map, http://www.ITC, Trade Map.org/Product_SelCountry_TS.aspx,

(14.02.2017).

Ozbekistanda SSCB déneminde ekilebilen arazilerin tamaminin pamuk iiretimine ayrilmig

olmasi nedentiyle, iilkede sanayilesme ziraata dayal bir endiistrilesmeye yonelmistir. Ulkede ku-
rulan fabrika ve imalathanelerin 6nemli bir kismi traktor, tarim makineleri, pamuk toplama ve
isleme makineleri, motor, dogal gaz ve petrolle ¢alisan aletlerin imal edilmesine yoneliktir (Kii-
¢lik, 2006: 51). Fakat Tablo 15’te de goriildigii iizere; Ozbekistan ithalatinin biiyiik bir kismini
makine, mekanik cihaz ve pargalar1 ile rayli sistem harici tagitlar olusturmaktadir. Bu durum
Ozbekistanda endiistrinin ithalata dayali olarak faaliyette bulundugu seklinde yorumlanabilir.
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2015 yilinda Ozbekistanda toplam ithalatin %18,3’litkk kismin1 makine-mekanik cihaz ve parca-
lar1 olusturmugtur. Bunu sirasiyla tasit ve parcalari, elektrikli makineler, ilaglar ve ham petrol ta-
kip etmistir.

Tablo 15. Ozbekistan’in Baglica ithal Uriinleri (Milyon Dolar)

Uriin 2001 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 [ 2015 %’si
x"‘l)k;?:ﬁfkanikcmaﬂar 493 | 1.113 | 1.556 | 1.557 | 1.421 | 1.706 | 1.949 | 2.175 | 2516 | 1.875 | 183
?j:lltlliiStemHari‘?Diger 231 | 835 | 1184 | 975 | 1.101 | 1.151 | 1.497 | 1730 | 1597 | 996 | 97
Elektrikli Makine 127 | 376 | 611 | 488 | 481 | 633 | 707 | 818 | 1.020| 797 | 7.8
flaclar 40 | 210 | 264 | 282 | 352 | 402 | 486 | 572 | 685 | 636 | 62
Ham Petrol 48 | 405 | 721 | 583 | 632 | 588 | 681 | 823 | 737 | 616 | 60
Demir ve Celik 66 | 328 | 423 | 341 | 471 | 572 | 638 | 763 | 803 | 598 | 58
Plastik 23 | 197 | 265 | 226 | 310 | 369 | 351 | 469 | 498 | 402 | 39
Agac ve Ahsap 117 | 312 | 458 | 345 | 345 | 466 | 511 | 662 | 640 | 360 | 35
ED:YIE;WY“ Gelikten 64 | 650 | 934 | 959 | 264 | 357 | 524 | 768 | 627 | 335 | 3.3
Hububat 11 | 29 | 77 | 48 | 46 | 113 | 110 | 129 | 173 | 262 | 25
Diger 883 | 1.926 | 2637 | 2.295 | 2.865 | 3.407 | 3.491 | 3.956 | 4262 | 3.355 | 328
Toplam ithalat 2.103 | 6.381 | 9.130 | 8.099 | 8.288 | 9.764 [10.945|12.865|13.55810.232| 100,0

Kaynak: ITC, (2017), Trade Map, http://www.ITC, Trade Map.org/Product_SelCountry_TS.aspx,
(14.02.2017).

Kazakistan ise hep dis ticaret fazlasi veren bir tilke olmustur (Bkz. Tablo 10). Kazakistan ti-
caretinde 2015 yilinda en 6nemli ithal kalemlerini %18,3’liik payla makine-mekanik cihazlar ile
%10’luk payla elektrikli makineler olusturmustur. Ancak tilkede kayit di1 ticaret hacminin faz-
laligy, ithalatin izledigi seyrin takibine yonelik girisimleri giilestirmektedir. Kazakistan'in Rusya,
Kirgizistan ve Ozbekistan ile sahip oldugu genis ve gegisi kolay sinirlar, kiigiik 6lgekli sinur tica-
retine olanak tanimakta, ancak sinir ticaretinin hacmi dis ticaret verilerine yansitilamamaktadir
(Anessov, 2015: 29).
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Tablo 16. Kazakistan'in Baslica ithal Uriinleri (Milyon Dolar)

Makine-Mekanik Ci- 1) 3)) s 000 7208 | 5428 4326 5561 9278 7497 6852 5600 183

hazlar

Elektrikli Makine 529 2986 2.844 2299 2527 3815 5308 3.997 3.976 3.068 10,0
Demir ve Celik 588  2.197 4387 4569 1.770 2.005 4.216 4416 2.524 2.584 8,5
Tasitlar ve Parcalar 519 4416 2.659 1553 1.038 1.871 3.959 4511 4.401 2.021 6,6
Ham Petrol 793 3.639 5431 2834 2379 4.878 4959 5472 2319 1.681 55
Ha(;lar 120 610 725 759 924 985 1.612 1.614 1420 1.222 4,0
Plastik 125 887 = 925 780 783  1.245 1962 1594 1.485 1.093 3,6
Demir ve Celik 142 1443 1.183 622 498  1.082 1.314 1.148 1.049 875 2,8
Hassas Tibbi Mal. aletler = 156 733 824 622 757 1972 1.659 1231 1.120 794 2,6
Mobilya 102 575 553 489 650 792 1.087 786 = 789 594 1,9
Diger 4.396 23.306 26.739 19.955 15.652 24.206 35.354 32.266 25.935 19.532 64,0
Toplam ithalat 6.280 32.686 37.815 28.408 24.023 38.010 58.227 48.805 41.295 30.567 100,0

Kaynak: ITC, (2017), Trade Map, http://www.ITC, Trade Map.org/Product_SelCountry_TS.aspx,
(14.02.2017).

Tiirkiye, Ozbekistan ve Kazakistan ekonomileri ve ticari yapilar1 genel hatlariyla ele alindi-
ginda; Tiirk ekonomisinin Ozbek ve Kazak ekonomilerine gore iiretim ve GSYIH (biiyiime ve
gelisme gostergeleri) agisindan oldukea gelismis oldugu, Kazak ekonomisinin ise kigi bagina dii-
sen GSYIH (refah gostergesi) agisindan Tiirk ve Ozbek ekonomilerinin ilerisinde oldugu anla-
silir. Kazak ekonomisi ayn1 zamanda bu {i¢ iilke arasinda dis ticaret agig1 vermeyen tek tilkedir.
Bunun yani sira Ozbek ekonomisi ise gok fazla borca sahip olmayan ve kamu net borg stokunun
GSYIH'ye orani bu ii¢ iilke arasinda en diisiik olan iilkedir. Gerek Tiirkiye gerekse de Ozbekistan
ve Kazakistan'm ekonomik ve ticari yapilari incelendiginde, tilkelerin farkli makroekonomik gos-
tergelerde birbirlerine Gstiinliik sagladiklar1 goriiliir.

3. Ulkeler Aras1 Ekonomik ve Ticari Iliskiler

Bir tlkenin toplumsal ve ekonomik yapisini gelistirerek, diinya tizerinde yer alan geligmis
ve ¢agdas lilkeler arasinda yer almasi ancak kalkinmasi ile miimkiindiir. Bir {ilkenin kalkinmas:
o iilkenin i¢ ekonomik, sosyal ve kurumsal yapisiyla yakindan iligkilidir. Ayrica, uluslararasi ti-
cari iliskileri de o iilkenin kalkinmasi a¢isindan ¢ok biiytik 6nem arz eder (Seyidoglu, 2001: 598).
Uluslararas: ticaret Nurkse tarafindan “biiylimenin motoru” olarak ifade edilmistir (Nurkse,
1970:163).

Bir iilkenin diger tilkelerle olan ikili ekonomik iligkilerinin gelistirilmesinde 6zellikle hukuki
altyapinin tesis edilmesi biiytik bir 6nem arz eder. Bunun igin de ticari, gifte vergilendirilmenin
onlenmesi, yatirrmlarin kargilikli tegviki ve korunmasi gibi anlasmalarin devletlerarasi ekonomik
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ve ticari iliskilerin hukuki zeminini hazirlayan en 6énemli anlagmalar oldugu sdylenebilir. Higbir
tilkenin ihtiyaglarini karsilayacak miktarda kaynaga sahip oldugu séylenemez. Ayni zamanda bir
tilkenin ihtiya¢ duydugundan fazla mal ve hizmeti israf etmesi gibi bir sey de s6z konusu degil-
dir. Bu sebeple iilkeler iilke icinde ihtiyag fazlasi olan mal ve hizmetleri satip, ihtiyag acig1 olan
mal ve hizmetleri ise yurtdisindan kargilayarak uluslararas: ticarette bulunurlar. Bunlarin yani
sira, cografi farkliliklar, iklim, teknoloji, yetismis isgiicii, gelismis girisimcilik ruhu, tiriin fark-
lilagtirmasi, uluslararasi fiyat farkliliklar: ve tiiketici zevkleri dis ticaretin diger ana nedenleridir
(Utkulu, 2005: 6-8).

Tiirkiye, Ozbekistan ve Kazakistan teoride oldugu gibi farkli iiretim faktorlerine farkl miktar-
larda sahip olduklarindan, ayni ortak ge¢mise, tarihe ve degerlere sahip olmalar1 nedeniyle birbi-
riyle yakin iliskiler kurmuglar ve aralarinda ekonomik ve ticari iligkileri gelistirmislerdir. Ulkeler
arasi ekonomik ve ticari iligkilerin gelistirilmesini ve yatirimcilarin bu iilkelerde yatirim yapma
kararlarini etkileyen en 6nemli unsur ekonomik ve siyasi istikrarin siirekliligidir (Aksoy ve Kula,
2006: 399).

1991 yilinda Tirk Cumbhuriyetlerinin bagimsizliklarini kazanmalari ile birlikte Tiirkiye ile bu
tilkeler arasinda ekonomik ve ticari iliskiler gelismeye baslamuis, yillar i¢inde artmis, ancak heniiz
istenilen diizeye ulasmamigtir. Son yillarda Avro Bolgesinde yasanan ekonomik sikintilara rag-
men, Tiirkiye'nin en fazla ihracat yaptig1 bes tilke arasinda ti¢ AB iiyesi iilke bulunmaktadir. Avro
bolgesinin en gii¢lii ekonomisi durumundaki Almanya, Tiirkiye'nin en fazla ihracat yaptig: tilke
olurken, bu iilkeyi izleyen diger AB iilkeleri ise Ingiltere ve italya olmustur. 2015 yili ihracat ra-
kamlarina gore, Almanya’ya yaklasik 13,4 milyar dolar, Ingiltere’ye 10,5 milyar dolar, Italya’ya ise
6,8 milyar dolar degerinde ihracat gergeklestirilmistir. Tiirkiye'nin toplam ihracatinin %9,33’ii
Almanya’ya gerceklestirilmistir. Yine 2015 yilinda Tiirkiye'nin ihracatinda en fazla pay alan 3. ve
5. iilkeler sirastyla Irak ve ABDdir. Kazakistan ise 2015 yilinda Tiirkiyenin diinyada en ¢ok ihra-
cat yaptig1 38. {ilke olmus, buraya toplam 750 milyon dolarlik ihracat gergeklestirilmistir. Tiirkiye
Ozbekistan arasi ihracat verilerine gore, Tiirkiyeden Ozbekistan’a 2015’te 488 milyon dolarlik ih-
racat gerceklestirilmis ve iilke en ¢ok ihracat yaptigimiz 50. tilke olmustur. Yine Tablo 17de Tiir-
kiye'nin 2015 yilinda gergeklestirdigi toplam 207 milyar dolarlik ithalattan en biiyiik pay: %12 ile
Cin'in aldig1 goriiliir. Cinden yapilan ithalat 2015 yilinda 24,8 milyar dolar degerindedir. Cin'in
ardindan sirasiyla Almanyadan 21,3 milyar dolar, Rusyadan 20,3 milyar dolar, ABD'den 11,1 mil-
yar dolar ve Italyadan 10,6 milyar dolarlik ithalat gerceklestirilmistir. Bunlarin yani sira 2015 yi-
linda Tiirkiye Kazakistandan 1,1 milyar dolarlik, Ozbekistandan ise 711 milyar dolarlik ithalat
gerceklestirmistir. Kazakistan Tirkiye'nin en ¢ok ithalat yaptig1 37. iilke konumunda yer alirken,
Ozbekistan ise 48. sirada yer almistir.
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Tablo 17. Tirkiye'nin Baglica Ulkeler itibariyla Dig Ticareti (Milyon Dolar)

Ithalatgilar 2007 2008 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2015 %’si

IAlmanya 5.366 | 11.993 | 12.951 | 9.791 | 11.486 | 13.950 | 13.124 | 13.702 | 15.147 | 13.418 | 9,33

Ingiltere 2174 | 8.626 | 8158 | 5919 | 7.238 | 8.151 | 8.693 | 8785 | 9.903 | 10.557 | 7,34

Irak 0 2.844 | 3916 | 5.126 | 6.041 | 8310 | 10.822 | 11.948 | 10.887 | 8.550 5,94
italya 2342 | 7480 | 7.815 | 5892 | 6510 | 7.854 | 6.373 | 6.718 | 7.141 | 6.887 4,79
ABD 3125 | 4177 | 4307 | 3234 | 3.773 | 4.585 | 5606 | 5641 | 6.342 | 6.396 4,45

Kazakistan | 119 1.079 890 633 819 947 1.068 | 1.039 977 750 0,52

Ozbekistan 89 225 336 279 282 354 449 562 603 488 0,34

Diger 18.114 | 70.843 | 93.626 | 71.262 | 77.825 | 90.751 | 106.323 | 103.404 | 106.607 | 96.801 | 67,29

Toplam 31.333 {107.271|132.002 | 102.138| 113.979| 134.906 | 152.461 | 151.802| 157.610 143.850( 100,0

2015 2015 %’si

Cin 925 | 13.234 | 15.658 | 12.662 | 17.180 | 21.693 | 21.295 | 24.685 | 24.918 | 24.873 | 12,00

Almanya 5.335 | 17.539 | 18.687 | 14.096 | 17.549 | 22.985 | 21.400 | 24.182 | 22.369 | 21.351 | 10,30

Rusya 3.435 | 23.508 | 31.364 | 19.718 | 21.599 | 23.952 | 26.625 | 25.064 | 25.288 | 20.399 | 9,84
ABD 3261 | 8.166 | 11.976 | 8.572 | 12.322 | 16.042 | 14.130 | 12.596 | 12.727 | 11.128 | 5,37
[talya 3.484 | 9.968 | 11.012 | 7.672 | 10.204 | 13.452 | 13.345 | 12.887 | 12.059 | 10.641 5,14

Kazakistan 90 1.284 | 2.331 | 1.077 | 2470 | 1.995 | 2.056 | 1.760 | 1.236 | 1.109 0,54

Ozbekistan | 36 613 580 412 861 939 813 815 780 711 0,34

Diger 24.833 | 95.750 | 110.352| 76.660 | 103.356 | 139.783 | 136.881 | 149.672| 142.800 | 116.994| 56,46

Toplam 41.399 | 170.062 | 201.960 | 140.869 | 185.541 | 240.841 | 236.545| 251.661 | 242.177| 207.206| 100,0

Kaynak:ITC, (2017), Trade Map, http://www.ITC, Trade Map.org/Country_SelProductCountry_TS.aspx,
(14.02.2017).

Ozbekistanda 2000li yillarin baglarina kadar dis ticaret yogun olarak BDT iilkeleri ile ger-
geklestirilmistir. Bunun nedenleri; Sovyetler Birligi doneminde yapilanmis olan tarim ve sanayi
sektorlerinin BDT tilkeleri arasindaki karsilikli bagimlilig, yine bu iilkelerin kendi aralarinda
yapmis olduklar1 serbest ticaret anlagsmalar1 ve takas ticaretinin yayginlig olarak kabul edilir
(TBTM, 2015: 56). Ozbekistan; Rusya, Ukrayna ve Kazakistanla geleneksel ekonomik iligkilere
sahiptir. Bununla birlikte, BDT iilkeleri dist ortakliklarin 6nemi de giderek artmstir. Son yillarda
Isvigre, Giiney Kore, AB, Cin, Almanya, Japonya ve Tiirkiye iilkenin dis ticaretinde daha aktif bir
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rol oynamaya baslamistir (The Eurasia Center, 2016(a): 3). Ozbekistan 2015 yilinda toplam 6,1
milyar dolarlik ihracatinin %30,7 gibi biiyiik bir kismini Isvigre ile gerceklestirmistir. Bunu sira-
styla Cin, Kazakistan, Tiirkiye ve Rusya izlemistir. 2015 yili verilerine gére Ozbekistan'in ihraca-

tinda en biiyiik pay alan 3. ve 4. tilkeler sirasiyla Kazakistan (%11,8) ve Tiirkiyedir (%11,6). Yine
Ozbekistan 2015 yilinda toplam 10,2 milyar dolar degerinde ithalat yapmus, en biiyiik ithalat:

%21,8 ile Cinden ardindan sirastyla Rusya (%21,7), G.Kore (%12,5), Kazakistan (%9,2) ve Tiirki-

yeden (%4,8) gerceklestirmistir (Bkz.Tablo 18).

Tablo 18. Ozbekistan’in Baglica Ulkeler itibariyla Dis Ticareti (Milyon Dolar)

| Ihracat |
ithalatglar 2001 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2015 %’si
1svi<;re 6 2 11 12 32 9 543 1.539 | 1.336 | 1.884 30,7
Cin 7 363 328 349 1.300 807 1.091 | 1.938 | 1.597 | 1.266 20,6
Kazakistan 81 538 516 304 473 770 1.031 | 968 1.013 | 725 11,8
Tiirkiye 36 613 580 412 861 939 813 815 780 711 11,6
Rusya 584 1.459 | 1.298 846 1.513 | 1.756 | 1.390 | 1.256 869 575 9,4
Afganistan - 168 875 1.087 732 580 581 721 336 5,4
Fransa 216 15 195 115 158 156 167 131 177 2,9
Ukrayna 192 546 2.118 | 1.640 81 643 108 91 72 62 1,0
Diger 1.421 | 2.754 | 3.537 | 1.047 | 1.260 | 1.223 | 613 857 616 390 6,4
Toplam 2.327 | 6.491 | 8.571 | 5.680 | 6.722 | 7.037 | 6.325 | 8.212 | 7.135 | 6.126 100,0
ithalat
Cin 764 1.277 1.560 | 1.181 | 1.359 | 1.783 | 2.613 | 2.678 | 2.236 21,8
Rusya 409 | 1.722] 2.066 1.697 | 1.663 | 1.983 | 2.324 | 2.803 | 3.113 | 2.221 21,7
G. Kore 345 748 1.122 1.149 | 1.438 | 1.722 | 1.765 | 1.968 | 2.032 | 1.284 12,5
Kazakistan 150 871 1.272 891 1.101 | 1.179 | 1.334 | 1.145 | 1.083 | 942 M)
Tiirkiye 89 225 336 279 282 354 449 562 603 488 4,8
Almanya 201 360 453 458 712 683 517 572 671 478 4,7
Japonya 17 64 76 84 77 238 97 122 168 251 2,5
Ukrayna 108 346 595 406 228 353 435 351 308 174 1,7
Diger 734 | 1.281( 1.933 1.575 | 1.606 | 1.893 | 2.241 | 2.729 | 2.902 | 2.158 21,1
Toplam 2.103 | 6.381( 9.130 | 8.099 | 8.288 | 9.764 | 10.945 | 12.865 | 13.558 | 10.232( 100,0

Kaynak: ITC, (2017), Trade Map, http://www.ITC, Trade Map.org/Country_SelProductCountry_TS.aspx,
(14.02.2017).
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Kazakistanda ihracat 2015 yilinda bir 6nceki yila gore yaklasik 33,5 milyar dolar azalarak 45,9
milyar dolar diizeyinde gerceklesmistir. Bu durum son yillarda petrol fiyatlarinda yasanan dii-
stise bagl olarak Kazakistan'in petrol ihracatindan elde ettigi gelirin azalmasindan kaynaklan-
mistir. 2015 yilinda Kazakistan'in ihracatinda ilk iig siray1 Italya (%17,7), Cin (%11,9) ve Hol-
landa (%10,8) almistir. Tiirkiye 2015 yilinda Kazakistanin ihracat yaptig: iilkeler arasinda 1,2
milyar dolar ile 8. sirada yer almis, Ozbekistan ise 942 milyon dolar ile 12. sirada yer almugtir. Ka-
zakistan'in 2015 yilinda toplam ithalati 10,7 milyar dolar azalarak 30 milyar dolar diizeyinde ger-
¢eklesmistir. Kazakistan'n 2015 yil1 verilerine gore gerceklestirdigi ithalat, %34,4’liik pay ile en
fazla Rusyadan olmustur. Rusya’y1, Cin (%16,6) ve Almanya (%6) takip etmistir. 2015 yilinda Ka-
zakistan'in ithalat yaptig1 iilkeler arasinda Tiirkiye 739 milyon dolar ile 8. sirada yer almigtir. Ayni
yil Ozbekistan ise Kazakistan'in en ¢ok ithalat yaptig1 9. iilke olmusg, Ozbekistandan 725 milyon
dolar degerinde ithalat gergeklestirilmistir (Bkz. Tablo 19).

Tablo 19. Kazakistan'in Baslica Ulkeler itibariyla Dig Ticareti (Milyon Dolar)

ihracat

ithalatc;llar 2001 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 |2015 %’si

italya 956 7.774 111.920 | 6.686 | 9.576 | 15.045 | 15.391 | 16.480 | 16.051 | 8.136 17,7
Cin 646 5.635 | 7.676 | 5.888 | 10.122 [ 16.291 | 14.334 | 14.373 | 9.799 | 5.480 11,9
Hollanda 141 2464 | 4.638 | 2.222 | 4.160 | 6.637 | 7.334 | 9.888 | 8.724 | 4.980 10,8
Rusya 1.733 | 4.658 | 6.227 | 3.546 | 3.006 | 7.514 | 6.136 | 5.875 | 6.388 | 4.547 919
Fransa 7 3982 | 5388 | 3.381 | 4.433 | 5.414 | 5.645 | 5.460 | 4.690 | 2.681 58
Isviqre 378 | 7.475 | 11.281 | 2.668 | 1.234 | 4.952 | 4.923 | 4.313 | 4.539 | 2.659 58
Romanya 7 686 1.010 840 1.281 | 2.265 | 3.047 | 2.396 | 3.152 | 1.343 2,9
Tiirkiye 74 934 | 1.903 791 1.234 | 2.574 | 2.741 | 2.603 | 2.272 | 1.275 2,8
Ozbekistan 150 871 1.272 891 1.101 | 1.179 | 1.334 | 1.145 | 1.083 | 942 2,0
Diger 4.393 | 13.268 | 19.856 | 16.282 | 21.097 | 26.236 | 27.257 | 22.167 | 22.761 | 13.912 30,2
Toplam 8.485 | 47.747 | 71.171 | 43.195 | 57.244 | 88.107 | 88.142 | 84.700 | 79.459 | 45.955| 100,0
ithalat

ihraggllar 2001 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 |2015 %’si
Rusya 2.751 | 11.573 | 13.753 | 8.896 | 5.475 | 16.269 | 16.959 | 17.971 | 13.807 | 10.529 34,4
Cin 171 3.507 | 4.565 | 3.569 | 3.964 [ 5.021 | 10.330 [ 8.364 | 7.368 | 5.085 16,6
Almanya 485 2.585 | 2.572 | 2.041 | 1.828 | 2.082 | 4.530 | 2.039 | 2.009 | 1.821 6,0
ABD 347 1.623 | 1.930 | 1.393 | 1.315 | 1.716 | 2.940 | 2.159 | 1.993 | 1.484 4,9
Italya 268 1.130 | 1.240 | 1.915 | 1.581 | 1.145 | 1.516 971 978 1.080 35
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Ukrayna 154 | 1.517 | 2.104 | 2.131 | 1.358 | 1.734 | 3.731 | 2.269 | 1.208 | 827 2,7
Tiirkiye 136 958 970 570 616 729 | 1.384 | 926 | 1.015 | 739 2,5
Ozbekistan 81 538 516 304 473 770 | 1.031 | 968 | 1.013 [ 725 2,4
Diger 1.887 | 9.255 [ 10.165 | 7.589 | 7.413 | 8.544 | 15.806 | 13.138 | 11.904 | 8.277 27,0
Toplam 6.280 | 32.686 | 37.815 | 28.408 | 24.023 | 38.010 | 58.227 | 48.805 [ 41.295 | 30.567 | 100,0

Kaynak: ITC, (2017), Trade Map, http://www.ITC,TradeMap.org/Country_SelProductCountry_TS.aspx,
(14.02.2017).

Tiirkiye'nin Tirk Cumhuriyetleri ile ticari iliskileri, bu tilkelerin bagimsizliklarin: takiben
giderek artmistir. Tirkiye'nin bu tilkelerden daha ziyade hammadde ithalat: yaptig1 ve bu ul-
kelere mamul maddeler ihrag ettigi goriilmektedir (Kabasakal, 2001: 53-54). Grafik 1'den an-
lagildig: iizere, Tiirkiye'nin Ozbekistan’a ihracatinda en yiiksek paya %27,48 ile makine, me-
kanik vb. aksam ve pargalar: sahiptir. Bunu sirasiyla plastik (%12,33), imalat esyalar1 (%7,78),
tabaklama ve boyama 6zleri (%5,45), elektrikli makine cihaz ve pargalar1 (%4,63) ile demir-ge-
lik (%4,26) takip etmektedir. Daha 6nce bahsedildigi iizere Tiirkiye'nin Ozbekistandan ithala-
tinin bityiik bir kismin1 hammadde ithalat1 olusturmaktadir. Tiirkiyenin Ozbekistan ile ithala-
tinda en biiyiik paya %76,9 ile bakir ve bakir tirtinleri sahiptir. Diger ithal grubu tiriinleri ¢inko
ve bunlardan mamul egya (%9,68), pamuk (%5,58), meyve ve findik (%3,05), sebze ve kokler-
den (%1,04) olusmaktadir.

= Makine, mekanik vb. mBakw ve parcalan
m Plastik ® Cinko ve bunlardan mamul esya
® Imalat Esyalar
u Tabaklama veya boyama ozleri = Pamuk
= Elekirikli makine-cihaz ve pargalary mMeyve ve findik
[ v
n Bfg;l veya celikten esya m Sebzeler ve bazi kokler ve yumrular
uDiger
ihracat ithalat

Grafik 1. Tirkiye'nin Ozbekistan’la Dis Ticaretinde Baslica Uriinler (%) (2015)
Kaynak: ITC, (2017), Trade Map, http://www.ITC, Trade Map.org/Bilateral_TS.aspx, (14.02.2017).
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Grafik 2'de gortldigt iizere, Tlrkiye'nin Kazakistan ile gerceklestirdigi ihracatta en dnemli

ihra¢ tirtini %16,53’litkk pay: ile makine, mekanik aksam ve pargalarina aittir. Bunu sirasiyla
elektrikli makine ve pargalar1 (%9,06), konfeksiyon iirtinleri (%6,26), plastik triinler (%6,25),
tibbi ve cerrahi malzemeler (%5,73) takip etmektedir. Kazakistandan yapilan ithalatta ise bakir ve
alagimlari (%50,49), ham petrol (%20,37), ham ¢inko (%13,97), ham aliiminyum (%7,21) ve ham
kursun (%3,51) gibi hammaddeler yer almaktadir.

%3,51 %0441

B Makine, mekanik vb. B Bakwr ve alasumlart
u Elektrikli makine-cihaz ve parcalari = Ham Petrol
= Kryafetler ve giyim esyasi wislenmemis cinko
® Plastik maddeler ve parcalan ® [slenmemis aluminy um
® Hassas, tibbi veya cerrahi malzemeler ®islenmemis kursun
u Diﬁel‘ ™ D]‘.gﬂl'
ihracat ithalat

Grafik 2. Tiirkiye’nin Kazakistan’la Dig Ticaretinde Baslica Uriinler (%) (2015)

Kaynak: ITC, (2017), Trade Map, http://www.ITC, Trade Map.org/Bilateral_TS.aspx, (14.02.2017).

Tiirkiye ile Ozbekistan arasindaki ikili iligkiler 1991 yilindan 2003 yilina kadar hizl bir iler-
leme kaydetmis, ancak 2003 yilindan sonra bir siire duraganlagmustir. Ik yillarda Ikili Anlagma-
lar, Protokoller ve Karma Ekonomik Komisyon (KEK) toplantilarinin oldugu faaliyetler diizen-
lenmis, son olarak da 2008 yilinda tekrar bir KEK toplantisi gergeklestirilmistir (DEIK, 2012(b):
16). Bugiine kadar Tiirkiye ile Ozbekistan arasinda ticaretin altyapisini diizenleyen anlagma ve
protokoller su sekilde siralanabilir:

Yatirimlarin Kargilikli Tegviki ve Korunmasi Anlagsmasi

Karma Ekonomik Komisyon Kurulmasina Dair Anlagma

Cifte Vergilendirmenin Onlenmesi Anlagmasi

Ticaret ve Ekonomik Igbirligi Anlagmasi

Tiirkiye — Ozbekistan Hiikiimetler Arast KEK I. Dénem Toplantist Protokolii
Tiirkiye — Ozbekistan Hiikiimetler Arast KEK II. Dénem Toplantisi Protokolii
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o Tiirkiye - Ozbekistan Hiikiimetler Aras1 KEK III. Dénem Toplantist Protokolii (T.C. D1-
sisleri Bakanligy, (2017), http://www.mfa.gov.tr)

diizeye ulagsmamistir (Ercan ve Gokdeniz, 2009: 71). Kazakistan ile Tiirkiye arasinda 1 Mayis
1992 tarihinde imzalanan Yatirimlarin Kargilikli Tegviki ve Korunmasi Anlagmast ile siyasi, ti-
cari, bilimsel, teknik, insani, ekolojik, enformasyon, egitim ve kiiltiirel konular basta olmak iizere
her alanda kargilikli yarar ilkesine dayanan uzun vadeli bir isbirligi déneminin baslangicina ilis-
kin temeller atilmigtir (Saray, 2004: 291). Tiirkiye ile Kazakistan arasindaki ticaretin altyapisini
diizenleyen anlagsma ve protokoller su sekildedir:

o Uluslararasi Karayolu Tasimacilig1 Anlagmasi

o Yatirimlarin Karsilikli Tesviki ve Korunmasi Anlagsmasi

« Karma Ekonomik Komisyon Kurulmasina Dair Protokol

« Cifte Vergilendirmenin Onlenmesi Anlagmasi

o Ticaret ve Ekonomik Igbirligi Anlagmasi

 Giimriik Alaninda Igbirligi ve Kargilikli [dari Yardim Anlagmasi
« Uzun Vadeli Ticari ve Ekonomik Isbirligi Anlasmast

« Uzun Vadeli Ticari ve Ekonomik Isbirligi Programi ve Icra Plani
o KEKIV. Donem Toplantisi Protokolii

« KEK V. Dénem Toplantist Protokolit

o KEK VI. Dénem Toplantisi Protokolii

o KEK VIIL Dénem Toplantisi Protokolii (T.C. Disisleri Bakanligi, (2017), http://www.mfa.
gov.tr)

Tiirkiye, Ozbekistan ve Kazakistan arasindaki ekonomik ve ticari iliskiler iilkeler arasinda ya-
pilan anlagsma ve protokollere ragmen, heniiz istenilen diizeye gelmese de her gecen giin artmaya
devam etmektedir. Tiirkiye cesitli tilkelerle gii¢lii ekonomik ve ticari iligkiler i¢indedir. Bununla
birlikte Tiirkiye ile sik1 ekonomik ve ticari iliski iginde olan Ozbek ve Kazak ekonomileri igin iil-
kemiz biiyiik bir 6nem arz etmektedir. $6yle ki; 2015 yilinda Tirkiye'nin dis ticaret hacmi 351
milyar dolar civarindadir. Fakat bu verinin sadece 1,9 milyar dolar1 (%0,5) Kazakistan, 1,2 milyar
dolar1 (%0,3) ise Ozbekistan ile gerceklestirilmistir. Oysa ki, Ozbekistan tarafindan 2015 yilinda
gerceklestirilen yaklagik 16 milyar dolarlik dis ticaret hacminin 1,2 milyar dolar: Tiirkiye ile ger-
ceklestirildiginden Tiirkiye Ozbekistan'in dig ticaretinde %7,5’lik bir paya sahiptir. Ayn1 sekilde
2015 yilinda Kazakistan tarafindan gerceklestirilen yaklagik 76,5 milyar dolarlik dis ticarette Tiir-
kiye 2 milyar dolar ile Kazakistan dis ticaretinin %2,6’lik payina sahiptir (Bkz. Tablo 17, 18 ve 19).

Galismada iilkelere ait incelenen GSYIH, ekonomik biiyiime, enflasyon, igsizlik, kamu borg
stoku, dis ticaret, finansal gelismislik diizeyi, d6viz kuru gibi veriler yabanci yatirimeilar agisin-
dan dikkate alinan unsurlar arasinda siralanabilir. Literatiirde ayrica dogrudan yabanci sermaye
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yatirimlarini belirleyen faktorler olarak; uluslararasi net rezervler, reel doviz kuru, GSMH, grev-
lerle kaybolan isgiinii sayisi, disa agiklik orani, enerji kaynaklar: ve yeralt: zenginlikleri, isgiicii
maliyetleri ve yatirim tesvikleri gibi degiskenler de kullanilmaktadir (Kar ve Tatlis6z, 2008: 1).
Calismada incelenen iilkeler secilmis degiskenlerle incelendiginde, tilkelere yonelik dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarinin ne diizeyde gergeklestigi Tablo 20'de goriilebilmektedir. Ulkeler
arasinda dogrudan yabanci yatirim girislerinin GSYIH’ye orani yillar itibariyle en yiiksek olan
iilke enerji kaynaklar1 ve maden rezervleri fazla olan Kazakistandir. Kazakistanda son yillarda
dogrudan yabanci yatirim girisleri bir diisiis trendi icinde olsa da, 2015 yilinda %3,6 diizeyinde
gerceklesmistir. Tiirkiyede bu oran dénem donem yasanan istikrarsizliklar nedeniyle inis ¢ikislar
gosterse de son yillarda artis egilimindedir. 2015 yili itibariyle bu oran Tiirkiyede %2,4, Ozbekis-
tanda ise %1,6 seviyesinde gerceklesmistir. Net dogrudan yabanci yatirim ¢ikislarinin GSYIH’ye
orani dikkate alindiginda ise; 2015 yili itibariyle bu oran Tiirkiyede %0,7, Kazakistanda ise %1,7
seviyesinde ger¢eklesmistir. Buradan hem Tiirkiye hem de Kazakistan i¢in yabanci sermaye hare-
ketlerinin iilkeye girisinin ¢ikistan fazla oldugu ve ilgili iilkelerin yabanci yatirnmeilar: ¢eken {il-
keler olduklar: sonucuna varilabilir.

Tablo 20. Net Dogrudan Yabanci Yatirimlarin GSYiH’ye Orani (%)

Net Dogrudan Yabanci Yatirim Girigleri/GSYTH

2000 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Tiirkiye 0,4 34 2,7 14 1,2 2,1 1,7 1,5 L6 2,4
Ozbekistan 0,5 32 24 2,5 42 3,6 L1 L1 1,0 1,6
Kazakistan 75 | 114 | 126 | 124 | 50 7,1 6,6 42 3.2 3,6

Net Dogrudan Yabanci Yatirim Cikslary/GSYIH

Ulke 2000 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Tiirkiye 0,3 0,3 0,3 0,3 0,2 0,3 0,5 0,4 0,9 0,7
Ozbekistan* - - - - - - - - - -
Kazakistan 0,5 3,8 2,8 3,6 2,6 2,7 0,9 0,8 1,0 1,7

Kaynak: Diinya Bankasi, World Data Bank, http://data.worldbank.org/indicator/BX.KLT.DINV.WD.GD.
ZS?locations=KZ-TR-UZ, (13.04.2017).

* Ozbekistan’a ait veriye erigilememistir.

Tiirkiye tarafindan Orta Asya iilkelerine yapilan yatirimlarda 6zellikle Kazakistan Tiirk gi-
risim ve yatirimecilarini geken ve gelecek icin biiyiik bir potansiyel sunan iilke konumundadir
(DEIK 2012(a): 12-13).Tiirkiye yatirilan sermaye miktar1 agisindan Kazakistandaki 17. bityiik ya-
tirimcr konumunda olmakla birlikte, enerji dist sektorlerdeki yatirimlar agisindan 4. sirada yer al-
maktadir. Kazakistanda yogunlasan yatirimlarin toplam tutari 2 milyar dolar diizeyindedir (T.C.
Dasisleri Bakanligy, http://www.mfa.gov.tr/kazakistan-cumhuriyeti-ekonomisi.tr.mfa ).
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Bu ti¢ iilke arasindaki ticari ve ekonomik iligkilerin daha da gelistirilmesinde, 6n plana ¢ikan
sektorlere odaklanilmasi ve sektorel bazda caligmalar yapilmasi faydali olabilecektir. Bu amagla
hafif sanayi, insaat, tekstil ve gida sanayine agirlik verilmesi yatirimlar: ve dis ticaret hacmini
daha da arttirabilecektir. Her ii¢ iilkenin de birbirleriyle iliskilerinde sadece Istanbul - Tagkent —
Astana ile sinirli kalmadan degisik bolgelerle isbirligini gelistirmeleri, toplanti ve seyahatler orga-
nize ederek Tiirk, Ozbek ve Kazak isadamlar1 arasindaki temaslar1 canli tutmalari, Kazakistan ve
Ozbekistan’1 Tiirkiyenin sahip oldugu KOBI tecriibesi ile tanistirarak iilkeler arasinda karsilikli
yatirimlarin genislemesine katkida bulunmalari ve girisimcilerle ortak isbirligi icin zemin yarat-
malari dis iligkilerin temel hedefleri arasinda yer almalidir.

4. Ulkelerin Merkez Bankasi ve Bankacilik Sistemlerinin Karsilastiriimasi

Tiirkiye Cumhuriyetinin kurulusundan hemen sonra kazanilan siyasi bagimsizlig1 ekonomik
bagimsizlikla giiglendirmek amaciyla 1923 Izmir Iktisat Kongresinde bir “tedaviil bankas:” iglevi
gorecek “milli devlet bankasi” kurulmast fikri tizerinde durulmus ve Tiirk parasinin istikrarimin
saglanmasi amaciyla bagimsiz bir merkez bankasi kurulmasi yoniinde galismalar baslatilmistur.
1715 sayil Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Kanunu 11 Haziran 1930 tarihinde kabul edil-
mis, 30 Haziran 1930 tarihinde Resmi Gazetede yayimlanarak yiiriirliige girmistir (TCMB, 2008:
3-4). TCMB bugiin de 6zerk yapisiyla fiyat ve finansal istikrar amaclari dogrultusunda para poli-
tikalarini etkin sekilde uygulamaktadir.

Ozbekistan Merkez Bankasi ise 1992 yilinda kurulmustur. Ozbekistan Anayasas’nin 124.
maddesi ile Ozbekistan Cumhuriyetinin bankacilik sisteminin Ozbekistan Cumhuriyet Merkez
Bankasrnin baskanliginda oldugu kabul edilmektedir. Ozbekistan Cumhuriyeti Anayasasi’nin
“Ozbekistan Cumhuriyeti Merkez Bankas1 Hakkinda” 1. maddesi uyarinca, Banka kamu tiizel
kisiligine haizdir. Merkez Bankasinin temel amaci ulusal para biriminin istikrarini saglamaktir.
(CBU, 2017, http://www.cbu.uz/en/o-banke/pravovoy-status-i-funktsii/).

Kazakistan Merkez (Ulusal) Bankas: (National Bank of Kazakhistan-NBK) 13 Nisan 1993
tarihinde kurulmustur. NBK, Kazakistan Cumhuriyeti menfaatlerini diger tilkelerdeki merkezi
bankalarla, uluslararas: bankalarla ve diger finansal-kredi kuruluslarindaki iligkilerinde yetkisi-
nin smurlar1 dahilinde temsil eder. NBK, Kazakistan Cumhuriyeti Cumhurbagkanrna rapor ve-
ren, ancak mevzuatin verdigi yetkilerin sinirlar1 dahilinde faaliyetlerinde bagimsiz bir bankadur.
Merkezi 13 bolim (bir departman Astanada bulunuyor), 13 bagimsiz boliim; 16 bolge subesi ve
Almati sehrindeki bir subesi: nakit islemleri ve degerli esya depolama merkezi; Rusya Federas-
yonu Ulusal Bankas: Temsilciligi olmak tizere {iglii bir yapiya sahiptir (NBK, 2017, http://www.
nationalbank.kz/?docid=164&switch=english).

TCMB, Sovyetler Birliginin dagilmasini takiben bagimsizhigina kavusan Tiirk Cumhuriyet-

gesitli anlagmalar yapmistir. 1994 yilinda baglatilan bir proje kapsaminda Tiirk Cumhuriyetleri
ile gelismekte olan tilkelerin dovizlerinin TCMB’ye yonlendirilmesinin tegviki amaciyla Azerbay-
can, Kazakistan, Kirgizistan ve Tiirkmenistan merkez bankalar1 TCMB'nin yurtdisi muhabirleri
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arasina almarak “Bankacilik Diizenlemeleri” imzalanmigtir. Ayrica, Ozbekistan ile TCMB ara-
mek ve serbest piyasa ekonomisine ge¢is asamasinda edinilen tecriibe ve birikimin Tiirk Cumhu-
riyetleri ve Miisliman Balkan {ilkeleri merkez bankalar1 personellerine aktarilmasi gercevesinde
TCMB ile Kazakistan Merkez Bankas: arasinda “Egitim Protokolleri” imzalanmis, bu amagla ¢e-
sitli ziyaret ve egitim programlari yapilmistir (DPT, 2000: 127-128).

Kokla bir ge¢misi olan Tiirk bankacilik sektort Kasim 2000 ve Subat 2001 krizlerinin ardin-
dan bir rehabilitasyon ve yeniden yapilanma siirecine girmistir. Bu ¢ercevede Bankalar Kanu-
nu'nda 6nemli degisiklikler yapilmus, bankalarin faaliyetleri yeniden diizenlenmis ve etkin dene-
timleri saglanmaya ¢alisilmistir. Uluslararas: finans piyasalarina entegrasyon amaciyla triin ve
hizmet ¢esitliligi ile kalite arttirilmaya ve sektore rekabet giicli kazandirilmaya ¢aligilmistir. 2008
yilinda yasanan Kiiresel Krize ragmen, Tiirk bankacilik sektorii gelisimini siirdiirmis, diger yan-
dan da iilkedeki ekonomik faaliyetleri desteklemeye devam etmistir. Ayrica Tiirk bankalarinin
krizlere kars1 kirilganliklarini azaltmak, bankacilik faaliyetlerini iyilestirmek ve uluslararas: ser-
maye yeterliligi hesaplamalarina uyum saglamak amaciyla diinyada kabul goren Basel I kriter-
leri 1996 yilinda iilkemizde uygulanmaya baslanmis, 2012 yilindan itibaren de Basel II kriterle-
rinin uygulamasina gegilmistir. Tiirk bankacilik sektoriiniin yani sira Ozbek ve Kazak bankacilik
sektorleri de Tablo 21de degerlendirilmeye ¢aligilmigtir. Buna gore 2015 yilsonu itibariyle Tiirki-
yede 47 adet banka faaliyet gostermektedir. Bu bankalarin 6’s1 kamu bankas: iken, 16’1 Tiirk uy-
ruklu gercek ve tiizel kisiliklere, 251 ise yabanc1 uyruklu gergek ve tiizel kisiliklere ait olan banka-
lardir. Bu bankalarin yaklagik 10 bin adet subesi ve 200 bine yakin ¢alisani bulunmaktadir (TBB,
https://www.tbb.org.tr/tr).

1991 yilinda Ozbekistan bagimsizligini kazandiginda ise heniiz hicbir bankanin Ozbekis-
tanda genel merkezi bulunmamaktaydi. Faaliyette bulunan bankalarin timi SSCBde mevcut
olan bankalarin gubeleri seklindeydi (ITO, 1992: 23). Bu nedenle o dénemdeki banka sayis1 tam
olarak ortaya konulamamakla birlikte, bu bankalarin 1990 yilinda toplam 1.804 adet subesi ol-
dugu bilinmektedir (Kiigiik, 2006: 67). Ozbekistanda 2015 yili itibariyle ise faaliyet gosteren 26
adet ticari banka bulunmaktadir. Bu bankalarin 5’i yabanci olup, 21’ yerli bankadir. Yerli banka-
larin 18’1 6zel, 3’ %100 devlet sermayeli bankalardir. Bu bankalarin bugiin toplam 846 subesi bu-
lunmaktadir (Bkz. Tablo 21) (TBTM, 2015 26).

Ozbekistanda bankalar 5 ayr1 siniflandirmaya tabidir. Bu bankalardan birincisi Merkez Ban-
kasi, ikincisi ilgili sektorleri destekleyen sanayi-insaat bankalari, ti¢linciisii dis ticaret ve do-
viz iglemlerini yiirtitmede Merkez Bankasinca yetkilendirilen dig ekonomik faaliyet bankalari,
dérdiinciisii Ozbekistan vatandaglarindan mevduat toplayan ve onlar1 kredilendirilen mevduat
bankalari, son olarak ise esitli devlet kurumlarinin bir araya gelerek merkezi bir yapida kurduk-
lar1 devlet bankalaridir (ITO, 1992: 23).

Devlet miilkiyetindeki Ozbekistan Milli Bankas: (National Bank of Uzbekistan-NBU), Ozbekis-
tan’in en biiyiik bankasidir. Ozbekistanda, 1992 yilindan itibaren Bati tipi bankacilik sistemi kurul-
mas1 yoniinde énemli adimlar atilmistir. Diinya Bankasrnin da yardimu ile hazirlanan diizenleme-
ler sonucu bankalarin sermaye yeterliligi ve likidite standartlar ile ilgili 6nemli kararlar alinmgtir.
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1999 yilinin basinda, yerli sermayeli bankalarin, kayitli sermayelerine alt sinir koyan “Bankacilik
Sistemi Reformunun Devamui I¢in Tedbirler” adli bir kararname yaymlamistir. Buna gére banka-
lar, 1 Ocak 2000 tarihi itibariyla belirlenen kayitli sermaye alt sinirlarina uymak zorundadirlar. Téim
bu gelismelere ragmen Ozbekistan bankacilik sistemi heniiz beklenen diizeye erigmemistir. Ciinkii
bankalarin en biiyiik kaynagini olugturan mevduatlarla ilgili olarak Ozbek vatandaslarina hesap
a¢ma imkani ancak 1 Haziran 1999 tarihinden itibaren verilmistir (DPT, 2000: 134).

Ozbekistanda faaliyette bulunan bankalardan bir tanesi de Tiirk kamu bankasi Ziraat Ban-
kasrnin istiraki “Uzbekistan Turkish Bank JSCdir”. Kisaca UTBank denilmektedir. Zaten UT-
Bank’tan baska Ozbekistanda faaliyette bulunan herhangi bir Tiirk sermayeli banka bulunma-
maktadir. UTBank Ozbekistandaki ilk yabanci sermaye katilimi ile olusturulan bankadir. 1993
yilinda kapali tipte bir anonim sirket olarak kurulmustur. Banka; ATB “Agrobank” % 50 (Ozbe-
kistan Cumbhuriyeti), T.C. Ziraat Bankas1 A.S. % 49,98 (Tiirkiye Cumhuriyeti), Ziraat Bank Inter-
national A.G. %0,02 (Almanya Cumhuriyeti) seklinde hissedar yapisina sahiptir. Bunlarin yani
sira UTBank’in Ozbekistanda 2 adet subesi de bulunmaktadir (UTBank, http://utbank.uz/tr/con-
tent/genel-bilgiler).

Kazakistan'in bankacilik sistemi ise 2 kademeli bir yapiya sahiptir. Birinci kademede mer-
kez bankasi fonksiyonlarini yerine getiren NBK yer almaktadir. NBK iilkedeki tiim bankalar {ize-
rinde denetleyici yetkiye sahiptir. Ikinci kademede ise ticari bankalar bulunmaktadir (DPT, 2000:
131). 1995 yili itibariyle Kazakistan bankacilik sisteminde denetimsiz, risk katsayilar: olduk¢a
yiiksek olan 130 banka faaliyette bulunmaktaydi. Fakat NBK tarafindan yiriitiilen iyilestirme ¢a-
lismalar1 kapsaminda sektorde bir dizi giiglendirme ve 6zellestirme uygulamalariyla sektor kali-
tesi onemli dl¢iide artirilmig ve banka sayisit 2002 yilinda 38%e diismiistiir (UNESCAP, 2003: 8).
Bugiin de Kazakistanda faaliyet gosteren banka sayisi halen 38dir. Bu bankalarin 2’si kamu ban-
kastyken, 19’u 6zel sermayeli, 17’si ise yabanci sermayeli banka olarak faaliyetlerine devam et-
mektedir (Bkz. Tablo 21).

Tablo 21. Banka Sayilari (2015)

Ulke Kamu Ozel Yabanci Toplam
Tiirkiye 6 16 25 47
Ozbekistan 3 18 5 26
Kazakistan 2 19 17 38

Kaynak: TCMB, CBU ve NBK verileri derlenerek tarafimizdan diizenlenmistir.

Kazakistanda bankacilik faaliyetleri 1995 yilinda yiiriirliige giren “Bankalar ve Bankacilik
Islemleri Kanunu” ile diizenlenmistir. Ulkede ABN AMRO, Citibank, Deutsche Bank, Dresd-
ner Bank, Commerzbank, Union Bank of Switzerland gibi diinyanin 6nde gelen bankalarinin
yani sira, Tirkiyenin kamu bankasi Ziraat Bankasrnin da “Kazakhstan Ziraat International
Bank (KZI)” adi altinda istirak bankast bulunmaktadir (DPT, 2000: 132). Tipki Ozbekistan gibi
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Kazakistanda da Ziraat Bankasi disinda herhangi bir bankada Tiirk sermaye hissedarligi mevcut
degildir. KZI, 1993 yilinda yabanci katilimi ile Kazakistan Cumhuriyetinde kurulmus ilk banka-
lardan biridir. Banka sube ag1 Almati, Astana, Cimkent ve Aktau sehirlerinde birer sube ile tem-
sil edilmektedir. KZI'nin sermayesinin tamami Tiirkiye'ye aittir. T.C. Ziraat Bank A.S. %99,6, Em-
lak Planlama Ingaat Proje Yonetimi ve Ticaret A.S. %0,25, T. Emlak Bankasi A.S. Munzam Sosyal
Guvenlik ve Yardim Vakf1 %0,18 hisse payina sahiptir (Ziraat Bankasi, http://www.ziraat.com.tr/
interaktifRaporlar/2012/tr/m-1-12.html).

Bir ekonomide bankacilik sektorii tarafindan verilen krediler ile ekonomik biiyiime arasinda
dogrusal bir iliski oldugu yapilan ¢alismalarda genel kabul gérmektedir. Tiirkiyede yapilan ¢alis-
malarda Yilmaz (2014), Goger vd. (2015), Cestepe ve Yildirim (2016) hem kisa hem de uzun dé-
nemde bankacilik sektorii kredileri ile ekonomik bityiime arasinda pozitif yonlii bir iliskiden bah-
setmektedirler. Yine ayni gekilde yabanci ¢alismalarda Pradhan vd. (2014), Valickova vd. (2015)
ve Cojocaru vd. (2016) ayn1 sonuca ulagmiglardir. Biitiin bu ¢aligmalarda kredilerin GSYIH’ye
oraniyla, tilkenin bankacilik sektoriiniin hem finansal gelismisligin hem de iilke ekonomisine
katkisinin 6lgiilmesinde 6nemli bir degisken oldugu agiklanmaktadir. Buna gore Tiirkiyede 2000
yilinda %17 olan kredi/GSYIH oranu siirekli olarak artarak 2015 yilinda %80,04% ulasmistir. Bu
da Tiirkiyede bankacilik sisteminin {ilkenin bilyiimesinde ve kalkinmasinda 6énemli bir rol oyna-
digin1 gostermektedir. Kazakistanda ise bu oran 2000 yilinda %11,19 seviyesinde iken 2015 y1-
linda %37,73 diizeyinde ger¢eklesmistir. Buna gore Kazakistan bankacilik sisteminin yatirimlari
cok fazla desteklemedigi ifade edilebilir. Ozbekistanda ise bankacilik sistemine iligkin gesitli ku-
rumlarin istatistiksel bir veri tabani olmadig: i¢in bilgilere ulasmak bir hayli gii¢ olmus, ilgili ve-
riler ancak bazi akademik ¢aligmalardan elden edilebilmistir. Buna gore Ozbekistanda kredile-
rin GSYIH’ya oran1 %65 seviyelerinde olup, iilkede bankacilik sistemi ok gelismemis olsa bile
sistemin ekonomik biiyiime ve kalkinmaya 6nemli katk: sagladig: diistiniilebilir (Bkz. Tablo 22).

Tablo 22. Kredilerin GSYiH’ye Orani

Ulke 2000 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Tiirkiye 17,75 | 29,50 | 3521 | 39,18 | 47,14 | 53,11 | 57,86 | 70,10 | 74,60 | 80,04
Ozbekistan - - - 66,28 | 68,60 - - - 65,99 | 66,10
Kazakistan 11,19 | 58,94 | 49,65 | 50,27 | 39,30 | 35,14 | 35,88 | 34,87 | 33,53 | 37,73

Kaynak: TCMB, CBU ve NBK verileri derlenerek tarafimizdan diizenlenmistir.

Vadesi, kullanim amaci, kullanildig: sektor, kullanim alani, giivencesi gibi kriterler esas alinarak
siniflandirilan krediler, nitelik acisindan da nakdi ve gayri nakdi kredi olarak da ayrilabilirler (Aras,
1996: 8). Nakdi krediler, kredinin tiiriine gore faiz ve komisyon karsiliginda 6diing para verilme-
sidir. Gayri nakdi krediler ise, bir isin yapilmasi, bir borcun 6denmesi ya da bir yiikiimliiligiin ye-
rine getirilmesi konusunda bankanin alacag bir ticret ya da komisyon karsiliginda yitkiimlii adina
taahhitte bulunulmasi, ona kefil olunmasi bi¢ciminde kullandirilan kredilerdir (teminat ve referans
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mektubu kredisi, akreditif kredisi, kabul ve aval kredisi gibi) (Sungur, 1999: 23). Gayri nakdi kredi-
ler uluslararasi ticarette, ingaat ve taahhiit isleri ile uluslararasi proje ve yatirimlarda ozellikle kul-
lanilmaktadir. Gayri nakdi kredilerin toplam kredilere orani iilkede uluslararas: ticarete bankaci-
lik sektoriiniin sagladigi katkiyr ortaya koymaktadir. Tablo 23’te bu oranin yillar itibariyle ortalama
olarak Tiirkiyede %3,75, Ozbekistanda %1, Kazakistanda ise %13 seviyelerinde oldugu goriilmekte-
dir. Buna gore, Kazakistan bankacilik sisteminin dis ticaretin finansmanina sagladig1 destegin Tiir-
kiye ve Ozbekistan’a gore daha fazla oldugu sonucuna ulagilabilir.

Tablo 23. Banka Gayri Nakdi Kredilerinin Toplam Briit Kredilere Orani (%)

Ulke 2000 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Tiirkiye 920 | 3,32 | 344 | 497 | 349 | 258 | 2,74 | 2,64 | 2,74 | 2,99 | 3,17
Ozbekistan - 2,80 | 3,00 1,20 | 0,97 | 0,71 0,53 | 041 0,39 | 042 | 044
Kazakistan - 2,70 | 7,09 | 18,92 | 20,93 | 20,67 | 19,39 | 19,47 | 12,39 | 7,95 | 7,90

Kaynak: Diinya Bankasi, World Data Bank, http://databank.worldbank.org/data/reports.aspx?source=2&-
series=FB.AST.NPER.ZS&country=TUR,KAZ,UZB#, (14.02.2017).

Tablo 24’te Tiirkiye, Ozbekistan ve Kazakistanda bankalarin toplam aktiflerinin 6z serma-
yeye orani geklinde hesaplanan 6z sermaye ¢arpani gosterilmektedir. Oz sermaye garpani bir fi-
nans kurulusunun yabanci kaynak ve 6z sermaye dagilimini anlamak ve riskini 6lgebilmek adina
yatirimcilar tarafindan 6zellikle kullanilmaktadir. Oz sermaye ¢arpani; varliklarin 6z sermayenin
kag kat1 oldugunu, baska bir ifadeyle 6z sermayenin varliklar icerisindeki agirligini gostermekte-
dir. Oz sermaye ¢arpaninin yiiksek olmas, yiiksek kaldira¢ kullanildigini, yani varlik finansma-
ninin daha ¢ok borglanma yoluyla yapildigini ve sermaye arzinin diisiik oldugunu gostermekte-
dir. Bu oranin diisiik olmasi beklense de, bazi durumlarda borglanma yoluna gitmek 6z kaynak
karliligini arttirabilmekte ya da bankaya daha diisiik maliyet imkéani saglayabilmektedir (Bilir ve
Kulali, 2014: 59-61). Tablo 24’te goriildag tizere 6z sermaye carpani yillar itibariyle her ¢ l-
kede de hemen hemen birbirine yakin bir seyir izlemistir. Sadece 2008 krizi sonrasi Kazakistanda
bankalarin varlik finansmaninda bor¢lanma orani yitkselmis ve 6z sermaye ¢arpani 19,23 olmus-
tur. Bu durum kriz nedeniyle sektoriin sermaye ve mevduat sikintisi icerisinde olmasi nedeniyle
bor¢lanma yoluyla kaynak yarattig1 seklinde yorumlanabilir.

Tablo 24. Banka Varliklarinin Oz Sermayeye Orani

Ulke 2000 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Tiirkiye 16,39 | 7,81 8,26 8,00 8,13 8,87 8,26 9,17 8,62 9,09 9,01
Ozbekistan - 6,90 7,19 7,52 7,52 8,20 8,77 8,93 8,55 8,85 9,01
Kazakistan 7,35 - 8,20 19,23 8,85 7,25 6,90 7,58 7,30 9,52 9,26

Kaynak: Diinya Bankas: World Data Bank verileri derlenerek tarafimizdan diizenlenmistir.
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Bankacilik sektoriinde faaliyette bulunan bankalarin kar yaratmada ne kadar etkin oldugu ak-
tif karlilik orani (Return on Equity-ROA) ile 6lgiilmektedir. Buna gére ROA ne kadar yiiksekse
bankalarin varliklarinin kér yaratma konusunda o kadar basarili kullanildig: diigiiniiliir. Ayni se-
kilde banka sermayedarlar: tarafindan ortaya konulan sermaye karsiliginda ne kadar kar elde et-
tikleri, yani her bir birim sermaye karsiliginda kag birim kar yaratildig1 ise 6z sermaye karlilik
orani (Return on Equity-ROE) ile 6l¢iilmektedir. Buna gore Tablo 25’te yer alan Tiirk bankaci-
lik sektorii ROA ve ROE oranlari sektoriin hem aktif karliliginin hem de 6z sermaye karliligi-
nin 2008 krizi sonrasinda azaldigina isaret etmektedir. Fakat 2016 yilinda bankacilik sektoriiniin
aktif ve 6z sermaye karlilig: bir miktar olsun artig gostermistir. Tablo 25’te ayrica Tiirk bankaci-
lik sektoriinde mevduatin krediye doniisiim orani gosterilmistir. 2000 yilinda %47 seviyelerinde
olan mevduatin krediye dontisiimii 2008 yilina kadar siirekli olarak artmistir. Fakat bankalarin
2008 krizinde riskli ortamda kendilerini giivence altina alma stratejisine bagl olarak tekrar ge-
rilese de son yillarda bu oran %114% ¢ikmistir. Bu durum, bankalar tarafindan saglanan kredi-
lerin kaynaginin sadece mevduat degil, ayn1 zamanda kendi 6z kaynaklar: ya da dis bor¢lanma
oldugu seklinde ifade edilebilir. Basel kriterleri gercevesinde bankalarin riskli varliklara kars1 bu-
lundurmak zorunda olduklari sermayenin 6z kaynaklara oranini gosteren sermaye yeterlilik ras-
yosu (SYR) %8 olarak belirlenmisse de, Tiirkiyede Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu
(BDDK) tarafindan bu oran Tiirk bankalari i¢in %12 olarak uygulanmaktadir. 2016 yilsonu itiba-
riyle SYR Tiirk bankalar1 icin oldukga iyi seviyede %15,1 olarak gerceklesmistir (BDDK). Tablo
25’te yer alan rasyolar, bankacilik sistemleri yeterli seffafliga ve elektronik veri bankasina sahip
olmadigi i¢in Ozbekistan ve Kazakistan igin élgiilememistir.

Tablo 25. Tiirk Bankacilik Sektéri Segilmis Rasyolart (%)

Gosterge 2000 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
ROA 31 28 1 20 | 26| 25 | w7 | 18| e | 13 12| 15
ROE 728 | 278 | 187 | 229 | 200 | 155 | 157 | 142 | 122 | 113 | 143
Mevduatin Krediye |,/ | 7o oo | g0.01 | 7511 | 8278 | 9505 | 99,86 | 107,66 | 11438 | 116,62 | 11476
Doniisiim Orani

Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi verileri derlenerek tarafimizdan diizenlenmistir.

Gerek bankacilik sektoriinde gerekse de finansal piyasalarda istikrar1 saglama rolii her ti¢ tl-
kede de merkez bankalarina verilmistir. Ayn1 zamanda hem Tiirkiyede hem de Ozbekistan ve
Kazakistanda merkez bankalarinin uyguladig1 para politikalar fiyat istikrar1 odaklidir. Bu dog-
rultuda da her iig iilkede birden kisa vadeli faizler para politikasi araci olarak kullanilmaktadur.
Tiirkiyede TCMB tarafindan kullanilan politika faiz orani “I hafta vadeli repo ihale faiz orani-
dir”(Ayrintih bilgi i¢in bkz. TCMB, http://www.tcmb.gov.tr/). Ozbekistan Merkez Bankasi tara-
findan kullanilan politika faizi ise “Refinans Oranidir” ( Ayrintil bilgi i¢in bkz. CBU, http://www.
cbu.uz). Son olarak Kazakistanda NBK tarafindan kullanilan politika faiz orani ise “Gecelik Repo
Faiz Oranrdir” Ayrintili bilgi icin bkz. (NBK, http://www.nationalbank.kz). Tablo 26da bu g -
kenin merkez bankalar tarafindan para politikas: stratejisi cercevesinde kullanilan politika faiz
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oranlar1 gosterilmektedir. 2000’li yillarda Tiirkiyede yiiksek enflasyonla miicadele amaciyla po-
litika faiz oran1 %60 seviyelerinde iken, son yillarda enflasyon oraninin tek haneli seviyelere dii-
siiriilmesine bagl olarak 2015 yilinda ilgili oran %7,5a kadar gerilemistir. Ozbekistan ve Kaza-
kistanda daha 6nce agiklandig: tizere 2000’1i yillardan 6nce %60 civarinda yiiksek bir enflasyon
sorunu ile miicadele edilmistir. Bu donemde her iki tilkede de fiyat istikrar1 amaciyla; yiiksek fai-
zin diisiik talep yaratacagi ve fiyat endeksini asagiya diistirecegi kanisiyla %30 gibi yiiksek bir po-
litika faizi belirlenmistir. Tipki Tiirkiye gibi bu tilkelerde de son yillarda enflasyonun diisiiriilme-
siyle birlikte politika faiz oran1 Ozbekistanda %9’a, Kazakistanda ise %5,5’a kadar gerilemistir.

Tablo 26. Merkez Bankalari Ortalama Politika Faiz Oranlari (%)

Ulke 2000 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Tiirkiye 60 16,5 16 14 7 6,25 5,5 4,5 10 7,5
Ozbekistan 30 14 14 14 14 12 12 12 10 9
Kazakistan 30 10 11 10,5 7 7 7,5 55 55 55

Kaynak: TCMB, CBU ve NBK verileri derlenerek tarafimizdan diizenlenmistir.

Merkez bankalari politika faizi degisikligine gitseler de, bu kararlar uzun vadeli faiz oranlar1
ve doviz kurlar1 gibi mali piyasa fiyatlarini etkileyebildigi 6l¢ctide ekonomik birimlerin harcama
kararlarini degistirebilmektedir (Woodford, 2003: 15). Bu baglamda merkez bankasi politikalari-
nin etkisini 6l¢ebilmek amaciyla Tablo 27'de bu {i¢ {ilkenin Dolar kuru degisimleri gosterilmistir.
Dolarmn TL karsilig1 2000 ile 2010 yillar: arasinda 2,5 kat artmustir. Bu yillarda devreye sokulan
ekonomik énlemler paketi ile kur ii¢ yilda %25 artarken, 2013 yilindan sonra Dolar tekrar yiik-
selmis ve 2013-2016 arast donemde Tiirk paras: yaklasik %85 deger kaybederek Dolarin TL kar-
silig1 3,52 TL seviyesine yiikselmistir.

Ozbekistan, SSCB’nin dagilmast sonrasinda 1992 yilina kadar Ruble kullanmaya devam et-
mistir. Daha sonra “Som Kupon” olarak adlandirilan para birimi 1994 yilina kadar kullanilmigtir.
Fakat Ozbekistan yeni yapilanan bagimsiz bir ekonomi olmasi nedeniyle Som Kupon banknotlar
hizla deger kaybedince kullanimdan kaldirilmis, yerine “Som” banknotlar dolasima ¢ikarilmis-
tir. Fakat Ozbek Som'u deger olarak gerekli toparlanmay1 yeniden gosterememis, 2000 ile 2016
aras1 16 yilda yaklasik 14 kat deger kaybederek Dolar karsilig1 3.270 Som seviyesine yiikselmistir.

Kazakistan'in para birimi Tenge ise 2000 yilinda Dolar karsisinda 142,10 Tenge iken 2013
yilina kadar sadece %7 deger kaybederek Dolar karsilig1 149,11 Tenge seviyesine yiikselmistir.
Kazakistanda yetkililer, Subat 2014’te Tenge’yi 1 ABD Dolar1 kargisinda 179 Tenge olarak sabit-
lemislerdir. Fakat bu sabit kur politikas: Tenge’yi 2013’teki degerinden % 19 daha zayif hale ge-
tirmigtir. Bunun tizerine petrol fiyatlarindaki sert diisiis nedeniyle baski altinda olan Kazakistan
para birimi Tenge, 2015 yilinda hiikiimet tarafindan daha da devaliie edilmis, sonrasinda ise dal-
gali doviz kuru sistemine gecilmistir (The Euroasia Center, 2016(b): 2). Sonrasinda Tenge bir yil
icerisinde yaklasik %50 deger kaybetmis ve Dolar karsilig1 2016 yilinda 333,60 Tenge seviyesine
yiikselmistir.
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Tablo 27. Dolar Kuru (1$)

Ulke 2000 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Tiirkiye (TL) 0,60 1,50 1,67 1,80 1,90 2,19 2,72 3,52
Ozbekistan (Som) 236,60 1.500,00 | 1.700,00 | 1.800,00 | 2.000,00 | 2.200,00 | 2.400,00 | 3.270,00
Kazakistan (Tenge) 142,10 147,36 146,62 149,11 152,13 179,19 221,73 333,60

Kaynak: TCMB, CBU ve NBK verileri derlenerek tarafimizdan diizenlenmistir.

Galigmada buraya kadar Tiirkiye, Ozbekistan ve Kazakistan'in politik, sosyal, ekonomik, ti-
cari ve bankacilik sektorii yapilanmalarindan bahsedilmistir. Biitiin bunlar bir iilkenin riskini ve
kredibilitesini belirleyen unsurlardir. Bir tilkenin kredi riskine bagli olarak belirlenen kredi notu
o iilkenin uluslararasi piyasalardan borglanabilmesine imkén tanimaktadir (Akyurt, 2011: 45).
Ozellikle sermaye piyasalarinin gelismis oldugu iilkelerde yabancilarin yatirim kararlari almalar
ve kredi gartlarinin belirlenmesi i¢in tilkenin kredibilitesi bityitk nem tagir. Ulkelerin kredi ris-
kinin derecesi kredi derecelendirme kuruluslar: (Standard & Poor’s (S&P), Moody’s, Fitch gibi)
tarafindan belirlenmektedir. Ancak Kredi Derecelendirme Kuruluglar’nin verdikleri notlarin ve-
rilis yonteminin keyfiligi, icerdigi metodolojik ve yontemsel problemler ve notlarin krizleri 6n-
gorme performanslari ciddi bicimde elestirilmektedir (Giir ve Oztiirk, 2011, 69).

Tablo 28'de ii¢ iilkenin S&P, Moody’s ve Fitch tarafindan verilen kredi notlar1 gériiliir. Ozbe-
kistan bankacilik sistemi ve tahvil-bono piyasasi ¢ok fazla gelismedigi i¢in 2013 yilina kadar dl-
keye herhangi bir not verilmemistir. 2000 yilinda Tiirkiyenin kredi notu “B+” ile “gok spekiilatif”
ve “yatirim yapilamaz” diizey olarak belirlenmistir. Fakat daha sonra {ilkede sermaye piyasala-
rinin, bankacilik sisteminin ve ekonominin rehabilitasyonu ve gelisimi ile birlikte 2015 yilinda
notu “BB+” olarak “yatirim yapilabilir” fakat “alt orta not” seviyesine yiikseltilmistir. Ozbekistan
ise, heniiz yatirnmcilar agisindan gerekli giiveni yansitamadig1 igin notu “BB”, “yatirim yapilamaz”
ve “spekiilatif” olarak belirlenmistir. Kazakistan'in notu ise Tiirkiye ile hemen hemen esdeger bir
sekilde, 2000 yilinda “BB-“ ile “spekiilatif” ve “yatirim yapilamaz” diizeyden 2015 yilinda “BBB”
olarak “yatirim yapilabilir” fakat “alt orta not” seviyesine ytikseltilmistir.

Tablo 28. Kredi Goriintimleri (S&P, Moody’s ve Fitch Karma)

Ulke 2000 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Tiirkiye B+ BB- BB- BB- BB BB+ BB BB+ BB+ BB+
Ozbekistan - - - - - - - BBB BBB BB
Kazakistan BB- BBB | BBB- | BBB- | BBB BBB | BBB+ | BBB+ | BBB+ | BBB

Kaynak: S&P, Moody’s ve Fitch verileri derlenerek tarafimizdan diizenlenmistir. (14.02.2017).

Her ii¢ kredi derecelendirme kurulusunda da tarafindan “A” notlar1 yiiksek dereceyi, “B” not-
lar1 orta ve spekiilatif dereceyi, “C” notlar1 da bor¢larin 6deme riskinin ¢ok yiiksek oldugu dere-
ceyi ifade etmektedir.
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Bankacilik sisteminin yani sira her iig iilke de tarihi heniiz yeni sayilabilecek fakat gelisime
acik sermaye piyasast ve borsa islemleri gerceklestirilmektedir. Tiirkiyede sermaye piyasasi islem-
leri 1985 yilinda Istanbul Menkul Kiymetler Borsasr'nin (IMKB) agilmasi ile birlikte tezgahiistii
piyasa kategorisinden ¢ikarak organize hale gelmistir. 2013 yilinda ise IMKB ve Istanbul Altin
Borsasr'nin tiizel kisilikleri son bularak, bu kurumlar “Borsa Istanbul (BIST)” catis1 altinda bir-
legtirilmistir. Bugiin BIST catis1 altinda diinya tizerinde islem géren hemen hemen tiim menkul
kiymetler ile tiirev tiriinlere erisim ve alim-satim imkéani bulunmaktadir (Ayrintili bilgi i¢in bkz.
http://www.borsaistanbul.com). BIST’in giinliik islem hacmi ortalama 3 milyar TL (852 milyon
Dolar) civarindadir. 2015 yili yillik islem hacmi ise 211 milyar Dolar olmustur.

Ozbekistan'in “Tagkent” unvanli Cumhuriyet Sermaye Borsasi 1991 yilinda faaliyete gegmis-
tir. 1994 yilinda yogunlasmaya baslayan 6zellestirme ¢abalariyla islem hacmi geniglemis, 1997de
Ozellegtirme Yatirim Fonu'nun kurulmasini takiben, ikincil piyasa gelismeye baslamistir (Ayrin-
til1 bilgi i¢in bkz. https://www.uzse.uz/). Halen Taskent Sermaye Borsasrnin tiim tilkeye yayilmis
12 subesi bulunmaktadir (TBTM, 2015: 29). Borsanin 2015 yili sonu itibariyle yillik islem hacmi
15 milyar Som (6,2 milyon Dolar) civarindadir.

Kazakistan Borsast ise 1993 yilinda faaliyetlerine baglamis olup, finans sektoriine hizmet eden
Kazakistan'in tek borsasidir. Kazakistan Borsasrnda repo piyasasi araglari, doviz, Kazakistanda
ve yabanci tilkelerde ihrag edilmis devlet ve 6zel sirket menkul kiymetleri, Kazak finans kurum-
larinin tahvilleri ve tiirev iiriinler tek bir islem salonunda islem gérmektedir. Kazakistan Borsa-
srnin iglem hacmi 2015 yilinda yaklagik 150 milyar Dolara ulagmigtir. Kazakistan Borsasi, Diinya
Borsalar Federasyonu, Avrasya Borsalar Federasyonu ve bagka ulusal ve uluslararasi mesleki bir-
liklerin iiyesidir. BIST ile Orta Asyanin en biiyitk ve umut vadeden borsast olan Kazakistan Bor-
sast arasinda 2014 yilinda imzalanan gerceve anlagmast ile her iki borsanin piyasalar, kotasyon,
riinler, teknoloji ve know-how paylasimi konularinda isbirligine gitmeleri saglanmistir (Ayrin-
til1 bilgi i¢in bkz. http://www.kase.kz/).

Tiirkiye 1930 yilinda kurulan Merkez Bankas: ve ¢ok uzun ge¢mise sahip koklii bankalari ile
finansal sistemi oldukga gelismis ve yatirimcilar agisindan cazibesi yiiksek bir finans merkezi ha-
line gelmistir. Zaman iginde yasal ve kurumsal agidan bagarili bir rehabilitasyon siirecinden ge-
gen, uluslararasi standartlara uyum saglayan Tiirk bankacilik sektorii, mevduat toplama ve kredi
yaratma kapasitesiyle tilke ekonomisinin gelisiminde ve sahip oldugu iiriin ve hizmet ¢esitliligi ile
ticaret hacminin biiyiimesinde énemli bir rol oynamaktadir. Ozbekistan ve Kazakistan Merkez
Bankalar: ise 1992 yilindan sonra kurulmus olup, diinyanin en gen¢ merkez bankalar1 arasinda
sayllmaktadir. Buna bagli olarak bu tilkelerin bankacilik sektérleri de heniiz yeni yeni gelismek-
tedir. Fakat bu duruma ragmen gerek Tiirkiye 6zellikle Avrupali, gerekse de Ozbekistan ve Ka-
zakistan Orta Asyali yatirimcilar agisindan gelecek vaat eden ve gelisme potansiyeli yiiksek olan
pazarlardir. Son yillarda her iig tilkenin finans piyasalarinda hem 6zel hem de yabanci bankaci-
ligin hakimiyeti artmis ve yabanci piyasalara entegrasyon siireci hizlanmigtir. Bunlarin yani sira
Tiirkiyede sermaye piyasalar1 Ozbek ve Kazak borsalarina gore ¢ok daha biiyiik islem hacmine
sahipse de, Ozbek ve Kazak borsalarinin da son yillarda hacimlerinin genisledigi gézlenmistir.
Gelecekte de bu ii¢ tilkenin finans piyasalar: diinya ile entegrasyonu siirdiirdiigii miiddetce bu
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tilkelere sermaye girisi hizlanacak ve iilkeler yabanci yatirimcilar agisindan cazibe merkezi haline
doniisecektir. Ayni zamanda bu durum iilkelerin ekonomik bitytimesine, kalkinmasina ve dig ti-
caret hacminin genislemesine de imkan saglayacaktir.

Sonucg ve Oneriler

Orta Asya, icinde Tiirk topluluklarinin bulundugu, Sibiryadan Himalayalar’a, Ural bolgesin-
den Cine kadar genis bir cografyayi ifade etmektedir. Orta Asyanin zengin enerji kaynaklari ve
madenlere sahip olmasi, 6nemli gegis giizergahlari tizerinde bulunmasi bolgeyi diger tilkeler nez-
dinde cazip hale getirmekte, bolge ile ilgili politikalar iiretilmesine neden olmaktadir. Bu bag-
lamda caligma; Tiirkiye icin artan dnemine bagli olarak Orta Asya tilkelerinden Kazakistan ve
Ozbekistan ile olan siyasal, ekonomik ve ticari politikalarinin geligim siirecinin goriilmesi ve va-
rilan/varilmasi gereken noktalarin tespit edilmesine yardimei olmaktadr.

Tiirkiye, Ozbekistan ve Kazakistan halklar1 kardes olan, ayn1 kékenden gelen, ayni tarihi pay-
lagan, giiclii ortak degerleri bulunan ve ¢ok 6nem atfedilen iilkelerdir. Bunlarin igerisinde Tiir-
kiye ekonomisi, gelismekte olan piyasa ekonomisi olup, diinyanin en yeni sanayilesmis tilkele-
rinden biri olarak tanimlanmakta ve diinyanin en biiyiik 20 ekonomisi arasinda yer almaktadur.
Tarim, tekstil, motorlu ara¢ ve pargalari, gemicilik, ingaat ve beyaz esya gibi sektorlerde diinya-
nin lider tireticileri arasinda yer alan Tiirkiye, dis ticaretini bu iirtinlere gore sekillendirmekte-
dir. Ara mal ve nihai mal {iretim ve ihracati fazla olsa da, Tiirkiye'nin ihracatinin ithalata bagim-
liliginin yiiksek olmas tilkede dis ticaret agigini artirmaktadir. Tlirkiyede sanayi, finans, ulagim
ve iletisim sektorlerinde devlet hala 6nemli bir rol oynamaktadir. Ancak 6zel sektorde de son za-
manlarda hizli bir gelisim ivmesi yakalanmistir. Tiirkiye 2001 krizinin ardindan gegirdigi reha-
bilitasyon siireci sonrasinda finans sektériinde etkin pay: olan bankacilik sistemini kurumsal ve
yapisal cercevede yeniden yapilandirmis ve sistemi uluslararas: standartlar seviyesine yiikselt-
mistir. Sistem bir yandan karli yapisini stirdiirmekte, diger yandan ise uluslararasi rekabet agisin-
dan triin ve hizmet kalite ve ¢esitliligini artirmaktadir. Ayni zamanda sistem diizenleyici ve de-
netleyici otoriteler tarafindan denetlenmektedir. Tiirkiyede para piyasalarinin yani sira sermaye
piyasalar1 da etkin ¢aligmaya baglamistir. Boylelikle iilkeye sermaye girisi hizlanmistir. Finansal
sistemdeki bu olumlu gelismelerle birlikte iilkede istikrarli bir ekonomik biiyiime, tek haneli enf-
lasyon ve azalan kamu borcu dikkat cekmektedir. Ulke ekonomik istikrarin yani sira finansal is-
tikrar1 saglamay1 da hedeflemektedir.

Ozbekistan ise Merkez Asyanin en kalabalik iilkesi olarak, tarihsel ge¢misi ile diger komsula-
rindan farkli ve i¢inde bulundugu cografya itibariyla, sahip oldugu zengin yer alt1 kaynaklariyla
gelecek vadeden bir iilke konumundadir. Ozbekistan ticari anlamda gok biiyiik firsatlar sunmak-
tadir. Bu nedenle, ticaret ve yatirima odaklanan basta Cin, Giiney Kore ve gelismis bazi Bat iilke-
leri Ozbekistan’la siyasi ve ekonomik iliskilerini giderek gii¢lendirmeye ¢alismakta, diger yandan
Rusya Federasyonu da ozellikle enerji, petrol ve dogalgaz yatirimlarina agirlik vermektedir. Oz-
bekistan ekonomisi; pamuk, altin, uranyum ve dogal gaz dahil olmak tizere agirlikli olarak metal
tiretimine dayanir. Ozbekistan, altin rezervinde diinyada dordiincii, bakir rezervlerinde ise diin-
yada onuncu sirada gelmektedir. Bunlarin yani sira diinyanin dérdiincti bityiik uranyum tireticisi
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ve besinci bilyiik ihracatgisidir. Tarim sektériinde de Ozbekistan diinyada pamuk ihracatinda be-
sinci sirada, pamuk iiretiminde ise altinci sirada yer almaktadir (T.C. Ekonomi Bakanligs, http://
www.ekonomi.gov.tr) Piyasa ekonomisine ge¢meyi hedeflemesine ragmen, iilkede yabanci kay-
naklr yatirimi caydiran sert ekonomik kontroller bir gekilde devam etmektedir. Mevcut merkezi
ve stratejik konumuna ragmen dogal kaynaklarinin zenginligi, yiiksek ntifusu, BDT tilkeleriyle
uygulanan giimriik birligi imkanlari, yatirim ve iiretim i¢in kullanilan basta enerji, hammadde
ve isglicli olmak tizere girdi maliyetlerinin diistikliigii, doymamis ve giderek biiytimekte olan bir
pazara sahip olmasi Ozbekistan'in éne ¢ikan avantajlari olarak degerlendirilebilir. Ozbekistan'in
finans sektorii incelendiginde ise sektore bankalarin hakim oldugu goériilmektedir. Ancak hem
bankalar hem de banka dis1 finansal kurumlar benzer sartlara sahip diger tilkelerdekine kiyasla
daha az gelismis durumdadir.

Tiirk diinyas: igerisinde en gelismis devlet olan Tiirkiye’yi Kazakistan izlemektedir. Kazakis-
tan hem Miisliiman {ilkeler icerisinde hem de Tiirk devletleri igerisinde yiizol¢iimii bakimindan
en bitytigii olmakla birlikte, dogal kaynaklar bakimindan da en zenginidir. 1991 yilinda SSCB’nin
dagilmast ile birlikte bagimsizligini kazanan Kazakistan, hizl bir sekilde siyasi ve ekonomik is-
tikrara kavugsmugtur. Sahip oldugu petrol, uranyum, demir, altin ve kursun rezervleri ile maden
hacim ve ¢esidi bakimindan diinyanin sayili iilkelerinden birisidir. Kazakistan uranyum, krom,
kursun ve ¢inkoda diinya ikincisi, manganda diinya tigtinciisii, bakirda diinya besincisi olarak
gosterilmektedir. Komiir, demir ve altin rezervleri itibariyla da diinya siralamasinda ilk on iilke
arasinda, dogalgazda ilk on iki, petrolde ilk on {i¢ ve aliminyum rezervleri itibariyle de ilk on
yedi iilke arasinda yer almaktadir. Diinyadaki kromun %261, altinin %20si, uranyumun %17’si
Kazakistanda bulunmaktadir (T.C. Ekonomi Bakanligi, http://www.ekonomi.gov.tr). Biitiin bu
yeralt: zenginlikleri dogal olarak tilkenin dis ticaretini de etkilemistir. Kazakistanda tiretim bii-
tiin bu dogal kaynaklarin ¢ikarilmasi ve islenmesi tizerine kuruldugundan, ihracatinin biyiik bir
kismi bu iiriinlerden olugsmaktadir. Kazakistanda iiretim o kadar ¢ok enerji ve yer alt1 kaynakla-
rinin arzina yogunlagsmistir ki, tilke iginde ihtiya¢ duyulan diger mal ve hizmet talebi ithalata da-
yal bir sekilde karsilanmaktadir. Biitiin bunlarin yani sira Kazakistanda finans sektori incelen-
diginde; sektoriin 1990’larin ortalarinda gergeklestirilen genis ¢capli reformlarin etkisiyle gelisgim
siirecine girdigi gozlenmektedir. Ozellikle uygulanan ekonomik programlardan bankacilik sek-
torii oldukea fayda saglamistir. Bugiin diinyanin dnemli bankalarinin Kazakistanda istirak ya da
temsilcilikleri bulunmaktadir. Biitiin bunlara ragmen Kazakistanda tasarruf oraninin zayif kal-
dig1, mevduat bilincinin olusmadig: ve kredilerin ekonomik bitytimeye katkisinin oldukga diistik
oldugu goriilmiistiir. Fakat son birkag yildir Kazakistan yabanci yatirnmcilar i¢in Borsast ile bir
cazibe merkezi haline gelmeye baglamuistir. Sermaye piyasasi faaliyetleri, islem goren diriinler ve
islem hacmi ile Orta Asyanin umut vaat eden finans merkezi haline doniismiistiir.

Ozbekistan ekonomisinin gelistirilebilmesi i¢in dogal zenginlige sahip oldugu yeralt1 kaynak-
larinda oncelikli sektorler stratejisi izlemesi Onerilebilir. Altin, uranyum ve dogalgaz tesisleri cok
daha modern hale getirilerek, bu kaynaklarin sadece gikarilmasi degil, islenmesi ve o sekilde
yurtdigina ihraci saglanarak elde edilecek gelir arttirilma yoluna gidilebilir. Ozbekistanda ayrica
tilke i¢i sermaye birikiminin ve yabanci yatirimlarin yetersizligi goze ¢arpmaktadir. Bu nedenle
sermaye birikimini ve yabanci kaynak girisini sinirlandiran engeller ortadan kaldirilmalidir. Bu
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amagla tilkede; vergi politikasi, mevduat giivencesi, devlet tesviki, finansal tiriinlerdeki risk algi-
sinin ortadan kaldirilmas: amaciyla seffaflik ve saydamlik gibi konu ve ilkelerde gerekli diizen-
lemeler ve anlayis ivedilikle revize edilmeli ya da degistirilmelidir. Bu ¢ercevede bolgesel giiven-
ligin saglanmasi da énem arz etmektedir. Sanayilesmenin heniiz yetersiz oldugu Ozbekistanda
kaynak dagiliminda da etkinlik saglanamamaktadir. Bityiik yeralt1 zenginligi olmasina ragmen
tilkede kisi bagina diisen GSYIH'nin 2.100 Dolar gibi oldukea diisiik seviyelerde bulundugu go-
rilir.

Kazakistan ise Orta Asya’nin yiikselen ekonomisi konumundadir. Ulkede 6zel miilkiyet ¢cok
gelismemis ve cogu alanda devlet tekeli ve merkeziyetci yapi siirdiiriilmiistiir. Tiim {ilke genelinde
biiyiik petrol yataklarina sahip olan Kazakistanda petroliin bityiik kismi iilkenin bati1 bolgesinde
tiretilse de, biiyiik bir cografyaya sahip olan ve ulastirma sektorii ¢ok gelismemis olan Kazakis-
tanda sanayi 6zellikle Kuzey ve Kuzey Dogu bélgelerinde yogunlastigindan tilke kendi sanayi ku-
ruluglarinin ihtiyaci olan petrolii Rusyadan ithal etmek zorunda kalmaktadir. Nihayetinde pet-
rol rezervi yitksek olan diger diinya iilkeleri gibi ¢ok daha fazla dis ticaret fazlasi vermesi gereken
Kazakistan bunu saglayamamaktadir. Ulastirma sektoriiniin ve tasimacilik sisteminin gelistiril-
mesi Kazakistan1 hem iilke igi ticarette hem de uluslararas: ticarette gok daha 6nemli bir noktaya
tastyabilecektir. Diger yandan Kazakistan, enerji kaynaklarinin tiretimi ve yer alt1 zenginlikleri-
nin ¢ikarilabilmesi, kullanilabilmesi ve pazarlanabilmesinde Rusyaya hal4 bagimhdir. Bu soru-
nun ¢oztiiminde Kazakistan acil devlet politikalar1 uygulamaly, tesvikler vermeli, vergilendirme
sisteminde reforma giderek iiretimde disa bagimli halden kurtulmalidir. Son olarak ise Kaza-
kistan'in finansal sisteminde ¢oziime kavusturulmasi gereken birtakim sorunlar mevcuttur. Sis-
temde mevduat giivencesinin olmamasi, sermaye birikiminin yetersizligi, devlet bor¢lanma se-
netlerine kars: yeterli ilginin olmayis, tilkedeki ekonomik belirsizlik ve istikrarsizlik, bankacilik
sektoriiniin 6z kaynak sorunu ve finans sektériiniin teknolojik gelisime uyum saglayamamasi Ka-
zakistan finans sisteminin acil ¢6ziim bekleyen sorunlar1 arasindadir.

Tiirkiye ile Ozbekistan ve Kazakistan arasindaki ekonomik ve ticari iliskilerin gelistirilmesi
amaciyla iilkeler arasinda ¢esitli anlasma ve protokoller imzalanmus ve iligkiler saglam temellere
dayandirilmaya ¢alisilmistir. Bu anlagma ve protokoller girisimciler i¢in devlet giivencesi yarat-
makta ve iligkilerin derecesini giderek arttirmaktadirlar. Ancak i tilke i¢in de ticari ve ekono-
mik acgidan iligkiler 6nemli bir potansiyele sahip olsa da, heniiz arzu edilen seviyeye ulagmamastir.
Ozbekistan ve Kazakistan i¢in Tiirkiye 6nemli bir ticari paydas konumunda olsa da, Tiirkiye’nin
dis ticaretinde Ozbekistan ve Kazakistan ¢ok diisiik bir paya sahiptir. Orta Asya iilkeleri ve Rusya
arasinda ¢esitli ekonomik topluluklar olusturulmustur. Bu topluluklarin en temel amacy; birlik
tiyesi lilkeler arasinda ekonomik biitiinlesmeyi saglamak ve glimriik tarifelerinin baskin tilke ko-
numundaki Rusya'nin tarifelerinin diger iilkelerce benimsenmesini saglamaktir. Bu durum Tiir-
kiye dahil diger ticari paydas iilkelerin de ticaretlerini saptirici bir etki yaratmaktadir.

Ozbekistan ve Kazakistan ile Tiirkiye'nin ticari ve ekonomik iligkilerinde yeterince yakinlaga-
mamalari, bu iilkelerin cografi olarak Tiirkiye'ye uzak pazarlar olmalarindan da kaynaklanmak-
tadir. Ayn1 zamanda Kazakistan ve Ozbekistan'in kara devleti olmalar1 ve agik denizde kiyilari-
nin olmayist tilkelerarasi dis ticareti kisitlamaktadir. Bu olumsuzlugun giderilmesi i¢in biiyiik
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ulagtirma yatirimlara ihtiyag duyulmaktadir. Ornegin; Ozbekistan ve Kazakistan en énemli ihrag
tiriinleri olan petrolii ancak Rusya lizerinden petrol boru hatlariyla satabilmekte ve bu durum {il-
keleri siyasi olarak bagimli kilmaktadir. Durum bdyle olunca Rusyanin politikalar1 sonucu petrol
t¢lincii tilkelere ok daha pahali olarak satilabilmektedir. Bu sebeple Tiirkiye ihtiyaci olan petrol
ve diger yeralt1 kaynaklarini Kazakistan ve Ozbekistan'dan alma yollarini ve imkanlarini gelistir-
melidir. Orta Asya enerji kaynaklarinin diinya pazarlarina ulastirilmasinda Tiirkiyenin sadece
bir koprii gorevi gérmesinden ¢ok bas aktorlerden biri haline gelmesi, ancak Tiirkiyenin tasarla-
dig1 kapsamli bir jeoekonomik strateji dahilinde yonlendirilmesiyle miimkiin olabilecektir.

Sonug olarak, Tiirkiye, Ozbekistan ve Kazakistan ortak bir gegmisin verdigi degerlerle birbir-
leriyle yakin, ancak heniiz arzu edilen seviyeye ulasamamus bir iligki igerisindedirler. Diinya pi-
yasalarinda ¢ok daha etkili ve giiclii ayn1 zamanda da diinyaya entegre olmus bir Tiirkiye, Oz-
bekistan ve Kazakistan i¢in uluslararas: siyasi, ekonomik ve ticari iligkiler gii¢lendirilmeli ve
iilkelerarasi yardimlasma ve dayanisma saglanmalidir. Béylece giig birlikteligine giden tilkelerin
siyasi ve ekonomik menfaatleri korunarak faydalar1 maksimize edilebilecektir.
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