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Enflasyon Hedeflemesi Rejiminde Fisher Etkisinin Gegerliligi:

Turkiye’den Ampirik Sonuglar:

Abuzer Pinar?
Bahar Erdal®

Enflasyon Hedeflemesi Rejiminde Fisher Etkisinin Geger-
liligi; Tiirkiye’den Ampirik Sonuglar

Oz

Bu galismanin amaci, Tirkiye’de, Fisher etkisinin enflasyon hedef-
lemesi rejiminde gegerli olup olmadigini ampirik olarak test et-
mektir. Bu gercevede, alternatif faiz oranlari ile enflasyon orani
kullanilarak Johansen egbitinlesme analizi, hata diuzeltme mo-
deli ve Granger nedensellik testi yapilmaktadir. Calismanin ampi-
rik sonuglari, Fisher etkisinin uzun dénemde biitiin faiz oranlar
icin gecerli oldugunu, kisa donemde ise sadece Hazine tahvili faiz
orani igin gegerli oldugunu gostermektedir. Fisher etkisinin uzun
donemde gegerli olmasi, nominal faiz oranlarinin beklenen enflas-
yon orani ile birebir hareket ettigini ve para politikasinin reel faiz
oranlari Uzerinde etkisinin olmadigini gostermektedir. Granger
nedensellik testi, degiskenlerin duizeylerinin kullanilarak yapildi-
ginda enflasyon oranindan iskonto oranina dogru bir nedensellik
ve mevduat faiz orani ve politika faiz oranindan enflasyon oranina
dogru nedensellik bulunmaktadir. Granger nedensellik testi, de-
giskenlerin birinci farklar alinarak yapildiginda ise sadece mev-
duat faiz oranindan enflasyona dogru bir nedensellik bulunmak-
tadir. Enflasyon hedeflemesi rejiminde, politika faiz oranindan
enflasyona dogru bir nedenselligin olmasi merkez bankasinin po-
litika faiz oranini kullanarak enflasyonu etkileyebilecegini goster-
mektedir.

Anahtar Kelimeler: Fisher etkisi, enflasyon hedeflemesi,
faiz orani, enflasyon orani

The Validity of Fisher Effect Under Inflation Targeting Re-
gime: Empirical Evidence From Turkey

Abstract

The aim of this paper is to analyze empirically the validity
of Fisher effect under inflation targeting regime in Turkey.
In this framework, using different interest rates and infla-
tion rate, Johansen cointegration test, error correction
model and Granger causality test are done. The empirical
results show that Fisher effect is valid for all interest rates
in the long-run, and its only valid for Treasury bill rate in
the short-run. The validity of Fisher effect in the long-run
shows that nominal interest rates moves with expected
inflation rates and monatary policy has no affect on real
interest rates. Granger causality test with using levels of
the variables show that there is causality from inflation
rate to discount rate and there is causality from deposit
rate and monetary policy rate to inflation rate. Granger ca-
usality test with using first differences of the the variables
show that there is only causality from deposit rate to infla-
tion rate. The finding of causality from monetary policy
rate to inflation rate shows that the central bank could af-
fect inflation using policy interest rate.

Keywords: Fisher effect, inflation targeting, interest rate,
inflation rate

1. Giris

Faiz oranlari ile enflasyon orani arasindaki iliski ekonomi literatlriinde gerek teorik gerekse

ampirik calismalara sikca konu olmaktadir. Bir finansal sistemde, fonlarin borg verilmesinin ta-
sarruf sahiplerine bir getirisi, borg olarak alinmasinin da borg alanlara bir maliyeti bulunmakta-
dir. Fonlar tasarruf sahiplerinden yatirimcilara faiz adi verilen bir kiralanma Gcreti karsiliginda
transfer edilmektedir. Enflasyon orani ise genel fiyat diizeyinde belli bir zaman siiresi icindeki
ylizde degisim olarak agiklanmaktadir. Ekonomi literatiirlinde, nominal faiz oranlari ve enflas-
yon oranlari arasindaki iliski “Fisher etkisi veya “Fisher hipotezi” ile agiklanmaktadir. Fisher et-
kisi, nominal faiz oraninin reel faiz orani ile enflasyon beklentilerinin toplamina esit oldugunu

! Bu ¢alismada sunulan gorusler tamamiyla yazara ait olup, dogrudan kurumu ya da ¢alisanlarinin gérislerini temsil
etmemektedir.

2 prof. Dr., Ankara Sosyal Bilimler Universitesi, Siyasal Bilgiler Fakiiltesi, Ekonomi Bsliimii. abuzer.pinar@asbu.edu.tr,
yazar ORCID bilgisi: https://orcid.org/0000-0003-2208-1326.

3 Dr., Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi. bahar.erdal@tcmb.gov.tr, yazar ORCID bilgisi: https://orcid.org/0000-0002-
0684-8999.
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varsaymaktadir. Reel faiz orani enflasyondan arindirilmig faiz orani olup, reel degiskenler tara-
findan belirlenmektedir. Diger bir ifade ile Fisher etkisi, beklenen enflasyon oranlarindaki degi-
sikliklerin birebir nominal faiz oranlarini etkiledigini ve reel faiz oranlarinin degismedigini ifade
etmektedir. Fisher etkisinin faiz oranlarinin hareketleri ve finansal piyasalarin etkin ¢alismasi
Gzerinde 6nemli etkileri bulunabilmektedir. (Coppock and Poitras, 2000: 181).

Fisher etkisinin veya hipotezinin gecerli olmasi, para politikasi uygulamalarinin etkinliginin
degerlendirilmesi konusunda bir gdsterge olarak kullanilabilmektedir. Ornegin, merkez banka-
sinin enflasyonu diisirmek amaciyla daraltici para politikasi uygulamasi durumunda piyasadaki
para arzi azalr. Para arzinin azalmasi, nominal faiz oranlarinin artmasina neden olur. Enflasyon
beklentileri, merkez bankalari tarafindan yénlendirilebilmekte oldugundan, para politikasi etkin
ise nominal faiz oranlari beklenen enflasyon oranlari yéniinde hareket edecektir. Bu durumda,
reel faiz oranlari sabit kalmakta olup, para arzindaki degisikliklerden ve enflasyon beklentilerin-
den etkilenmemektedir.

Enflasyon hedeflemesi rejimi, gerek gelismis gerekse gelismekte olan (lkelerde yaygin ola-
rak kullanilan bir para politikasi rejimidir.* Enflasyon hedeflemesi, merkez bankasinin nihai he-
defi olan fiyat istikrarinin saglanmasi ve stirdlrilmesi amacina yonelik olarak para politikasinin
bir dénem icin belirlenen bir enflasyon hedef veya hedef araligina dayandiriimasi ve bunun ka-
muoyuna agiklanmasi seklinde uygulanmaktadir. Merkez bankasi, hedefledigi enflasyon hede-
fine ulasamamasi halinde hiikiimete hesap vermekle yikimladir.

Enflasyon hedeflemesi, ekonomik birimlerin gelecege yonelik olarak daha saglikh kararlar
almalarini saglamak ve distik ve siirdirilebilir bir enflasyon diizeyi yaratmak amaciyla ilk defa
1990 yilinda Yeni Zelanda’da uygulanmaya baslanmistir. Enflasyon hedeflemesinin uygulandigi
llkelerde, enflasyon oranlarinin distigu, enflasyondaki oynakligin veya volatilenin 6nemli mik-
tarda azaldigi, bekleyislerin olumlu yonde etkilenmesi nedeniyle risk primlerinin ve dolayisiyla
nominal faiz oranlarinin diistigl, ekonomik blytumenin arttigi ve soklarin enflasyonist etkisinin
azaldigl gdzlenmistir.

Enflasyon hedeflemesi rejiminde, merkez bankasi, enflasyon hedefini kamuoyuna acikla-
makta ve kisa vadeli faiz oranini para politikasi araci olarak kullanmak suretiyle hedefledigi enf-
lasyon oranina ulasmaya calismaktadir. Gergeklesen enflasyon oraninin merkez bankasinin he-
defledigi enflasyondan oranindan sapmasi durumunda, merkez bankasi para politikasi araci ola-
rak kullanmakta oldugu kisa vadeli faiz oranini artirir. Faiz oraninin yiikselmesi ile birlikte eko-
nomide beklenen degisimler sdyle 6zetlenebilir: toplam tiiketimin azalmasi; bor¢glanmanin ma-
liyetinin yikselmesi nedeniyle reel yatirimlarin azalmasi; reel faiz oranindaki artis nedeniyle Gl-
keye sermaye girislerinin artmasi ve akabinde ulusal paranin reel olarak deger kazanmasi; ulusal
paranin reel olarak deger kazanmasi ile ithalatin artarak ihracatin azalmasi (net ihracat azalir).
Sonug olarak; ekonomideki toplam talep diiseceginden enflasyon oraninin diismesi ve enflas-
yon hedefinden sapmanin ortadan kalkmasi beklenir.

Turkiye'de, 2001 yilinin Subat ayinda yasanan finansal krizden sonra “Gli¢li Ekonomiye Ge-
¢is” adi altinda Mayis ayinda uygulamaya konulan ekonomik program cercevesinde para politi-
kasi gecis donemi diye adlandirilan bir sire igerisinde finansal piyasalarda istikrari saglamaya
calismis, daha sonraki dénem igin ise ana hedef fiyat istikrarini saglamak olarak belirlenmistir.

4 Bu konuda daha detayl bilgi i¢in Bkz. Pinar ve Erdal (2016): 85 —91.
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Bu cercevede, 2002 yilinda “gelecek donem enflasyonu”’na odaklanan “6rtik enflasyon hedef-
lemesi” uygulamasina baslanmis olup, gerekli kosullar saglandiginda “agik enflasyon hedefle-
mesi” ne gegilmesi planlanmisti. Ancak, acik enflasyon hedeflemesine gegmeyi beklemeden,
kisa vadeli faiz oranlari enflasyonla miicadelede etkin bir para politikasi araci olarak kullanil-
maya baslanmis ve Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), enflasyon oraninin gelecekte
alabilecegi degerleri gz donilne alarak kisa vadeli faiz oranlarinda degisiklik yapmistir. TCMB,
2006 yilinin basinda “acik enflasyon hedeflemesi” uygulamasina gegmistir.> TCMB, nihai hedefi
olan fiyat istikrarina ve hedeflenen enflasyon oranina ulasmak icin kisa vadeli faiz oranlarini
para politikasi araci olarak kullanmaya devam etmistir. Bu nedenle, Merkez Bankasinin faiz
oranlarina iliskin kararlari gelecekte beklenen enflasyon oranlari ve tahminlerine gére alinmak-
tadir. Enflasyon hedefi, yil sonu Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) yillik yiizde degisim orani olarak
hesaplanmaktadir. TUFE’nin enflasyon hedefinin belirlenmesinde tercih edilmesinin nedeni, ka-
muoyu tarafindan kolay takip edilebilmesi ve glinliik yasam maliyetinin iyi bir gbstergesi olma-
sindan kaynaklanmaktadir.

Literatiirde, faiz oranlari ile enflasyon orani arasindaki iliskiyi analiz eden teorik ve ampirik
calismalar bulunmaktadir. Cooney (2002) faiz oranlari ve enflasyon oranlarina iliskin calismalar
hakkinda detayli bilgi vermektedir. Ito (2016), isve¢’te enflasyon hedeflemesi rejiminde Fisher
hipotezinin gecerliligini arastirmis ve Fisher hipotezinin 10 yil vadeli faiz oranlari haricinde 2, 3,
4, 5, 7 yil vadeli faiz oranlari igin gegerli oldugunu gostermistir. Ito (2009), Japonya’da farkli para
politikasi rejimleri altinda uzun vadeli faiz oranlarini kullanarak Fisher hipotezinin gegerliligini
arastirmis olup, para politikasi uygulamalarina gore Fisher hipotezinin gegerliliginin farkliliklar
gosterdigini tespit etmistir. Booth and Ciner (2001) bir ay vadeli Europara faiz orani ve enflasyon
orani arasinda dokuz Avrupa lilkesinden (Belcika Danimarka, Fransa, Almanya, italya, Hollanda,
Norveg, isveg, ingiltere) Fransa harig kalan sekiz tilkede ve Amerika Birlesik Devletlerinde uzun
doénemli bir iliski bulmustur.

Tirkiye ile ilgili olarak; Basar ve Karakus (2017), 2004-2016 déneminde farkh vadelerdeki
(gecelik, 1 ay, 3 ay, 6 ay, 12 ay) mevduat faiz oranlari ile TUFE enflasyon orani arasinda uzun
donemli bir iliski ve 1, 3 ve 6 aylik mevduat faiz oranlari ile enflasyon orani arasinda tek yonli
bir nedensellik tespit etmistir. Tunali ve Eronal (2016), mevduat faiz orani ve TUFE’yi kullanarak
enflasyon hedeflemesi rejiminde Fisher etkisinin uzun dénemde gegerli oldugunu ancak kisa
dénemde gecerli olmadigini géstermistir. Dogan, Eroglu ve Deger (2016), TUFE ve Devlet ig
Borglanma Senetleri faiz oranlarini kullanarak 2003-2015 ddneminde enflasyondan faiz
oranlarina dogru bir nedensellik bulurken faiz oranlarindan enflasyona dogru bir nedendellige
rastlayamamistir. Torun ve Karanfil (2016), 1980-2016 doneminde faiz oranlari, reel doviz kuru
ve Gayri Safi Yurtici Hasilanin (GSYIH)' nin enflasyon orani {izerindeki etkilerini arastirmis ve faiz
oranlari ve enflasyon orani arasinda uzun dénemli bir iliski bulurken, faiz orani ve GSYiH’dan
enflasyona dogru ve faiz orani ile GSYIH arasinda tek yénlii nedensellik bulmustur. Atgiir ve
Altay (2015), mevduat faiz orani ile Uretici Fiyat Endeksi arasinda 2004-2013 déneminde uzun
donemli bir iliski bulmustur. Kése, Emirmahmutoglu ve Aksoy (2012), 2002-2009 yillari arasinda
politika faiz orani olarak kullanilmakta olan bankalararasi faiz orani, Hazine tahvili faiz orani ve
TUFE beklenen enflasyon orani arasindaki iliskiyi analiz etmistir. K6se, Emirmahmutoglu ve Ak-
soy (2012), para politikasi faiz oranlarinin enflasyon beklentilerine bagli oldugunu, uzun dénem

5 Bu konuda daha detayli bilgi i¢in Bkz. Pinar ve Erdal (2016): 167-169.
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faiz oranlarinin para politikasindan etkilendigini ve Fisher etkisinin zayif bir formunun bulundu-
gunu gostermistir.

Bu ¢alismada, Turkiye’de Fisher etkisinin enflasyon hedeflemesi rejiminde gegerliligi, alter-
natif nominal faiz oranlari ile TUFE enflasyon orani arasinda esbiitiinlesme analizi, hata di-
zeltme modeli ve Granger nedensellik testi yapilarak analiz edilmektedir. Diger bir ifade ile al-
ternatif faiz oranlari kullanilarak nominal faiz oranlariile enflasyon orani arasindaki uzun dénem
ve kisa dénem iliski ile nominal faiz oranlari ile enflasyon orani arasindaki nedensellik analiz
edilmektedir. Nominal faiz oranlari ile enflasyon orani arasinda uzun dénemli bir iliskini bulun-
masi, Fisher etkisinin uzun donemde gecerli oldugunu géstermektedir. Faiz oranlari olarak; Ha-
zine tahvili faiz orani, bankalararasi faiz orani, mevduat faiz orani, iskonto orani ve para politi-
kasi faiz orani, enflasyon orani olarak da TUFE enflasyon orani kullaniimaktadir. iskonto orani
ve politika faiz orani TCMB tarafindan belirlenmekte iken Hazine tahvili, mevduat ve bankala-
rarasi faiz oranlari piyasada belirlenmektedir. Boylelikle, ilk grup faiz oranlari Merkez Bankasi
tarafindan belirlenen para politikasi araglari olup, ikinci grup faiz oranlari piyasadaki arz ve talep
kosullarina gére belirlenen faiz oranlaridir. Ancak, Merkez Bankasi para talebini ve enflasyon
oranlarini azaltmak amaciyla faiz oranlarini yikseltir ve basarili olursa, tasarruf sahipleri Hazine
tahvilleri ve mevduatlari igin diisiik faiz oranlarini kabul edebilirler. Ote yandan, Merkez Bankasi
faiz oranlarini diistirdigiinde para talebi artacagindan, Hazine tahvilleri ve mevduat igin yiksek
faiz oranlari isteyebilirler. Hazine tahvili faiz oranlarini etkileyen diger bir husus da Hazinenin
borglanma gereksinimidir. Hazinenin borglanma gereksiniminin yiksek olmasi faiz oranlarini yu-
kari dogru etkileyen 6nemli bir faktérdir.

Bu calisma, daha 6nce yapilan ampirik ¢alismalardan; alternatif faiz oranlarini kullanmasi,
kapsanan zaman dilimi, kullanilan verinin kaynagi ve kullanilan ekonometrik model agilarindan
farkliliklar gdstermektedir. Bildigimiz kadariyla, Turkiye ile ilgili olarak; enflasyon hedeflemesi
rejiminde Fisher etkisinin gecerliligini alternatif faiz oranlarini kullanarak test eden ampirik bir
calisma bulunmamaktadir. Alternatif faiz oranlarinin kullanilmasi, faiz oranlari ile beklenen enf-
lasyon orani arasindaki iliski hakkinda politika yapicilarina daha detayh bilgi verilmesini saglaya-
bilecektir. Calismanin icerigi sdyle dzetlenebilir: ikinci bdlimde, ¢alismanin temelini olusturan
teorik model agiklanmaktadir. Uglincii bélimde, ¢alismanin ampirik b&liimiinde kullanilacak
olan model, ampirik testlerde kullanilacak olan zaman verileri ve verilerin kaynaklari agiklan-
maktadir. Dérdiincii béliimde, ¢alismanin ampirik sonuglari agiklanmakta ve besinci bélimde
sonug ve genel degerlendirmeler yapiimaktadir.

2. Teorik Model

Nominal faiz oranlarinin beklenen enflasyon oraniile ayni dogrultuda hareket ettigini ve reel
faiz oranlarinin sabit kaldigini belirten Fisher hipotezi veya Fisher etkisi Irving Fisher tarafindan
gelistirilmistir. Irving Fisher 1930 yilinda yayimladigi “The Theory of Interest” adli kitabinda bu
hipotezinden bahsetmektedir (Fisher, 1930). Fisher etkisi, nominal faiz oraninin beklenen reel
faiz orani ve beklenen enflasyon orani toplamina esit oldugunu varsaymaktadir. Paranin miktar
teorisine gore para arzindaki degisiklikler enflasyonda ayni oranlarda degisikliklere neden ol-
makta ve uzun dénemde, reel degiskenler lGizerinde herhangi bir etkisi olmamaktadir. Reel faiz
oranlari, reel faktorler tarafindan belirlenmekte ve para politikasi uygulamalarindan etkilenme-
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mektedir. Reel faiz orani etkilenmediginde, enflasyondaki butiin degisiklikler nominal faiz oran-
larina yansimaktadir. Vergilerin dikkate alinmadigi durumda Fisher denklemi su sekilde yazila-
bilir:®

it = re®+ s (1)
it zaman t’deki nominal faiz orani, ri* zaman t’deki beklenen reel faiz orani ve TT+* zaman t’deki
beklenen enflasyon orani. Bu denklem, su sekilde yazilabilir;

re =iy - T®
(2)
Enflasyon beklentilerinin sapmasiz oldugunu varsayildiginda:

T = T4® + Ut (3)

burada u¢'nin sabit varyans ve ortalama sifir glirtlti oldugunu varsayalim. Denklem (2) ve
denklem (3) birlestirildiginde, denklem (4) elde edilmektedir:

re =it - € — ut (4)
Denklem (4)’'Gn yeniden dizenlenmesi ile denklem (5)’deki tahmin denklemi elde edilir:

Tt = W+ Bit + Ut (5)
Rasyonel beklentiler ve sabit reel faiz orani birlesik sifir hipotezi altinda, p=-r"ve B
= 1.0’dir. Enflasyonist beklentilere iliskin biitiin mevcut bilgilerin nominal faiz oraninin (i) be-

lirlenmesinde kullanildigl sifir hipotezi altinda esanlilik probleminden kaginilmaktadir
(Atkins, 1989). Dolayisiyla,

E(it, Ut) =0 (6)
olmaktadir.
3. Arastirmanin Yontemi, Veri Agiklamalari ve Kaynaklari

Bu calismada, enflasyon hedeflemesi rejiminin uygulanmakta oldugu dénemde Fisher etki-
sinin gegerliligi alternatif faiz oranlari ve enflasyon orani kullanilarak analiz edilmektedir. Fisher
(1930), nominal faiz oranlarinin beklenen enflasyon oranina intibakinin sadece uzun dénemde
oldugunu belirtmektedir. Bu nedenle, alternatif nominal faiz oranlari ile enflasyon arasindaki
uzun dénemli bir iliski bulunup bulunmadigini test edebilmek amaciyla esbitiinlesme analizi
kullanilmaktadir. Kisa donemde, alternatif nominal faiz oranlari ile enflasyon orani arasindaki
intibaki gérebilmek amaciyla da hata diizeltme modeli kullanilmaktadir. Daha sonra, alternatif
faiz oranlariile enflasyon arasindaki nedenselligin yoniini tespit edebilmek amaciyla nedensel-
lik testi yapilmaktadir. Ampirik bélimde, tahmin edilen denklem séyledir:

it = Bo+Bz1 Tt + Ut (7)

it zaman t'deki vergi 6ncesi nominal faiz oranini, i; zaman t’deki enflasyon oranini ve u: hata
terimini gostermektedir. Atkins (1989)’da acgiklandig Gizere uzun donem dengesinde enflasyo-
nist beklentiler gercek enflasyona esit olmaktadir. Ekonometrik agidan bakildiginda, nominal
faiz oranlariile gerceklesen enflasyon oranlarini kullanarak tahmin yapmak en kiiclik ortogonal-
lik sartini karsilamis olacagindan uygun olacaktir. Ampirik tahminlerde kullanilacak olan veriler
ve verilerin kaynaklari séyle agiklanabilir:

®Bu béliimiin hazirlanmasinda Atkins (1989): 1611-1612 ve Fama (1975): 272-273den faydalaniimistir.
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Enflasyon orani: Tiiketici Fiyat Endeksindeki (TUFE) bir dnceki yilin ayni ayina gére yillik
ylizde degisimi géstermektedir (2003 = 100). Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu.

1- Hazine tahvili faiz orani: Hazine Mustesarliginin yurt ici borglanmalarina iliskin ortalama
bilesik faizdir. Kaynak: Ekonomik ve Sosyal Gostergeler, T.C. Kalkinma Bakanligi.

2- Bankalararasi gecelik faiz orani: Bankalararasi para piyasasinda, bankalar arasinda ger-
ceklesen gecelik borglanmalarda kullanilan faiz oranidir. Bu galismada, ortalama ile agirliklandi-
rilmig bankalararasi gecelik faiz orani kullaniimaktadir. Bankalararasi islemler, glinliik ortalama
oranlarin islem hacimleri ile agirliklandiriimasi sonucunda bulunmaktadir. Aylik ortalama faiz
orani, ay igin gunlik olarak agirhklandirilmis aylk islem miktarlari ile agirliklandiriimasi sonu-
cunda bulunmaktadir. Kaynak: Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS)-TCMB.

3- Mevduat faiz orani: 3 ay vadeli Tirk lirasi mevduat hesaplarina uygulanan faiz oranidir.
Kaynak: Uluslararasi Finansal istatistikler-Uluslararasi Para Fonu (IMF).

4- [skonto orani: TCMB, bankalarin likidite ihtiyaglarini karsilamak amaciyla bankalar tara-
findan ibraz edilen ticari kagitlari ve sertifikalari kabul ederek iskonto etmektedir. TCMB tara-
findan bu isleme uygulanan faiz oranina iskonto faiz orani adi verilmektedir. iskonto orani, Mer-
kez Bankasi tarafindan para politikasi araci olarak kullanilmaktadir. Kaynak: EVDS-TCMB.

5- TCMB politika faiz orani: TCMB, enflasyon hedeflemesi rejiminde bankalararasi borg
verme faiz oranini 20 Mayis 2010 tarihine kadar politika faiz orani olarak kullanmakta iken bu
tarihten itibaren 1 haftalik borg verme repo oranini politika faiz orani olarak kullanmaktadir.
TCMB bankalararasi faiz orani, bankalarin bir gece icin merkez bankasindan borg alma ve borg
vermelerinde uygulanan faiz oranidir. Nihai kredi verme mercii olarak Merkez Bankasi piyasa-
lara borg verebilmekte ve piyasalardan borglanabilmektedir. Bankalararasi faiz oraninin tasar-
ruf, kredi ve ipotek kredileri faiz oranlarinin izerinde dogrudan etkileri bulunmaktadir.

TCMB 1 hafta vadeli borg verme repo orani ise TCMB tarafindan yapilan repo islemlerinde
kullanilan faiz oranidir. Bankalar, ellerinde bulundurduklari tahvil ve bonolari, TCMB’ye vererek
karsiliginda para almakta ve vade sonunda parayi iade edip tahvil ve bonolarini geri almaktadir-
lar. TCMB, repo islemi ile bankalarin ve finansal kurumlarin piyasada uyguladiklari faiz oranla-
rini, bankalardan alinan kredilerin miktarini, hisse senedi ve doviz gibi varliklarin fiyatlarini etki-
leyebilmektedir. Kaynak: EVDS-TCMB.

4. Ampirik Sonuglar

GCalismanin ampirik bolimiinde, Fisher etkisinin gegerliligi acik enflasyon hedeflemesi reji-
minin uygulanmakta oldugu Ocak 2006 - Aralik 2016 dénemi icin aylik veriler kullanilarak test
edilmektedir. Alternatif n faiz oranlari ile TUFE enflasyon orani arasinda uzun dénemli bir iliski-
nin bulunup bulunmadigini yani Fisher hipotezini test etmek amaciyla Johansen esbitiinlesme
analizi ve kisa donemdeki intibaki gérebilmek amaciyla hata diizeltme modeli kullaniimaktadir.
Daha sonra, alternatif faiz oranlari ile TUFE enflasyon orani arasindaki nedenselligin ydniinii
tespit edebilmek amaciyla Granger nedensellik testi yapilmaktadir. Ampirik béliimde, bitiin de-
giskenlerin duzeyleri kullanilmistir. Johansen esbitiinlesme analizi, ayni dereceden duragan
olan degiskenler kullanilarak yapilmaktadir. Bu nedenle, 6ncelikle, nominal faiz oranlari ve enf-
lasyon orant igin birim kok testi yapilmaktadir.
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4.1. Birim Kok Testi

Calismanin birinci asamasinda, nominal faiz oranlari ve enflasyon orani zaman serilerinin
duraganhgini belirlemek igin Augmented Dickey Fuller (ADF) birim kok testi yapilmaktadir (Dic-
key ve Fuller, 1981). Tablo 1’den gorulecegi izere ADF birim kok test sonuglarina gore faiz oran-
lari ve enflasyon orani degiskenleri diizeylerinde duragan degildirler. S6z konusu degigkenlerin
birinci farklari alinip ADF birim kok testi yapildiginda, degiskenler duragan olmaktadir.

Tablo 1: ADF Birim K6k Test Sonuglar

Degisken Diizey Birinci fark
Enflasyon-TUFE -2.335 -7.665*
Hazine tahvili faiz orani -1.278 -10.299*
Bankalararasi faiz orani -1.771 -7.012*
Mevduat faiz orani -1.319 -9.471*
iskonto orani -0.684 -11.488*
Politika faiz orani -1.284 -8.555*

Not: “*” degiskenin %1 seviyesinde duragan oldugunu gostermektedir. ADF kritik degerleri, % 1 seviyesi
icin -3.48, %5 seviyesi icin -2.88 ve %10 seviyesi igin -2.57"dir.

4.2. Esbitiinlesme Analizi

Calismanin ikinci asamasinda, Johansen esbitiinlesme analizi yapilmaktadir (Engel ve Gran-
ger, 1987). Esbitlinlesme analizi i¢in Johansen test istatistikleri (Trace istatistigi ve Eigen degeri)
kullaniimaktadir. Esbiitiinlesme analizinin sonuglari Tablo 2’te sunulmaktadir. Esbiitiinlesme
analizinin sonuglari degiskenler arasinda esbiitiinlesme oldugunu géstermektedir. Degiskenler
arasinda esbtinlesme iliskisinin bulunmasi enflasyon orani ile Hazine tahvili faiz orani, banka-
lararasi faiz orani, mevduat faiz orani, iskonto orani ve politika faiz orani arasinda uzun dénemli
bir iliskinin oldugunu géstermektedir.

Tablo 2: Esbiitiinlesme Test Sonuglari

Degisken Eigen degeri Trace istatistigi 0.05 kritik deger Olasihk**
Hazine tahvili faiz orani
Yok 0.115 17.675* 15.494 0.023
Enfazla 1 0.016 2.116 3.841 0.145
Bankalararasi faiz orani
Yok 0.120 19.347%* 15.494 0.012
Enfazla 1 0.023 3.066 3.841 0.079
Mevduat faiz orani
Yok 0.118 18.020* 15.494 0.020
Enfazla 1 0.015 2.036 3.841 0.153
iskonto orani
Yok 0.155 22.488* 15.494 0.003
En fazla 1 0.007 1.005 3.841 0.315
Politika faiz orani
Yok 0.138 22.351* 15.494 0.004
En fazla 1 0.026 3.453 3.841 0.063

(*) Trace istatistigi 0.05 duizeyinde 1 adet esgbltiinlesme denkleminin oldugunu géstermektedir.
(**) MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-degerleridir.

Faiz oranlari ile enflasyon orani arasindaki uzun dénem iliskiyi gésteren ampirik tahmin so-
nuglari Tablo 3’de sunulmaktadir. Tablo 3’'ten goriilecegi lizere nominal faiz oranlari ile enflas-
yon orani arasinda uzun dénemli bir iliski bulunmaktadir. Enflasyon orani degiskeninin katsayisi,
biitlin faiz orani tahminlerinde pozitif ve istatistiksel olarak anlamlidir. Enflasyon oraninin art-
masi nominal faiz oranlarinin da artmasina neden olmaktadir. Bu sonug, tahminlerde kullanilan
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biitln faiz oranlari igin uzun donemde Fisher etkisinin gegerli oldugunu gostermektedir. Fisher
(1930)’da, nominal faiz oranlarinin beklenen enflasyon oranina intibakinin sadece uzun do-
nemde olabilecegini belirtmistir. Para politikasi uygulamalari agisindan bakildiginda; uzun do-
nemde, alternatif nominal faiz oranlari beklenen enflasyon orani yoniinde hareket etmekte
olup, reel faiz oranlari, para arzindaki degisikliklerden ve enflasyon beklentilerinden etkilenme-
mektedir.

Tablo 3: Uzun Dénem Fisher Etkisinin Tahmin Edilmesi

it = Bo+ B1 Tt + Ut

it T
Hazine tahvili faiz orani 7.890**
(4.75)
Bankalararasi faiz orani 9.144**
(4.70)
Mevduat faiz orani 5.945%*
(4.96)
iskonto orani 13.88**
(2.541)
Politika faiz orani 9.263**
(5.24)

Not: “**” degiskenin % 5 seviyesinde anlamli oldugunu gostermektedir. Parantezin
icindeki degerler t-istatistik degerleridir. T-istatistik tablo degeri (0.05, 132) = 1.653.

4.3. Hata Diizeltme Modeli

Calismanin Gglncl asamasinda, hata diizeltme modelleri (Error Correction Models-ECM)
tahmin edilmektedir. Hata diizeltme modellerine iliskin tahmin sonuglari Tablo 4’de sunulmak-
tadir. Hata dlizeltme modelinin gecikmeli degerinin (ECM:.1) katsayisi negatif ve istatistiksel ola-
rak anlamli ise esbitlinlesme desteklenmis olmaktadir. Buna ilaveten, ECMt.1’in katsayisinin de-
geri nominal faiz oranlarinin uzun dénem degerlerinden sapmalarinin bir sonraki dénemde ne
kadarinin diizeldigini géstermektedir.

Tablo 4: Hata Diizeltme Modeli

Ait = Bo+ AB1 Tt + ECMt-1+ Ut

A AT ECMi1 R? DW
Hazine tahvili faiz orani 0.365 -0.044** 0.12 1.86
(3.89) (-2.10)
Bankalararasi faiz orani 0.062 -0.0004 0.006 1.01
(0.907) (-0.029)
Mevduat faiz orani 0.156 -0.257 0.02 1.66
(1.808) (-0.994)
iskonto orani 0.044 -0.020 0.02 2.03
(0.508) (-1.562)
Politika faiz orani 0.182%** -0.013 0.04 1.48
(2.524) (-0.897)

Not: “**” degiskenin % 5 seviyesinde istatistiksel olarak anlamli oldugunu géstermektedir.
“A” degiskenin birinci farkini géstermektedir. Parantezlerin igindeki degerler t-istatistik degerleridir.

Hata diizeltme modelinde, ECM+.1’in degeri sdyle bulunmaktadir: bagimsiz degiskenin 4 pe-
riyod gecikmeli degeri regresyona dahil edilerek tahmin yapilmaktadir. istatistiki olarak anlamli
olan bagimsiz degisken regresyonda kalmakta, istatistiki olarak anlamsiz olanlar ise regresyon-
dan gikarilarak tekrar tahmin yapilmaktadir. Bu regresyon tahminine ait artik ECM olarak kayit
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edilmektedir. Daha sonra bitin degiskenlerin birinci farklari ve ECM’in gecikmeli degeri (ECM-
1) kullanilarak hata diizeltme modeli tahmin edilmektedir. Tablo 4’den goriilecegi tizere hata
diizeltme modelinin gecikmeli degerinin katsayisi sadece Hazine tahvili faiz orani igin negatif ve
istatistiksel olarak anlamlidir. ECMt.1 katsayisinin degeri 0.044 olup, bu deger Hazine tahvili faiz
oraninda yasanan uzun donem trendinden sapmalarin yaklasik yizde 4’tGnlin bir ayda intibak
ettigini gdstermektedir. Bunun nedeni ise soyle agiklanabilir: Hazine bitge agiklarinin finans-
mani igin finansal piyasalardan Hazine tahvili ihrag¢ ederek borglanmaktadir. Bu ihraglarin ger-
¢eklesebilmesi igin Hazine tahvili faiz oranlarinin enflasyona gore ayarlanmasi gerekmektedir.
Diger faiz oranlari igin hata diizeltme modelinin gecikmeli degerinin katsayisinin isareti negatif
olmakla birlikte istatistiksel olarak anlamh degildir. Bu gercevede, Fisher etkisinin kisa do-
nemde, Hazine tahvili faiz orani igin gecerli oldugu ve bankalararasi faiz orani, mevduat faiz
orani, iskonto orani ve politika faiz orani icin gecerli olmadigi séylenebilir. Fisher (1930)’da, no-
minal faiz oranlarindaki ayarlanmanin sadece uzun dénemde olmasinin beklenebilecegini be-
lirtmektedir.

4.4. Granger Nedensellik Testi

Granger nedensellik testi, degiskenler arasindaki nedensellik iliskisini gérebilmek amaciyla
yapilmaktadir. Granger nedensellik testi duragan degiskenler kullanilarak yapilmaktadir. Ancak,
seviyelerinde duragan olmayan degiskenlerin birinci farklarinin alinarak degiskenlerin duragan
yapilmasi sonucunda testlerde gli¢ kaybi olabildiginden, Granger nedensellik testi kesin sonug
veremeyebilmektedir (Rodriguez-Caballero ve Ventosa-Santaularia, 2014: 99). Bu nedenle, ¢a-
lismada, diizeylerinde duragan olmayan faiz oranlari ve enflasyon oraninin hem diizey hem de
birinci farklari kullanilarak Granger nedensellik testi yapilmakta ve testin sonuglari genel olarak
degerlendirilmektedir. Granger nedensellik testi yapilirken kullanilmakta olan gecikme degeri-
nin belirlenmesi igin Likelihood Ratio (LR) test statistic, Final Prediction Error (FPE), Akaike In-
formation Criterion (AIC), Schwarz Information Criterion (SC) ve Hannan-Quinn Information Cri-
terion (HQ) test sonuclarina bakilmis ve bu testler tarafindan en fazla kabul edilir gecikme de-
gerleri nedensellik testinde kullaniimistir. Granger nedensellik testlerine iliskin F-istatistik de-
gerleri Tablo 5’de sunulmaktadir.

Tablo 5: Granger Nedensellik Testi

Diizey
Degisken Enflasyon faiz oraninin nedeni degildir Faiz orani enflasyonun nedeni degildir
Hazine tahvili faiz orani 1.54 0.64
Bankalararasi faiz orani 1.15 3.47
Mevduat faiz orani 0.94 5.02**
iskonto orani 6.17** 0.29
Politika faiz orani 1.30 4.52%*
Birinci fark
Enflasyon faiz oraninin nedeni degildir Faiz orani enflasyonun nedeni degildir
Hazine tahvili faiz orani 1.14 1.07
Bankalararasi faiz orani 1.08 1.79
Mevduat faiz orani 0.94 5.22**
iskonto orani 3.30 0.24
Politika faiz orani 1.93 2.04

Not: F istatistik tablo degeri (1, 132)= 3.84"tir.
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Degiskenlerin diizeylerinin kullanildigi Granger nedensellik testleri nin sonuglari degerlendi-
rildiginde, enflasyon oranindan iskonto oranina dogru bir nedensellik ve mevduat faiz orani ve
politika faiz oranindan enflasyon oranina dogru nedensellik bulunmaktadir. Enflasyon hedefle-
mesi rejiminde, politika faiz oranindan enflasyon oranina dogru bir nedenselligin olmasi calis-
manin beklentisi dogrultusundadir. Clinkli Merkez Bankasi, politika faiz oranlarina iliskin karar-
larini gelecekte beklenen enflasyon oranlarini ve tahminlerini dikkate alarak almakta ve politika
faiz oranlarini kullanarak hedefledigi enflasyon oranina ulagsmaya ¢alismaktadir. Granger ne-
densellik test sonuglari, Merkez Bankasinin iskonto oranina iligkin kararlarinda enflasyon orani-
nin etkili oldugunu géstermektedir. Degiskenlerin birinci farklari alindiginda ise sadece mevduat
faiz oranindan enflasyona dogru nedensellik bulunmaktadir. Diger bir ifade ile mevduat faiz
orani degiskeninin hem diizey hem de birinci farki alinarak yapilan Granger nedensellik testleri,
mevduat faiz oranlarinin enflasyon oraninin nedeni oldugunu gostermektedir. Mevduat faiz
oranlarinin artmasi enflasyon oraninin artmasina neden olmaktadir. Basar ve Karakus (2017)'de
1, 3 ve 6 ay vadeli mevduat faiz oranlari ile TUFE enflasyon orani arasinda tek yénli nedensellik
iliskisi tespit etmistir. Bunun nedeni sdyle agiklanabilir: mevduat ve kredi faiz oranlar piyasada
fon arzi ve talebi ile belirlenmektedir. Mevduat faiz oranlarinin yikselmesi, kredi faiz oranlarinin
da yukselmesine neden olacaktir. Kredi faiz oranlarinin yikselmesi, alinan kredilerin maliyetle-
rini artiracagindan enflasyonun artmasina neden olabilecektir.

5. Sonug¢

Bu ¢calismada, nominal faiz oranlari ile enflasyon orani arasinda uzun dénemli bir iliski oldu-
gunu varsayan Fisher etkisinin Tirkiye’de enflasyon hedeflemesi rejiminde gecerli olup olma-
digi ampirik olarak analiz edilmektedir. Bu gergevede, enflasyon hedeflemesi rejiminin uygulan-
makta oldugu Ocak 2006—Aralik 2016 déneminde alternatif faiz oranlari ile enflasyon arasinda
esbltinlesme analizi, hata diizeltme modeli ve Granger nedensellik testi yapilmaktadir. Calis-
mada kullanilan faiz oranlari; Hazine tahvili faiz orani, bankalararasi faiz orani, mevduat faiz
orani, iskonto orani ve para politikasi faiz oranidir. iskonto orani ve politika faiz orani TCMB
tarafindan belirlenmekte iken Hazine tahvili, mevduat ve bankalararasi faiz oranlari piyasada
belirlenmektedir. Béylelikle, ilk grup faiz oranlari merkez bankasi tarafindan belirlenen para po-
litikasi araglari olup, ikinci grup faiz oranlari piyasadaki arz ve talep kosullarina gére belirlenen
faiz oranlaridir.

Calismanin ampirik sonuglari, alternatif faiz oranlari ile enflasyon orani arasinda esbiitiinles-
menin yani uzun donemli bir iliskinin bulundugunu géstermektedir. Bu sonug, Tirkiye'de, enf-
lasyon hedeflemesi rejiminde, uzun dénemde Fisher etkisinin alternatif faiz oranlari iin gegerli
oldugu seklinde yorumlanabilir. Alternatif faiz oranlari, beklenen enflasyon orani ile birlikte ha-
reket etmekte ve reel faiz oranlari sabit kalmaktadir. Diger bir ifade ile para politikasinin uzun
donemde reel faiz oranlari lGizerinde herhangi bir etkisi bulunmamaktadir, yani nétrdir. Hata
diizeltme modellerinin tahmin sonuglari, sadece Hazine tahvili faiz oraninda yasanan uzun do6-
nem trendinden sapmalarin yaklasik ylizde 4’tinlin bir ayda intibak ettigini gbstermektedir. Di-
ger faiz oranlari igin kisa donemde herhangi bir intibak tespit edilmemistir. Bu sonug, Fisher
etkisinin kisa donemde sadece Hazine tahvili faiz orani igin gegerli oldugu seklinde yorumlana-
bilir. Tunal ve Eronal (2016)'da enflasyon hedeflemesi rejiminde, Fisher etkisinin uzun
donemde gecerli oldugunu, ancak kisa donemde gecerli olmadigini gbstermistir.

Granger nedensellik testi, degiskenlerin diizeylerinin kullanilarak yapildiginda enflasyon
oranindan iskonto oranina dogru bir nedensellik ve mevduat faiz orani ve politika faiz oranindan
enflasyon oranina dogru nedensellik bulunmaktadir. Enflasyon hedeflemesi rejiminde, politika
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faiz oranindan enflasyon oranina dogru bir nedenselligin olmasi galismanin beklentisi dogrultu-
sundadir. Bu sonug; Merkez Bankasinin enflasyon hedeflemesi rejiminde para politikasi araci
olarak kullanmakta oldugu kisa vadeli faiz oranlari vasitasiyla enflasyon oranlarini etkileyebildi-
gini gdostermektedir. Kése, Emirmahmutoglu ve Aksoy (2012)’'da para politikasi faiz oranlarinin
enflasyon beklentilerine bagh oldugunu gostermistir. Granger nedensellik testi, degiskenlerin
birinci farklari alinarak yapildiginda ise sadece mevduat faiz oranindan enflasyona dogru bir ne-
densellik bulunmaktadir.

Faiz orani ile enflasyon iliskisi dar bir cercevede ele alinamaz. Clinkii Merkez Bankasinin be-
lirledigi faiz orani dogrudan enflasyonu etkilerken, piyasada olusan faiz oranlari enflasyona gére
belirlenir. Diger deyisle, politika faiz orani enflasyonu etkilerken, tasarruf sahiplerinin faiz bek-
lentisi enflasyona gore ortaya cikar. Politika yapicilar agisindan dikkate alinmasi gereken konu
politika faizinin bir gésterge olmasidir. Para otoritesi faiz oranini yikselttiginde, tasarruf sahip-
leri enflasyon beklentisinin yiliksek oldugunu diisiinerek daha yiksek faiz talep ederler. Ancak,
enflasyon rakamlari kamuoyuna acik oldugundan, tasarruf sahipleri politika faizine bakarak de-
gil, enflasyon rakamlarina goére bu taleplerini olustururlar. Dolayisiyla, enflasyon artisina rag-
men politika faizinin disik tutulmasi halinde, piyasada olusan faiz oranlari ile politika faizleri
arasinda bir makas olusacagindan enflasyon hedeflemesi ¢alismayacaktir.

Bu calismada, degisik faiz oranlari ile enflasyon arasindaki iliski incelemistir. Ancak uluslara-
rasi iktisadi konjonktirin etkisiyle enflasyon oranlari arasinda da farkliliklar ortaya ¢ikabilmek-
tedir. Ornegin yurtici talepte belirgin bir degisme olmazken petrol fiyatlarindaki yiikselis maliyet
enflasyonunun yiiksek ¢ikmasina neden olabilir. Bu durumda, politika faizlerinin yikselmesi
ekonomik daralmayi beraberinde getirecektir. Enflasyon hedeflemesinin 6nemli handikaplarin-
dan birisi budur. Daha sonraki ¢calismalarda, Tiirkiye’de farkl para politikasi uygulama dénem-
lerinde alternatif faiz oranlarinin yani sira farkh fiyat endeksleri ile hesaplanan enflasyon oran-
lari kullanilarak Fisher etkisinin gecerliligi test edilebilir.
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Uluslararasi Dogalgaz Piyasasinin Ekonomik Yapisi ve

Uygulanan Politikalar:
Huseyin Naci BAYRAGC?

Uluslararasi Dogalgaz Piyasasinin Ekonomik Yapisi ve
Uygulanan Politikalar

0z

Enerji kaynaklarinin rezerv yapisi, tretimi, gesitliligi ve eri-
silebilirlik durumu Ulkelerin enerji politikalarini belirleyen
unsurlardir. Dogalgaz, enerji arz sistemlerinin gesitlendi-
rilmesinde guvenilir bir kaynak olusu, fiyat ayarlamasinin
kolay ve gevre agisindan temiz olmasi nedenleriyle, enerji
bilangolarinda 6énemli bir yere sahiptir. Diinyada baslica
dogalgaz rezerv ve Uretim alanlarinin Orta Asya-Hazar ve
Ortadogu gibi belirli bolgelerde yogunlagmasi, dogalgazin
ekonomik ve siyasi bir arag haline gelmesine neden ol-
mustur. Dogalgaz rezervlerine sahip Ulkeler bu konumla-
rini, olmayanlar Gzerinde bir Gstlnlik ve siyasi pazarhk
araciolarak kullanabilmektedirler. Bu galismada, uluslara-
rasi dogalgaz piyasasinin 6zellikleri ve ekonomik yapisi ile
Ortadogu, Orta Asya ve Kafkasya bolgesindeki dogalgaz
yonetiminin belirlenmesinde, etkili tlkeler arasinda yer
alan Rusya Federasyonu, ABD, AB, Cin, iran ve Tiirkiye’nin
uyguladiklari politikalarin bolgesel ve kiiresel etkileri aras-
tinlmigtir.

Anahtar Kelimeler: Dogalgaz, Dogalgaz Piyasasi, Enerji
Jeopolitigi, Uluslararasi Dogalgaz Politikalari.

The Economic Structure of International Natural Gas
Market and Applied Policies

Abstract

The reserve structure, production, diversity and availabil-
ity of energy resources are the elements that determine
the energy policies of countries. Natural gas has an im-
portant place in the energy balance because it is a reliable
source in the diversification of energy supply systems, the
price adjustment is easy and environmentally clean. The
concentration of major natural gas reserves and produc-
tion areas in certain regions such as Central Asia-Caspian
and Middle East in the world has caused natural gas to be-
come an economic and political instrument. Countries
with natural gas reserves can use these positions as a su-
periority and a means of political bargaining over the non-
residents. In this study, the characteristics of the internati-
onal natural gas market and economic structure of the
Middle East, the determination of gas management in
Central Asia and the Caucasus, located in the Russian Fe-
deration between influential countries, the US, EU, China,
are being investigated regional and global effects of the
policies pursued by Iran and Turkey.

Keywords: Natural Gas, Natural Gas Market, Energy Geo-
politics, International Natural Gas Policies.

1. Giris

Ekonomik buyime ve kalkinmanin temel girdilerinden birisi olan enerji ve enerji sektérd,

toplumsal yasam ve ekonomik gelisme tizerinde yarattigi etkileri nedeniyle bitiin tlkelerin giin-
deminde 6nemli bir yere sahiptir. Diinyada yasanan hizli nifus artisi, kentlesme, sanayilesme
ve teknolojinin yayginlagsmasi ile birlikte, dogal kaynaklara ve enerjiye olan talep giderek art-
maktadir.

Gunumuzde enerji, ekonomi ve ¢evre arasindaki karsilikl bagimhlik, enerjiye gesitli boyutlar
kazandirmistir. Cevre politikalarinda 6nemi giderek artan enerji kullaniminin neden oldugu kii-
resel isinma ve iklim degisikliklerinin azaltilmasi hedefi, diger fosil yakitlara oranla daha az kirlilik

1 Bu ¢alisma yazar tarafindan Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisiinde 1999 yilinda savunulan “Uluslararasi
Dogalgaz Piyasasinin Ekonomik Analizi; Turkiye’deki Gelisimi ve Eskisehir Uygulamasi” adli doktora tezinin bir kismindan
veriler, analiz ve yorumlar giincellenerek tlretilmistir.

2 pr. Ogr. Uyesi, Eskisehir Osmangazi Universitesi, iiBF, iktisat Bélimi, nbayrac@ogu.edu.tr. Yazar ORCID bilgisi:
https://orcid.org/0000-0001-9212-987X.
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yaratan dogalgazin tercihinde biyik rol oynamaktadir. Dinya ekonomisinde 1970’li yillarda ya-
sanan petrol krizlerinden sonra, uluslararasi enerji sektori alternatif enerji kaynaklarina yonel-
mistir. Enerji sektorliniin dogalgazla olan baglantilarini kademeli olarak genisletmesi sonu-
cunda, dogalgazin uluslararasi piyasalardaki 6nemi giderek artmaya baslamistir.

Uluslararasi dogalgaz sistemleri; rezerv ve retim kaynaklari, iletim, dagitim ve baglanti hat-
lari, depolama Uniteleri ve ulastig piyasa yapisi ile bir bltin olusturmaktadir. Bu sistemlerin
genel yapisini arz kaynaklari, iletim-dagitim sistemleri ve piyasa olmak lizere baslica ti¢ ana fak-
tor meydana getirmektedir. Dogalgaz arzinin gesitli kaynaklardan, farkli alim kosullari ile elde
edilebilmesi, talebin ise cok degisik niteliklerde olmasi nedeniyle gaz piyasasi kompleks bir ya-
pidadir. Dogalgaz sistemlerinin ilk yatirim maliyetleri yiksek olmasina karsilik, marjinal maliyet-
leri diisuktar.

Diinyada baslica dogalgaz rezerv ve Uretim alanlarinin Orta Asya-Hazar ve Ortadogu gibi be-
lirli bolgelerde yogunlasmasi, bu enerji kaynaginin siyasi bir arag haline gelmesine neden olmus-
tur. Dogalgaz rezervlerine sahip (lkeler bu konumlarini, olmayanlar Gzerinde bir Ustlinlik ve
siyasi pazarlik araci olarak kullanabilmektedirler. Dogalgaz, buyuk gigcler tarafindan hem ulusal
givenligin saglanmasi hem de ekonomik zenginligin artiriimasinda kullanilan énemli bir faktor
olarak ele alinmaktadir. Bu kaynagin rezerv, Gretim ve iletim givenliginin saglanmasi konu-
sunda, uluslararasi anlagsmalar yapilmakta ve bazen de ¢atisma-savaslar ortaya ¢ikabilmektedir.

Bu ¢alismada, uluslararasi dogalgaz piyasalarinin 6zellikleri ve ekonomik yapisi ile Ortadogu,
Orta Asya ve Kafkasya bolgesindeki dogalgaz yonetiminin belirlenmesinde, etkili tGlkeler ara-
sinda yer alan Rusya Federasyonu, ABD, AB, Cin, iran ve Tirkiye’nin uyguladiklar politikalarin
bolgesel ve kiiresel etkileri analiz edilmektedir.

2. Enerji Kaynagi Olarak Dogalgazin Nitelikleri

Hidrokarbon kokenli bir kaynak olan dogalgaz; diger fosil yakitlara benzer sekilde milyon-
larca yil 6nce yasamis olan bitki ve hayvan artiklarinin yeraltinda yuksek sicaklik ve basing etki-
siyle olusan kimyasal bir degisme sonucu meydana geldigi goriisu genel kabul gérmektedir. Do-
galgaz, gozenekli kayaclarin bosluklarina sikismis olarak veya serbest hale bulunan renksiz, ko-
kusuz ve hafif bir gazdir ve genellikle sedimenter havzalarda petrol yataklari (% 40 kadari) ile
birlikte veya serbest (% 60 kadari) olarak rastlaniimaktadir.

Kiresel enerji piyasalarinda yakit agisindan, 6nem siralamasi yapildiginda dogalgaz, ham
petrolden sonra ikinci sirada yer almaktadir. Dogalgazin %70-90 gibi dnemli bir kismi metan
gazindan (CHa) ve kalani da etan (C2He), propan (CsHs), biitan (CaHuo) gibi hidrokarbon bilesikle-
rinden olusmaktadir. igeriginde eser miktarda karbondioksit (CO2), azot (N2), helyum (He) ve
hidrojen sulfur (H2S)'de yer almaktadir. Dogalgaz yataktan ¢ikarildigi gibi kullanilamadigi igin,
icerdigi cesitli degerli sivilarin ve katilarin ayristiriimasi amaciyla bazi kimyasal islemlerden ge-
cirilmektedir. Ticari kullanima sunulan dogalgazda genellikle % 80-95 metan, % 5-10 etan ve
propan bulunmakta, geri kalan ise genellikle azottan olusmaktadir. Dogalgaz konvansiyonel (ge-
leneksel) dir ve bilinen usullerle petrol gibi yer alti yataklarindan gikartilan gazdir. Konvansiyo-
nel olmayan dogalgaz tirleri ise, kaya gazi (shale gazi), kum gazi (deniz tabaninda bulunan me-
tan hidrat) ve kdmir yatagi gazindan meydana gelmektedir.

Dogalgazi olusturan hidrokarbon bilesikleri, yeraltindaki petroliinde bilesiklerini olustur-
maktadir. Dogalgaz gecmis yillarda petrol lretimi sirasinda ortaya c¢ikan yararsiz bir atik olarak
gorilmis ve petrol Uretim tesislerinde yakilarak yok edilmistir. Ancak giinimizde, degerli ve
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stratejik bir enerji kaynagi olarak kabul edilmektedir. Dogalgaz, konutlarda baslica isitma ve so-
gutma, sicak su eldesi, pisirme, kiigciik sanayi atolye ve firinlarda Gretim amach olarak kullanil-
maktadir. Demir-gelik, cimento, kimya, tekstil sektorleri ile cam ve kiremit imalatinda kullanilan
dogalgaz, cevrim santralleri igin de 6nemli bir enerji kaynagidir.

Dogalgaz Uretim alanlarina uzak olan tiiketim merkezlerine boru hatlariyla veya tankerlerle
tasinmaktadir. Denize kiyisi olmayan (lkeler i¢cin boru hatti tasimaciligi buna karsin, denizasiri
dogalgaz ithalatgisi Ulkeler igin de tanker tasimaciligi bir zorunluluktur. LNG (sivilastiriimis do-
galgaz) tankerleri ile yapilan tagimacilik, yliksek dizeyde yalitim gerektirmesi, gazin sivi fazda
kalabilmesi icin 6zel sogutma sistemlerine ihtiya¢g duymasi nedenleriyle boru hatlarina goére
daha maliyetli olmaktadir. Ancak yine de tilkelerin dogalgaz talebindeki asiri artig ve boru hatlari
ile tasimacilikta yasanan Rusya-Ukrayna Krizi vb. glivenlik ve altyapi yatirimlarindaki gecikmeler
tanker tasimaciligini kaginilmaz hale getirmektedir.

Dogalgaz, sivilastiriimis dogalgaz (LNG: Liquefied Natural Gas) ve sikistirilmis dogalgaz (CNG:
Compressed Natural Gas) olarak da ticari kullanima sunulmaktadir. LNG, dogalgazin atmosferik
kosullarda -162°C’nin altinda sogutulmasiyla yogusarak sivi faza gecmesiyle olusan kokusuz,
renksiz ve zehirli olmayan bir yakittir. LNG ile yiuksek miktardaki dogalgaz, diisiik basinglar al-
tinda hacmi yaklasik 600 kez kigdltilerek sivi halde saklanabilmektedir. Bu 6zellik, dogalgazin
boru hatlari ile taginmasinin teknik ve ekonomik agilardan miimkiin olmadigi yerlerde, gemi ve
kamyon tankerlerle nakliyesini miimkin kilmaktadir. Dogalgazin sivilastirilmasi sirasinda, iger-
digi agir hidrokarbonlardan arindiriimasi, LNG’nin boru dogalgazina kiyasla daha temiz ve daha
yuksek enerji degerine sahip olmasini saglamaktadir (http://www.Ingcng.org.tr/Ingnedir.asp).

CNG ise; ulusal tasima veya sehir ici dagitim sistemlerinden gaz olarak ya da LNG terminal-
lerinden sivilastiriimis olarak tedarik edilen dogalgazin, yaklasik 200-500 bar gibi yiiksek basing
altinda sikistirilip, depolanmasi ile meydana gelmektedir. CNG, kokusuz, renksiz ve zehirli olma-
yan gaz fazinda bir yakittir (http://www.Ingcng.org.tr/CNGNedir.aspx). CNG’nin otomobil ve
otobiis vb. tasit araglarinda kullanimi glinimizde giderek yayginlasmaktadir. Kémirden (reti-
len dogalgaz ile yer altindan ¢ikarilan dogalgaz karsilastirildiginda, komdrin islenmesi sonucu
elde edilen dogalgazin verimliliginin daha disiik ve cevre kirletici niteliginin daha fazla oldugu
gorilmektedir.

Dogalgaz, yanma sirasinda kil ve curuf gibi atiklar iretmemesi ve yanma sonucu havayi kir-
letici kiikiirt dioksit ve karbondioksit gazlarini salmama 6zellikleri nedeniyle, cevre icin saglikh
bir enerji kaynagi olarak kabul edilmektedir. Uzun yillardir ekonomide ana enerji kaynagi olarak
kullanilan petrol ve kdmiiriin yanmasi sonucu; insan ve ¢evre saghgi tzerinde cesitli negatif et-
kiler meydana gelirken, dogalgazin atmosfer Uzerinde fazla zararli etkisi s6z konusu degildir.
Ozellikle elektrik enerjisi ireten dogalgaz cevrim santrallarinin hem kurulus, hem de isletme
slireglerinde gevreye fazla zarar vermemesi, ekolojik yonden bu yakiti avantajli konuma getir-
mektedir.

Kimyasal 6zelliklerine bagli olarak oda sicakliginda ve atmosferik basing altinda gaz halinde
bulunan dogalgaz, fosil kaynaklar arasinda pek ¢ok 6zelligi ile tercih edilmektedir. Nisbeten ze-
hirsiz olan dogalgaz, solunmasi durumunda asiri olumsuz bir etki yapmamaktadir. Havadan
daha hafif olan dogalgaz, atmosferde yiikselme egiliminde oldugu i¢in herhangi bir gaz kacagi
olustugunda, havalandirma bacalarindan kolayca tahliye edilebilmektedir. Diger fosil yakitlara
oranla, Ustln niteliklerinden birisi tam yanmaya bagh olarak maksimum enerji saglamasidir
(Avci, 2009: 54). Dogalgazin diger fosil yakitlara gore baslica dezavantaji ise, saklama, depolama
ve tasima maliyetlerinin yiiksek olmasi sonucu ortaya ¢ikan stoklama sorunudur. Dogalgazin
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rezervden cikarildiktan sonra tiiketim bolgelerine kisa zaman iginde tanker ya da boru hatti ile
tasinmasi gerekmektedir.

Dogalgazin yiiksek enerji kullanim verimliligi, alternatiflerine gére dusik fiyath olmasi, de-
polama maliyetinin olmamasi, isletme ve bakim maliyetlerinin az olmasi, tasima sorunun olma-
masi ve ¢evre dostu olmasi gibi faktérler nedeniyle, sanayi, konut ve elektrik tiretiminde kulla-
nilmak amaciyla, diinya genelinde talebi slirekli artmaktadir. Ayrica dogalgaz 6demesinin tiike-
ticiler tarafindan kullanildiktan sonra 6demesinin yapilmasi bir diger tercih nedeni sayllmakta-
dir. Dogalgazin bu belirgin avantajlari sonucu diinya enerji kaynaklari igindeki payi giderek art-
makta ve kiiresel ekonomide dnemli ticaret akimlarina konu olmaktadir.

3. Diinya Dogalgaz Piyasalarinin Tarihsel Geligimi

Dogalgaz, tarihin eski caglarindan beri bilinen ve kullanilan bir enerji kaynagidir. ilk dogalgaz
sizintilarinin M.0. 6000-2000 yillari arasinda iran’da goriildigi, M.0. 900’lerde Cin’de kullanil-
maya baslandigi, M.S. 900-1100’de kuyular agilarak bambu kamislariyla tasindigi, M.O. 50 yilla-
rinda, italya Roma’da Uesta Tapinagi’ndaki ask tanricasinin, dogalgaz yakilarak siirekli alev ile
aydinlatildigi bilinmektedir.

Eski Yunan ve Misir'da “yanan gaz” veya “kutsal ates” olarak adlandirilan dogalgaz, M.S.
150’de Cin Sichuan’da tuz alanlarinin kurutulmasinda kullanilmistir. 17. yiizyilda italyanlar tara-
findan 1sitma ve aydinlanma amaglh kullanilmistir. Dogalgazin ilk defa Uretim sektdriinde,
1815’de ABD Bati Virginia Charleston bélgesindeki bir tuz madeninde kullanilmis, boru hatlari
ile tasinmasi ilk defa yine ABD’de 1883 yilinda gergeklestirilmistir (Doganay vd., 2011: 296).

ingiltere, dogalgazi ticari olarak kullanan ilk {ilke olma niteligini tasimaktadir. 1785 yilinda
kdmirden elde edilen havagazi araciligi ile cadde ve deniz fenerlerinin aydinlatilmistir. ABD’de
dogalgazin baslangici Albay Drake’nin Pensilvanya’daki kuyularda petrol ile birlikte gaz bulmasi
sonucu baslamistir. 1821 yilinda Newyork’da William Hart tarafindan dogalgaz liretimi amaciyla
ilk kuyu acilmistir. 1891 yilinda dogalgaz boru hatti ilk defa 120 mil uzunlukta Indiana ile Chicago
arasina yapilmistir (Acar vd., 2011: 37). 1951 yilinda 1840 mil uzunlugunda 30 in¢’lik, ilk uzun
mesafeli kitalararasi boru hatti insaa edilmistir.

1920'lerde boru hatti ile tasimaciligin yayginlasmasiyla giderek ¢ogalan dogalgaz kullanimi,
ozellikle 1l. Dinya Savasi’'ndan sonra sirekli gelismistir. 1950’lerden itibaren diinyanin pek cok
yoresinde ve 6zellikle SSCB’de 6nemli gaz yataklari bulunmus ve kullaniimaya baslanmistir. Bu
yillardan itibaren de uluslararasi dogalgaz piyasasi olusmaya baslamistir. Ayrica, sogutma ve
diger teknolojilerdeki gelismeler sonucunda sivilastirma sorunu asilarak, metan gazi tankerleri
ile dogalgazin denizasiri nakli 1960’lardan sonra mimkin olabilmistir.

Dilinyada dogalgazin 6nemli bir enerji kaynagi olarak sahneye cikisi, 1970’lerdeki petrol kri-
zinden sonrasina rastlamaktadir. Almanya, Fransa, italya basta olmak lizere sanayilesmis Av-
rupa Ulkeleri dogalgaz kullanmaya yonelmisler ve gaz dagitim sistemlerindeki geleneksel dokme
demirli borularin yerini sicak kaynakli polietilen borularin (PE80) almaya baslamasi ile dogalgaz
kullanimi daha da yayginlagmistir.
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4. Uluslararasi Dogalgaz Piyasalarinin Genel Ozellikleri

Kuresel piyasalarda dogalgaz sektériiniin 6ne gikan baslica 6zelligi; Uretim ve tiketim bol-
gelerinin birbirlerinden farkh ve uzak olmasidir. Bolgeler arasinda sadece LNG tankerleri veya
boru hatlari ile tasinmasi mimkin olan dogalgazin, tasimadaki bu zorlugu onun diinya enerji
piyasalarina cikisini da gecikmistir. Dogalgaz rezervlerine sahip olan devletler, bazen bu zengin-
liklerini dis politika araci olarak kullanabilmektedir. Ayrica dogalgazin Uretimi ile tiketiminin
yapildigi bolgeler arasinda yer alan ve kdpri konumundaki tlkeler de, pazarda stratejik 6neme
haiz oyuncular haline gelebilmektedir (Cameron, 2002: 21). Bu nitelikler, dogalgazin uluslararasi
jeopolitik dGnemini ortaya koymaktadir. Dogalgaz ihracatgisi lilkelerle ithal eden (lkeler arasin-
daki dikey iliskide, bir taraf igin avantaj olan durumun digeri icin dezavantaj oldugu, optimal risk
paylasiminin zor oldugu ve bu iliskinin, al ya da 6de yukumlilakleri, fiyat endeksleme (petrole),
ihracat yasagi (ulusal pazarlarin fiilen bélinmesi) gibi baslica l¢ temel izerine kuruldugu goérul-
mektedir. Bu nedenler dogalgazin uluslararasi ticaretinde sorun yaratirken; dogalgaz sektori-
niin bir sebekeye (ag) gereksinim duymasindan kaynaklanan zorluklar da, ulusal dlgekte reka-
betgci bir pazar yapisinin olusmasini kisitlayan nedenler arasinda yer almaktadir (RK, 2012: 13).

Dinya ekonomisinde, halen biitlinlesmis klresel bir dogalgaz piyasasindan s6z etmek mim-
kiin degildir. Ulkelerin yasadigi ekonomik ve tarihsel tecriibelerin farkliliginin yani sira, dogalgaz
kaynaklarina erisim olanaklari, teknolojik gelismelerin tGiretime yansima diizeyi ve hukuki diizen-
lemelerin ulkeler arasinda farkli olmasindan dolayi, diinyada birbirinden degisik fiyatlandirma
mekanizmalari gecerlidir. Serbest piyasanin gegerli ve rekabetin etkin oldugu Kuzey Amerika ve
ingiltere’deki dogalgaz piyasalarinin aksine Avrupa ve Asya ilkelerinde dogalgaz fiyatlarinin
uzun donemli petrole endeksli alim s6zlesmesiyle belirlenmesi baskin bir uygulama seklidir.

Dogalgaz piyasasinin temel 6zelliklerinden birisi de, gazin son tiiketiciye kadar goturilmesini
saglayan boru hatlari altyapisinin gerektirdigi yatirnmlarin buyukligiidir. Dogalgazin petrole
gore daha fazla olan tasima ve dagitim maliyetleri, uluslararasi gaz ticaretini kismen de olsa
sinirlandirmaktadir (Bayrag, 1999: 101). Bunun yani sira, ihracat anlagsmasinin pek ¢ogu en az
15-20 yil gibi uzun siireler igin yapilmasi, bu tir kontratlarin pazarlik asamasinda gesitli sorunlar
ortaya c¢ikabilmektedir.

Dogalgaz piyasanin olusmasi icin yeterli 6l¢lide kullanim potansiyelinin bulunmasi, tiretim
ve tliketim bolgeleri arasindaki nakliyede ortaya ¢ikan teknik uyumsuzluklarin giderilmesi zo-
runludur. Ayrica satis fiyatinin rekabet giicii olmasi ve bu fiyatin yapilan harcamalari karsilaya-
cak diizeyde olmasi gibi bazi kosullarin birlikte yerine getirilmesi gerekmektedir.

5. Uluslararasi Dogalgaz Rezervleri, Uretimi, Tiiketimi

Dinyada dogalgaz rezervlerinin cografi dagilimi oldukga dengesiz bir yapiya sahiptir. Bilinen
rezervlerin biyik bir bélimii basta Rusya Federasyonu olmak Gizere, eski SSCB ve bazi Ortadogu
Ulkelerinde yogunlasmaktadir. Tablo 1’de goriilecegi Gizere, 2016 yil itibariyle diinya toplam
rezervi 186.6 trilyon m3 olup, bunun 79.4 trilyon m3 (% 42.5)’ii Ortadogu bélgesinde bulunmak-
tadir. Ortadogu bélgesinden biiyiik rezerv miktarina sirasiyla 33.5 trilyon m3 (% 18.0) iran, 24.3
trilyon m3 Katar (% 13.0) ve 8.4 trilyon m? ile Suudi Arabistan (% 4.5) sahiptir (BP, 2017).

Ortadogu’yu 56.7 trilyon m3 (% 30.4) ile Avrupa-Asya bélgesi izlemektedir. Bu bdlgede re-
zervler agisindan (stiinliik belirgin bir sekilde 32.3 trilyon m3 (% 17.3) ile Rusya Federasyonuna
aittir. ikinci sirada 17.5 trilyon m3 (% 9.4) rezerv miktari ile Tiirkmenistan gelmektedir. En az
dogalgaz rezervine sahip olan bélge ise, 7.6 trilyon m3ile Orta ve Giiney Amerika’dir (BP, 2017).
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Tablo 1: Diinya Dogalgaz Rezervlerinin Bélgelere Gére Dagilimi (Milyar m?)

Bolgeler/Yillar 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Kuzey Amerika 103 11.2 11.1 11.7 12.8 1.1 1.1
Orta ve Giney Ame- 75 7.5 7.7 7.7 7.6 7.7 7.6
rika
Avrupa-Asya 68.0 58.4 56.5 56.6 57.0 56.8 56.7
Ortadogu 79.4 80.4 80.3 80.3 80.1 79.4 79.4
Afrika 145 14.7 14.4 14.2 14.1 14.2 143
Asya Pasifik 16.5 15.5 15.2 15.2 15.4 16.2 175
Diinya Toplami 196.1 187.8 1853 185.7 187.0 185.4 186.6

Kaynak: BP Statistical Review of World Energy, 2012-2014-2016-2017.

Kiresel toplam dogalgaz rezervlerinin % 72.9’u Ortadogu ve Avrupa-Asya bolgelerinde yer
almaktadir. Bu nedenle Ortadogu ve Hazar havzasi zengin dogalgaz rezervleri sayesinde jeopolik
ve jeoekonomik yonlerden ¢ok énemli bir konuma sahiptir. Bu bolgeleri sirasiyla % 9.4 Asya
Pasifik, % 7.6 Afrika, % 6 Kuzey Amerika ve % 4.1’lik paylar ile Gliney ve Orta Amerika bolgeleri
izlemektedir. Ulkelere gére rezerv durumu ise, 2016 yilinda diinyada kanitlanmis en biiyiik do-
galgaz rezervine sahip (lke, 33.5 trilyon m? ile iran birinci, 32,3 trilyon m? ile Rusya ikinci, 24,3
trilyon m3 ile Katar diclincti, 17.5 trilyon m3 ile Tiirkmenistan dérdiincii, 8.7 trilyon m3ile ABD
besinci, 8.4 trilyon m? ile Suudi Arabistan altinci sirada yer almaktadir.

”r

IEA (Uluslararasi Enerji Ajansi)’'nin belirlemelerine gore, “Dogalgazin Altin Cag1”’na girilmis-
tir. Bunun temel nedeni ise, 6zellikle Kuzey Amerika’da konvansiyonel olmayan yontemlerle
dogalgaz Uretiminde saglanan buyik basaridir. Bu bolgede dogalgaz iretimi agisindan kaya gazi,
kdmir yatagl metan ve sikisik gaz rezervleri 6n plana ¢ikmaktadir. Konvansiyonel olmayan yén-
temlerle dogalgaz Uretiminin, hem Uretildigi Ulkelerin ithalat bagimhhgini azaltmasi hem de
uluslararasi dogalgaz ticaretini derinden etkilemesi beklenmektedir (EPDK, 2013: 12). Glinlim{iz
diinya kaya gazi rezerv tahminlerinde, 36.1 trilyon m? ile Cin birinci sirada yer alirken bunu si-
rastyla, 24.4 trilyon m3ile ABD, 21.9 trilyon m3 Arjantin, 19.3 trilyon m3 ve digerleri izlemektedir.

Son yillarda, konvansiyonel olmayan dogalgaz liretiminde ¢ok énemli bir artis s6z konusu-
dur. Kaya gazi kadar, kémirden metan gazi Uretimi de hizla ¢ogalmaktadir. Kémirden metan
gazl Uretiminde baslica 6nemli (ilkeler ABD, Kanada ve Avustralya’dir. Dogalgazin geleneksel
olmayan yollarla ¢ikarilan kaynaklarindan kaya gazi, hidrolik ¢atlatma ve yatay delme yoluyla
elde edilmektedir. Petrol fiyatlarinda son yillarda ortaya ¢ikan diisme nedeniyle, kaya gazi lire-
timi biraz 6nemini kaybetse de (iretim maliyetinin 6nceki donemlere oranla azalmasi ve alter-
natif bir enerji kaynagi olmasina bagli olarak, orta/uzun vadede 6neminin daha da artacagi bek-
lenmektedir.
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Turkiye’de 13 trilyon m3 kaya gazi rezervi bulundugu tahmin edilmekte ve ABD’deki rezerv-
kurtarim oranlari dikkate alindiginda bunun 1.8 trilyon m¥iniin Uretilebilecegi hesaplanmakta-
dir (http://enerjienstitusu.com/). Turkiye icin bir baska konvansiyonel olmayan dogalgaz rezervi
de, Karadeniz karasularinda bolca bulundugu tahmin edilen metan hidrat’tir. 2013 yili ortala-
rinda Diyarbakir’da Saribugday-1 kuyusu ile ilk kaya gazi Gretim ¢alismalari baglamis bulunmak-
tadir.

Tablo 2’deki 2016 yili bélgesel iiretim verilerine gére, diinyada toplam 3551.6 milyar m3 do-
galgaz Urretilmektedir. Bu iiretimin bélgesel dagiliminda, Avrupa-Avrasya 1000.1 milyar m?® (%
28.2) ile birinci, Kuzey Amerika 948.4 milyar m3 (% 26.7) ile ikinci, Ortadogu 637.3 milyar m3 (%
18.0) ile Giclincii, Asya-Pasifik 579.9 milyar m3 (% 16.3) ile dérdiincii sirada yer almaktadir.

Tablo 2: Diinya Dogalgaz Uretimin Bélgelere Gére Dagilimi (Milyar m3)

Bolgeler/Yillar 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Kuzey Amerika 805.7 851.2 878.9 885.0 937.3 969.4 948.4
Orta ve fﬁ(gey Ame- 1662 166.9 173.4 175.6 176.9 178.0 177.0
Avrupa-Asya 10211 10325 10255 1032.7 1003.2 995.4 1000.1
Ortadogu 495.4 528.8 554.7 587.2 602.6 615.9 637.8
Afrika 2132 209.4 214.4 206.3 207.1 210.0 208.3

Asya Pasifik 490.3 501.4 505.4 517.0 538.8 561.9 579.9
Diinya Toplami 31922 32902 33523 34039 34659 35306 35516

Kaynak: BP Statistical Review of World Energy, 2017, s. 28.

Rezerv agisindan birinci sirada bulunan Ortadogu bolgesi Gretim agisindan ancak Gglinci si-
rayl almaktadir. Bu durum, dogalgazin Ortadogu’da yakin donemlere kadar yeterince 6nemsen-
memesinden kaynaklanmaktadir. Ancak, Tablo 2’de goriilecegi gibi 2010 yilindan sonra Orta-
dogu’da dogalgaz uretimi siirekli artma egilimine girmistir.

ABD basta olmak tzere Cin, Fransa, Ukrayna gibi tlkeler konvansiyonel olmayan dogalgaz
rezervlerine sahiplerdir. Son zamanlarda ABD'de kaya gazinin glindemde fazla yer almasi ve
kaya gazini enerji Gretiminde kullanabilecek konuma tasimasi, ABD'nin ileride Rusya'nin en bii-
yuk dogalgaz Uretici olma niteligini elinden alacagi seklinde yorumlanmaktadir (Durmusoglu,
2015: 28). Katar, Avustralya ve ABD'nin 6n plana giktigi sivilastiriimis dogalgaz (LNG) Gretimin
de artacagi on goriilmektedir. Gelecek yillarda Ortadogu ve Orta Asya Ulkelerinde Uretime kati-
lacak yeni dogalgaz rezerv kaynaklari ve ayrica geleneksel olmayan sekilde elde edilen kaya gazi
gibi gazlarin da Uretime girmesi ile birlikte, dogalgaz rezerv 6mrinin ciddi sekilde uzayacagi
beklenmektedir.
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Tablo 3: Diinya Dogalgaz Uretiminde Gnemli Ulkeler ve Uretimleri (Milyar m?)

Ulkeler 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2(;1;'%
ABD 603.6 648.5 680.5 685.4 733.1 766.2 749.2 21.1
Rusya Fed. 588.9 607.0 592.3 604.7 581.7 575.1 579.4 16.3
iran 152.4 159.9 166.2 166.8 185.8 189.4 202.4 5.7
Katar 131.2 145.3 157.0 177.6 174.1 178.5 181.2 5.1
Kanada 144.5 144.4 1411 141.4 147.2 149.1 152.0 43
Cin 99.1 109.0 111.8 122.2 131.6 136.1 138.4 3.9
Norveg 107.3 101.3 114.7 108.7 108.8 117.2 116.6 33
Cezayir 80.4 82.7 81.5 82.4 83.3 84.6 91.3 2.6
Toplam Diinya 3192.2 3290.2 3352.3 3403.9 3465.9 3530.6 3551.6 100

Kaynak: BP Statistical Review of World Energy, 2017, s. 28.

Tablo 3’de bulunan iilkelere gére 2016 yili dogalgaz uretimine bakildiginda, ABD’nin 749.2
milyar m? ile birinci (% 21.1), Rusya Federasyonu’nun ise, 579.4 milyar m? ile ikinci (% 16.3)
siray! aldigi gériilmektedir. Bu ilkeleri sirasiyla iran 202.4 milyar m3 (% 5.7), Katar 181.2 milyar
m3 (% 5.1), Kanada 152.0 milyar m3(% 4.3), Cin 138.4 milyar m? (% 3.9), Norve¢ 116.6 milyar m3
(% 3.3) ve Cezayir 91.3 milyar m3 (% 2.6) ile takip etmektedir.

Tablo 4: Diinya Dodalgaz Tiiketiminin Bélgelere Gére Dadilimi (Milyar m3)

Bolgeler/Yillar 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Kuzey Amerika 849.6 870.6 903.3 927.8 944.1 962.8 986.0
Orta ve C:iizey Ame- 1502 150.5 159.6 165.2 168.9 175.8 171.9
Avrupa-Asya 11184 10928  1074.0 1054.4 1005.6 1010.2 1029.9
Ortadogu 396.5 403.4 415.0 4403 460.8 493.6 512.3
Afrika 106.4 1133 102.6 123.2 127.0 135.8 138.2

Asya Pasifik 566.4 615.4 650.5 672.9 694.4 701.8 722.5
Diinya Toplami 3187.6 32459  3323.1 3383.8 34008  3480.1 3542.9

Kaynak: BP Statistical Review of World Energy, 2017, s. 29.

Diinya dogalgaz tiiketim ve Uretim miktarlari paralellik gostermektedir. Tablo 4’de yer alan
2016 yilinda, bélgesel titketim siralamasinda Avrupa-Asya 1029.0 milyar m3(% 29.1) birinci, Ku-
zey Amerika 986.0 milyar m? (% 27.3) ikinci ve Asya-Pasifik 722.5 milyar m3 (% 20.4) ile {i¢linci-
diir. Rezervlerin % 42.5’ine sahip olan Ortadogu, tiiketimin sadece % 14.5’ini yapmaktadir. Go-
raldigu gibi dogalgaz acgisindan, Ortadogu son derece stratejik bir konumda bulunmaktadir.

Ulke bazinda ise, Tablo 5’de izlenebilecegi gibi ABD (% 21.1), Rusya Federasyonu (% 11.0),
Cin (% 5.9), iran (% 5.7) Japonya (% 3.1) ve Kanada (% 2.8) en énemli tiiketicilerdir. Bu alti iilke-
nin tiketimi, toplam tiketimin % 49.6’sin1 olusturmaktadir. Bu ulkeleri AB Uiyeleri izlemektedir.
Tirkiye ise, (% 1.2) ile baslica tiiketici Gilkeler arasinda bulunmaktadir.
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Tablo 5: Diinya Dogalgaz Tiiketiminde Onemli Ulkeler ve Tiiketimleri (Milyar m?)

0,

Ulkeler 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2?):3”6
ABD 603.6 648.5 680.5 685.4 733.1 766.2 749.2 21.1
Rusya Federasyonu 414.1 424.6 416.2 413.5 409.7 402.8 390.9 11.0
Cin 111.2 137.1 150.9 171.9 188.4 194.8 210.3 5.9
iran 152.9 162.2 161.5 162.9 183.7 190.8 200.8 5.7
Suudi Arabistan 87.7 92.3 99.3 100.0 102.4 104.5 109.4 3.1
Japonya 94.5 105.5 116.9 116.9 118.0 113.4 111.2 3.1
Kanada 95.0 100.9 100.2 103.9 104.2 102.5 99.9 2.8
Almanya 84.1 77.3 77.5 81.2 70.6 73.5 80.5 2.3
Turkiye 39.0 40.9 41.4 42.0 44.6 43.6 42.1 1.2
Toplam Diinya 3187.6 3245.9 3323.1 3383.8 3400.8 3480.1 3542.9 100

Kaynak: BP Statistical Review of World Energy, 2017, s. 29.

Diinya toplam dogalgaz tiiketim miktari 2010-2016 dénemi itibariyla stirekli artma egilimin-
dedir. Dogalgazdan glinUmuzde 1sinma, sanayi ve elektrik liretiminde yogun bir sekilde yararla-
nilmaktadir. Ginldmiz kiresel gaz tiiketiminde yaklasik % 35 ile elektrik sektori en bliylk paya
sahiptir ve gelecek 20 yilda dogalgaz tiiketiminde meydana gelecek artisin ana kaynaginin elekt-
rik sektorii olacag diistinilmektedir. Ozellikle teknolojik gelismeler sonucu, kombine cevrimli
dogalgaz turbinlerinin verimliliginde gergeklestirilen iyilestirmeler ve gevre dostu bir yakit olma
niteligi kiresel dogalgaz talebinin siirekli artmasina neden olmaktadir. Fosil yakitlar arasinda
dogalgazin, 2030 yilina kadar diinyada en fazla tliketim artisinin yasanacagi enerji kaynagi ola-
cagl tahmin edilmektedir Dlinya eneriji talebinin 2030 yilina kadar ortalama % 1.6 artacagi ve
toplam enerji talep artiginin, % 21'i ise dogal gaz kaynakli olacagi beklenmektedir.

Tablo 6’da IEA tarafindan yapilan, bolgeler itibariyla 2020-2040 yillarini kapsayan projeksi-
yonda, dogalgazin toplam tiiketim miktarinin giderek artacagi ve bu artisin hangi bolgelerde ve
miktarlarda olacagi yer almaktadir.

Tablo 6: Bélgeler itibariyle Dogalgaz Tiiketim Projeksiyonu (2020-2040) (Milyar m?)

Bolgeler/Yillar 2020 2025 2030 2035 2040
Latin Amerika 178 208 237 273 306
Afrika 156 185 215 250 294
Orta Dogu 469 531 598 650 696
Asya 645 793 934 1086 1240
Avrupa-Avrasya 693 714 740 775 807
Asya Okyanusya 199 203 207 211 210
Avrupa 531 558 572 595 610
Amerika 994 1048 1109 1146 1184
Diinya Toplami 3865 4240 4612 4986 5347

Kaynak: IEA-WEO 2014.

Gelecekte dogalgaz ticaretinde en yogun gelismelerin Aysa, Avrupa ve Asya-Pasifik bolgele-
rinde meydana gelecegi, artan talebe bagli olarak fiyatlarin da yiikselecegi beklenmektedir. Do-
galgaz talebindeki artisin, hizli biylimeye bagli giderek enerji ihtiyaci artan Cin, Hindistan ve
Turkiye gibi gelismekte olan Ulkelerin yani sira, kiiresel isinmaya karsi Kyoto Protokoliini imza-
layarak, dislik karbon ekonomisine ge¢mis olan gelismis Ulkelerden de gelecegi tahmin edil-
mektedir.
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6. Uluslararasi Piyasalarda Dogalgaz Fiyatinin Belirlenmesi

Dogalgaz piyasasinin petrole oranla daha fazla sermaye yogun niteligi, dogalgaz fiyatinin ki-
resel enerji piyasasini dogrudan yonlendirici bir fiyat olmamasina neden olmaktadir. Bu nedenle
kiresel dogalgaz piyasasi, dar ve bolintilu bir yapiya sahiptir. Bununla birlikte, dogalgaz fiyat-
lari % 80 oraninda petrol fiyatlarina bagimlidir. Dogalgaz fiyatlarinin belirlenmesinde heniiz
OPEC gibi bir kurulus mevcut olmadigindan, OPEC dogalgaz ihrag¢ eden Ulkeler icin 6nemli bir
konuma sahiptir. Petrol fiyatlarinda ortaya ¢ikan bir artis, gaz fiyatlarina da alim anlagsmalarin-
daki strelere bagl bir sekilde 3 ila 6 ay gecikmeli olarak yansimaktadir (Dokuzlar, 2006: 36).

Bir Glkeden dogalgaz ithal edildiginde, oradaki hem rezervin bir bélimi hem de, Gretimden
belli oranda bir pay satin alinmaktadir. LNG aliminda ise, benzer sekilde hem LNG’ye gaz sagla-
yan sahaya hem de, sivilastirma tesisine ortak olunmaktadir (Bayrag, 1999: 179). Dolayisiyla
ulkeler boru hatti veya LNG ringleri gibi rijit (kati) sistemlerle fiziki olarak birbirlerine baglandik-
larindan, s6zlesme siresince de birbirlerine karsi daha garantili davranmak igin, bazi 6zel hu-
suslar (karsilikli ticaret, sosyo-kiiltiirel unsurlar vb.) icerisine girmektedirler. Bu nedenle ulusla-
rarasl dogalgaz alim s6zlesmeleri ve yurtici sézlesmelerin ¢cogunlugunda fiyatlar, afise fiyatlar
yerine Ozel ve gizli fiyatlar seklinde belirlenmektedir (Bayrag-Aras, 2007: 580).

Kiresel petrol ticareti, buglin blyiik olglide rekabetgi yapidaki serbest piyasalarda gergek-
lestirilmektedir. Buna karsilik, dogalgaz sektoriinde bolgesel piyasalarin sahip olduklari kendine
6zgii nitelikleri, giderek serbest piyasalara dogru déniismektedir. Kuzey Amerika ve ingiltere’de
serbest dogalgaz piyasalari olgunluga erismis oldugundan, vadeli islemler yaygin olarak kulla-
nilmaktadir. Buna karsilik Avrupa ve Asya piyasalarinda, petrol fiyatlarina endeksli uzun dénemli
sozlesmelerin yerini kisa donemli sd6zlesmelerin almasi ve serbest piyasalarin olusturulacagi ter-
minallerin (hub) kurulmasi yoniinde gelismeler yasanmaktadir.

Kiresel dogalgaz piyasalarinda maliyet esasli, ikame esasli ve azalarak fiyatlandirma olmak
lzere, baslica 3 farkli fiyatlandirma yéntemi kullaniimaktadir (Goral, 2015: 68).

i. Maliyet Esasli Fiyatlandirma Yéntemi; dogalgaz tretimi amaciyla yatirilan sermayeden ma-
kul bir geri donlsi ve katlanilan ortak maliyetlerden Uretici igin yeterli payl kapsayacak bicimde
dogalgaz fiyati belirlenmektedir. “Ricardian Getirisi” olarak da adlandirilan bu yontem genel-
likle, devlet tarafindan dogalgaz piyasalarinin diizenlendigi durumlarda ya da dogalgaz ureticisi
tlkelerin kendi kullanimlarinda Ulke ici dogal gaz fiyatinin belirlenmesinde esas alinmaktadir.
Bu yontem; arzin talepten fazla oldugunda, uretici tarafindan piyasaya etkili bir sekilde girmek
veya piyasadaki mevcut payini artirmak amaciyla kullanilmaktadir.

ii. ikame Esasli Fiyatlandirma Yéntemi; piyasada dogalgaz yerine kullanilabilecek petrol, di-
zel yakit, gazyagi ve komir gibi ikame bir yakitin fiyati baz alinarak dogalgaz fiyati belirlenmek-
tedir. Buna gore dogalgaz talep eden llkenin alternatif yakit fiyatina esit diizeyde 6deme yap-
masli 6ngorilmektedir. Bu yontem genellikle, lilkedeki dogalgaz talebinin (ilke ici dogalgaz (ire-
timi ve dogalgaz ithalati toplamindan yiksek oldugu, diger bir ifadeyle talep fazlasinin veya kay-
nak kithginin oldugu piyasalarda kullaniimaktadir.

Dogalgaz fiyatlarinin 6zellikle Avrupa ve Asya piyasalarinda alternatif yakitlara baglh olarak
fiyatlandirildigr durumlarda, ¢ogunlukla petrol veya petrol tiirevi Uriinlerin fiyatlari esas alin-
maktadir. Bu acgidan, ikame esasli fiyatlandirma yontemi genel olarak “Petrol Endeksli Fiyatlan-
dirma” olarak da tanimlanmaktadir.
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iii. Azaltarak (Net-Back) Fiyatlandirma Yontemi; maliyet esasli fiyatlandirmanin tersine asa-
gidan yukari fiyat belirlenmesi yerine, alternatif yakit fiyati dikkate alinarak belirlenen ikame
esasl fiyattan tasima maliyetleri ve vergilerin ¢ikarilarak yukaridan asagiya bir yontemle, dogal-
gazin ilkeye ilk giris yaptigi zamanki fiyatinin belirlenmesidir. ilk kez Hollanda’nin Almanya’ya
yaptigl dogalgaz ihracatinda kullanilan bu yéntem, daha sonra Rusya’da Avrupa’ya yapilan gaz
ihracatinda da kullaniimistir.

Dogalgaz fiyati, petrolde oldugu gibi enerji glivenligi kapsaminda degerlendirildiginden stra-
tejik bir 6neme sahiptir. Piyasada fiyatlar arz-talep dengesinin yani sira, dogalgaz Ureticisi tlke-
lerin ve sirketlerin uyguladiklari politikalara gore de belirlenmektedir. Fiyat konusunda, Avrupa
ve Japonya pazarlari 6n plana ¢ikmaktadir. Avrupa gaz fiyatlari, Japonya’nin dogalgaz naklinde
tamamen tanker tasimaciligina bagimli olmasi nedeniyle gore daha ucuzdur.

Tablo 7: LNG, Dogalgaz Fiyatlari (Milyon Btu basina ABD Dolari)

Yillar Japonya LNG (CIF) Ia):?iigz?atogsatl UK ﬁ:s;i:i)NBP US Henry Hub Kanada (Albert)
2000 4.72 2.89 2.71 4.23 3.75
2005 6.05 5.88 7.38 8.79 7.25
2010 10.91 8.52 6.56 4.39 3.69
2011 14.73 10.49 9.04 4.01 3.47
2012 16.75 10.93 9.46 2.76 2.27
2013 16.17 10.73 10.63 3.71 2.93
2014 16.33 8.22 8.22 4.35 3.87
2015 10.31 6.53 6.53 2.60 2.01
2016 6.94 4.63 4.69 2.46 1.55

Kaynak: BP Statistical Review of World Energy, 2017, s. 33.

Tablo 7’de verilen dogalgaz fiyatlari 2000 ve 2016 vyillari itibariyle incelendiginde, bolgeler
arasinda birbirinden farkl fiyatlarin olustugu gorilmektedir. 2016 yili ortalama dogalgaz fiyat-
larinin Almanya’da 4.63 $/MMBtu iken, ingiltere’de Heren National Balancing Point (NBP)' de
4.69 $/MMBtu, ABD’de Henry Hub’da 2.46 S/MMBtu ve Kanada’da 1.55 $/MMBtu oldugu go-
rilmektedir. Dogalgaz fiyatlarinin minimum-maksimum dengesi, uzun siire birbirine benzer se-
kilde devam etmesine karsilik, LNG fiyatlarinda énemli degisimler ortaya ¢ikmistir. LNG fiyatlari
2000-2016 yillari arasinda boru gazi fiyatina kiyasla yiksek seviyelerde iken, 2015 yilindan sonra
goreceli olarak diisme egilimine girmistir.

Kiresel dogalgaz ihracatinin % 92’lik bolimiini sadece 20 Ulke gergeklestirmektedir. Benzer
durum ithalat igin de gegerli olup, toplam diinya ithalatinin % 85 kadari 20 ilke tarafindan ya-
pilmaktadir. Bunun bir sonucu olarak Rusya Federasyonu, iran ve Tiirkmenistan gibi dogalgaz
zengini Ulkeler, piyasa kosullarini belirlemek amaciyla kendi aralarinda isbirligi arayisina girmis-
lerdir. Nitekim petrolde oldugu gibi dogalgazda da, OPEC benzeri uluslararasi bir 6rgiit kurma
cabasi s6z konusudur (Bayrag, 2009: 134).

7. Literatiir incelemesi

Literatiirde gesitli enerji tiir ve piyasalari ile Ulkelerin uyguladiklari politikalarini inceleyen
cok sayida arastirma olmasina ragmen, dogrudan uluslararasi dogalgaz piyasasi ve politikalarini
ele alan sinirh sayida inceleme bulunmaktadir. Yaptigimiz ¢alisma da bu alana katkida bulun-
may! hedeflemektedir. Dogalgaz piyasasini odak olarak ele alan ¢alismalardan bazilari sunlardir:

Bayrag (2009), kiiresel enerji piyasalarinin 6nemli aktdrlerinden olan Rusya, iran, ABD, AB,
Cin, Hindistan ve Tirkiye’de uygulanan enerji politikalarinin, petrol ve dogalgaz kaynaklari agi-
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sindan bir karsilastiriimasi yapilmistir. Petrol ve dogalgazin arama, tretim ve uluslararasi pazar-
lara ulastirilmasinda, bolgesel ve kiiresel giic cekismelerin yasandigi biyik bir rekabet s6z ko-
nusudur. Bu rekabette biiyik devletlerin ve ¢ok uluslu isletmelerin yani sira IEA, OPEC gibi 6r-
gutler ve gesitli uluslararasi finans kuruluglari da belirleyici rol oynadigi belirtilmistir.

Kogarslan (2011), AB’de enerji sektoriiniin olusum sirecindeki yerini ve enerji politikalari
icinde dogalgazin 6nemini ele almistir. Tlrkiye'nin AB enerji miiktesebatina uyumu igin yapil-
masi gereken diizenlemeler ve Rus dogalgazinin AB’ne aktarilmasinda enerji koridoru olmasinin
rol incelenmistir.

Akpinar ve Basibiyik (2011), tarafindan yapilan ¢alismada dogalgaz, jeoekonomik agidan
ele alinmis, dogalgazin kiresel ve bolgesel glicler arasinda kullaniminin ekonomide yarattigi et-
kiler incelenmistir. Hazar Havzasi, Ortadogu ve Kuzey Afrika bolgelerindeki uUretici Ulkeler ile
tiketiciler arasindaki Giretim, tiilketim ve ticaret iligkileri arastiriimistir.

Go6¢oglu (2014)'nun calismasinda dogalgaz arz ve talebi diinya, AB, Rusya ve Tirkiye agisin-
dan ele alindiktan sonra, Tiirkiye’den gegen mevcut ve planlanan dogalgaz boru hatlarinin eko-
nomik etkileri degerlendirilmistir.

8. Uluslararasi Dogalgaz Politikalar

Enerji politikalari, genel olarak enerji arzi ve glvenligi kavramlari tarafindan sekillendiril-
mektedir. Enerji politikalarinda en biyilk ve 6nemli sorun, hidrokarbonlarin denetiminin yani,
elde edilecek eneriji gelirlerinin nasil ve hangi oranlarda paylasilacagi konusudur (Sevim, 2012:
7). Basta petrol ve dogalgaz olmak tizere fosil yakit rezervleri, diinya tizerinde genel olarak di-
zensiz bir cografi dagilim géstermekte ve bu durum dogalgaz acgisindan daha belirgin nitelikte-
dir. Dogalgazin Ureticilerden tiketim bolgelerine tasinmasi siradan bir tasimaciliktan ziyade,
stratejik bir nitelik ve dGneme sahiptir. Enerji piyasalarinda kiiresel aktor olmak isteyen buyik
gicler, kendi ¢ikarlari dogrultusunda enerji politikalarini belirlemek ve bu konuda kendilerine
ortaklar bulma g¢abasina girmislerdir (Soylu, 2007: 5).

Dogalgaz, agirhkli olarak Ortadogu, Rusya, Kafkasya-Hazar, Orta Asya ve Kuzey Amerika’da
Uretilmektedir. Buna karsilik Kuzey Amerika, Avrupa, Japonya, Cin ve Hindistan basta olmak
lzere Uzak Dogu ve Asya ulkelerinde biiylik oranda tiiketilmektedir. Cografi agidan bu dengesiz
dagihm, dogalgazi kiresel dlgekte bir ticari Grin haline getirmistir. Ayrica, Ureticilerin yaninda
dogalgazin tlketicilere tasinmasinda boru hatlarina ve/veya tanker gegislerine ev sahipligi ya-
pan denizler, bogazlar ve llkeler de jeopolitik agidan blylik 6nem kazanmuistir. Turkiye, bu ko-
numdaki birkag 6nemli tlke arasinda yer almakta ve “Enerji Koprisi” olarak nitelendirilmekte-
dir.

Orta Asya ve Hazar bolgesinde dogalgaz ihracatinda Rusya Federasyonu en biiylik payla lider
konumundadir. 2015 yilinda yapilan dogalgaz ihracatinin 193 milyar m¥i boru hatlari ve 15
milyar m¥de LNG olarak gergeklesmistir. Ortadogu bdlgesinde Katar, LNG ihracatinda en biiyiik
paya sahiptir. 2015 yilinda ihrag ettigi dogalgazin 20 milyar m¥tni boru hattiyla, 106 milyar
m¥ (i ise LNG olarak gerceklestirmistir (BP, 2017).

Diinya liderligi ve glice sahip olma istegi ile enerji kaynaklari arasinda dogrudan bir iliski var-
dir. I. Diinya Savasi, II. Diinya Savasi, Kore Krizi, Kiiba Krizi, Vietnam Savasi, Arap-israil Savaslari,
Suiveys Krizi, I. Korfez ve Il. Kérfez Operasyonu, Renkli Devrimler (Kadife veya Cigek Devrimleri)
ve Arap Bahari gibi olusumlarin temelinde, dogrudan ya da dolayli yoldan mutlaka enerji jeopo-
litigi ve glivenligi kavramlari yer almistir. Il. Diinya Savas'indan sonra, petrol ve dogalgazin re-
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zerv, lretim ve iletim kontrol noktalari ile tasima glizergahlarinin belirlenmesi ve giivenligi ko-
nularinda, basat (hakim) glci ve planlayicisi roliinii ABD tek basina tstlenmistir. Kiiresel enerji
denklemindeki oyunun amaci; stratejik enerji kaynagi olan petrol, dogalgaz ve diger kaynak bol-
gelerinin hakimiyeti, enerjinin tGretimi ve pazar payinin hakimiyeti olarak sekillenmistir (Cetin,
2010: 84). Bu denklemdeki en 6nemli stratejik noktalar; Ortadogu, Kafkaslar-Hazar, Orta Asya
ve Afrika Bolgeleridir.

8.1. ABD’nin Dogalgaz Politikalari

Enerji rezervlerinin yogun oldugu Ortadogu, Orta Asya ve Hazar Bolgesinin disinda yer alan
ABD, eski SSCB’nin dagilmasindan sonra, yeni donemin tek siper giict olarak kiresel Gstiinli-
giuni devam ettirmek igin, bu bolgelerde enerji agirlikli stratejik girisimler baslatmistir.

ABD’nin eneriji politikasi, olabildigince ulusal kaynaklarinin korunmasi, ihtiyag¢ duyulan ener-
jinin Glke disindaki farkli bolgelerden elde edilmesi ve kendine karsi olusabilecek enerji politigini
engellemeye yoneliktir. SSCB’nin 1970’lerin sonunda Afganistan’i isgal etmesini bu cercevede
degerlendiren ABD, “Carter Doktrini” ile Basra Korfezinin kontrollini ele gegirmeye yénelik her-
hangi bir girisimin, Amerikan ulusal ¢ikarlarina yonelik bir saldiri olarak degerlendirecegini ve
derhal karsilik verecegini ifade etmistir. ABD 11 Eyliil sonrasi ddnemde ayni politikayi, Hazar
Bolgesine yonelik olarak da uygulamaya baslamistir (Harunogullari, 2017: 157).

ABD igin Turkiye’'nin jeopolitik-jeostratejik dnemi giderek artmaktadir. Tiirkiye kuzey, giiney,
dogu ve bati arasinda bir gegis bolgesinde bulunmakta, enerji kdpriisi olusturma potansiyeli ile
kiresel enerji piyasalari icin 6nem tasimaktadir. ABD Hazar petrollerinin Batiya glivenli bir se-
kilde Turkiye tizerinden ulastiriimasi i¢in dogu-bati koridorunun ana hatti olan BTC (Baku-Tiflis-
Ceyhan) boru hattinin yapiminda énemli rol oynamistir.

ABD, Hazar ve Orta Asya’daki enerji kaynaklarinin kesintisiz bir sekilde Batiya aktarilmasi
icin, bolgedeki tlkelerin demokratik bir sekilde doniiserek Bati sistemine entegre olmasini des-
teklemekte ve bu ulkeleri Rusya’nin etkisinden uzak tutmaya calismaktadir. Rusya ile AB ara-
sinda dogalgaz ticareti nedeniyle giicli ekonomik ve politik baglarin bulunmasi, Cin ve Hindistan
gibi gelismekte olan Ulkelerin giderek artan petrol ve dogalgaz talebi ABD’yi dogrudan ilgilen-
dirmektedir.

ABD dogalgaz arz kaynaklarini ¢esitlendirmek amaciyla, alim yaptigi Trinidat-Tobago, Ceza-
yir ve Katar basta olmak lizere diger LNG kaynaklarini da degerlendirmek istemektedir. Bu ne-
denle, Dogu-bati enerji koridoru gergevesinde distiniilen Orta Asya’dan Ceyhan’a insasi muh-
temel dogalgaz boru hatti ve Ceyhan’a insaa edilecek LNG Terminali ile Hazar ve Orta Asya do-
galgazinin ABD piyasasina a¢ilma olanagi mevcuttur (Bayrag-Aras, 2007: 588).

ABD, Rusya’nin Baltik Bélgesinde denize agilmasini denetim altina almak amaciyla, Dogu Av-
rupa Ulkelerini NATO icine cekerek Rusya’yi cevrelemek istemektedir. Ayrica Karadeniz’ de kont-
rolU ele gegirmek icin Romanya ve Bulgaristan’da askeri Usler kurarak, NATO araciligi ile Kara-
deniz’e girmek, cevreleme hattini genisletmek icin Gliney Kafkasya’ya yerlesmek, bu cografya-
daki enerji kaynaklarini kontrol ederek kiiresel GstlinlGginl stirdirmek istemektedir (Haru-
nogullari, 2017: 158).

Kiresel dogalgaz rezervlerinin bliyik ¢ogunlugunun Kafkasya-Hazar Havzasi’'nda, petroliin
ise Ortadogu’da bulunmasi, enerjiye olan ihtiyacini kendi kaynaklarindan saglayamayan ABD'yi
kisa vadede yenilenebilir enerji kaynaklarina ve uzun vadede ise, kaya gazina yoneltmistir. EIA
(Amerikan Enerji Enformasyon idaresi) verilerine gére, 2000'de dogalgaz tiretiminin % 1'ini kaya
gazindan karsilayan ABD, 2010 itibariyla bu orani % 20'ye ylkseltmis ve bu miktarin 2035’de %
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46'ya ulagmasi 6ngorilmektedir. Kaya gazinin Gretiminin artmasi ABD’de dogalgaz fiyatlarinda
% 86 oraninda bir diisiis yasanmasina neden olmustur. ABD Ulusal Enerji Ajansi’na gore, 2011
yilinda 650 milyar m® olan kaya gazi Giretim miktarinin, 2035 yilinda 840 milyar m*e ¢ikacag|
ongoriulmektedir. Kaya gazindaki ylikselisin, gelecekte ABD’yi en bliylik dogalgaz Ureticisi haline
getirerek Rusya’nin bir adim 6niine gegirecegi disiiniilirken, kaya gazinin LNG seklinde ihraca-
tinin da ylksek oranda olmasi beklenmektedir. Bu gelismeler, diinyanin en 6nemli enerji itha-
latgisi konumunda olan ABD’nin “kendi kendine yetebilen” bir lilke olma yolunda ilerledigini ve
gelecekte onemli bir enerji ihracatgisi haline gelebilecegi gostermektedir.

ABD’de kaya gazi devrimine neden olan baslica faktorler; hidrolik kirma ve hidrolik ¢atlatma
olarak adlandirilan uretim teknolojisindeki gelismeler ve miilkiyet haklari rejimidir. Kaya gazi
aramasinda kullanilmaya baslanan yeni teknolojilerle agilan on binlerce kuyuda, sondaj galis-
malari sonucu elde edilen ucuz dogalgaz temininin yani sira, ylzbinlerce kisiye de istihdam ola-
nagi yaratilmaktadir. Diger tlkelerin aksine ABD’de bir toprak sahibi, kendisine ait olan arazinin
ve bu arazideki yeralti kaynaklarinin da sahibi oldugundan, sirketlerle anlagsmalar yaparak ara-
zisinde sondaj ¢alismalari yapabilmektedir. Kaya gazi maliyetleri Giretim yapilan bdlgeye gore,
her 1000 m? igin 125-225 dolar arasinda degismektedir (Sevim, 2014: 55). ABD kaya gazinda
piyasadaki fiyatlari ayarlamak amaciyla rezerv tutmamakta, sadece piyasa talebine gére iiretim
yapmaktadir. Ancak, ABD kaya gazini ulusal enerji arz giivenligi icin stratejik bir enerji kaynagi
olarak goérdiginden, bu alanda yatirim yapmaya devam etmektedir. ABD’de kaya gazi sekt6-
rinde gorilen ilerlemeler, gelecekte hem uluslararasi piyasalarda dogalgaz fiyatlarinin diistril-
mesi hem de iklim degisikligi ve klresel iIsinma projeksiyonlari agisindan umut verici bir gelis-
medir. Boylece siirdirulebilir enerji politikalarini gergeklestirilmesine yonelik dnemli bir katki
saglanacaktir.

8.2. Rusya Federasyonunun Dogalgaz Politikalari

Rusya Federasyonu, diinyanin en biyik enerji rezervlerine sahip olarak, kiresel dogalgaz
ihracatinda birinci, petrol ihracatinda ikinci ve enerji tiiketiminde ise tglinci sirada yer almak-
tadir. Rusya’nin en 6nemli dogalgaz ihracatgisi olmasi niteligi sonucu, basta AB ve Asya Pasifik
Bolgesinin gelismis Ulkeleri olmak Uizere, diinya enerji piyasasinda ¢ok 6nemli bir stratejik giic-
tr (Bayrag, 2009: 127). Rusya’nin dogalgaz liretimi, Bati Sibirya (Yamalo-Nenets, Khanti-Man-
siisk, Tomsk), Dogu Sibirya ve Rusya’nin Uzak Dogusu (Sakhalin, Irkutsk, Krasnoyarsk, Yakutsk),
Ural-Volga (Orenburg, Astrakhan), Komi Cumhuriyeti ve Kuzey Kafkasya bolgelerinde yapilmak-
tadir. Diinya’nin en biiylk dogalgaz ireticilerinden biri olan Rusya toplam dogalgaz {iretiminin
% 80’den fazlasini Bati Sibirya’da bulunan Yamalo-Nenets bolgesinden elde etmektedir.

Rusya acisindan enerji glivenligi; dogalgaz Gretim ve dagitim sektorlerindeki tekelci Gstiin-
[Gglnin strdurilmesi ve bunu saglamak icin Gazprom araciligi ile yogun devletgi politikalar yi-
ritmekle saglanmaktadir. Rusya gelecekte kendisine rakip olabilecek yakin bélge tlkelerinden
Azerbaycan, Tirkmenistan, Ozbekistan ve Kazakistan ile yaptigi ikili anlasmalarla bunlarin iizer-
lerindeki baskiyr artirmaktadir. Diger taraftan, ihrac edilen dogalgazin fiyati ve anlasma ile be-
lirlenen cesitli avantajlar karsiliginda Gurcistan, Moldova, Litvanya, Ukrayna, Beyaz Rusya, Bul-
garistan gibi Ulkelerin altyapi ve tasima sistemlerinin kontroliinii de ele ge¢irmektedir (Ulutas,
2008: 10).

Rusya’nin kiiresel piyasalara dogalgazi ihra¢ etmek icin; Yamal-Avrupa Dogalgaz Boru Hatti,
Kuzey Akim Dogalgaz Boru Hatti, Brotherhood Dogalgaz Boru Hatti, Mavi Akim Dogalgaz Boru
Hatti, Northern Lights Dogalgaz Boru Hatti, ve Bati Dogalgaz Boru Hatlarindan yararlaniimakta-
dir. Ayrica, LNG ihracati ise, basta Japonya ve Gliney Kore olmak lizere genellikle Asya Ulkelerine
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yapilmaktadir. Rusya ekonomisi 1990’li yillardan itibaren, enerji sektoriine bagiml olarak bly-
mektedir. Ancak, enerji kaynaklarindan optimal sekilde yararlanabilmesi ve ihracat altyapisini
genisletmek icin 1 trilyon dolar dolayinda altyapi ve teknoloji yatirimlarini gergeklestirmesi ge-
rekmektedir.

Eski SSCB doneminde, Hazar bolgesindeki kaynaklarin uluslararasi piyasalara tasimada kul-
lanilan boru hatlarinin SSCB topraklari Gizerinden gececek sekilde insa edilmis olmasi, siyasi agli-
dan 6zgurliiklerine ulasmis olan Orta Asya lilkelerinin ekonomik bagimsizliklarini 6nemli 6lglide
kisitlamaktadir. Bolgedeki demokratiklesme diizeyinin geriligi de, yatirim riskini ve maliyetini
arttiran diger bir faktérdiir (Bayrag-Aras, 2007: 584). Rusya bu yolla ucuza satin aldigi dogalgazi,
kendisine biyuk dlglide bagimli olan AB ulkelerine ylksek fiyatlarla satarak buyik karlar elde
etmektedir. Ayrica, Sibirya ve dogudaki petrol ve dogalgazin Uzakdogu Ulkelerine 6zellikle Ja-
ponya ve son donemlerde eneriji ihtiyaci giderek artan Hindistan ve Cin’e halen LNG olarak ve
gelecekte de yapilacak boru hatlari ile pazarlanmasi s6z konusudur. Gazprom 2009-2016 yillari
arasinda Hindistan’a 1.7 milyon ton LNG saglamistir. Rusya Enerji Bakanli§i Gazprom’un 2018
yili basinda Hint Sirketi GAIL ile imzaladigi anlasma uyarinca, yilda yaklasik 2.5 milyon ton LNG
alacagini agiklamistir. Deniz yolu ile Hindistan’a enerji saglanmasi kara yoluna gére daha hizli ve
elveriglidir. Cin’in kuzeyindeki sinir boyunca uzanan diinyanin en biyuk ve en yiksek daglarinin
olusturdugu Himalaya Dag Sistemi, Cin topraklari Gizerinden boru hatlari ile Rusya-Hindistan
baglantisini zorlastirmaktadir. Pakistan lzerinden sevkiyat yapmak Hindistan igin elverisli an-
cak, karmasik olan Hint-Pakistan iliskileri nedeniyle bu segenekte heniiz gegerli degildir. Diger
bir secenek ise, Rusya’dan Hindistan’a, Cin ve Myanmar Uzerinden bir takas planina uygun ola-
rak gaz tedarikini icermektedir. Boru hatti tagimaciligi ile dogalgazin uzun mesafelere iletimi,
ozel bir altyapi kurmayi gerektirdiginden, bu hat kurulana kadar Hindistan’in, Rusya’dan LNG
almayi sirdiirmesinin daha uygun olacagi diistiniilmektedir (https://www.almasdarnews.com).

Kuzey Amerika’da ortaya ¢ikan kaya gazi devrimi ile birlikte, ABD’nin dogalgaz Uretiminde
sliper glg olarak kiiresel enerji piyasalarina tekrar geri donls yapmasi, dogalgaz zengini olan
Rusya’nin yakin gelecekte uyguladigi politikalari gozden gegirmesine neden olacaktir. Diger ta-
raftan kiiresel 6lgekte islek ve boru hatlarina gerek duymayan LNG piyasasinin yiikseliyor olmasi
da, bir devlet sirketi olan Gazprom’un ve dolayisiyla Rusya’nin Avrupa’daki pazarlari ve ¢ikarlari
icin ciddi bir tehdit olusturmaktadir. Kiiresel piyasalarda LNG fiyatlarinin gelecekte diismesin-
deki 6nemli faktorlerden birisi olan ABD’nin kendi dogalgaz ihtiyacini ulusal kaynaklardan kar-
silamaya baslamasiyla, Hazar ve Ortadogu merkezli LNG Ureticilerinin kendilerine yeni pazarlar
aramasi olacaktir. Ayrica, ABD Uretmeye basladigi kaya gazini LNG’ye donistiirecek teknolojiyi
de ticari hale getirdiginde, Rusya’nin AB ve Tiirkiye gibi baslica dogalgaz ithalatgilarina teklif
edecegi fiyatlar lGizerinde azaltici ydonde baski yaratmasi beklenmektedir.

8.3. AB’nin Dogalgaz Politikalar

AB Enerji Politikasi; strdurulebilir, glivenilir ve rekabet edebilen bir ortamda enerji tedari-
kini saglamayi, iklim degisikligi ile miicadele ederek sera gazi emisyonlarini azaltmayi, ekonomi-
nin rekabet edilebilirligine katki saglamayi, enerji kaynaklarini tiiketiciye glivenilir ve ekonomik
bir sekilde sunmayi ve ithal petrol, dogalgaz ve komur bagimhligi azaltarak disik karbon eko-
nomisine ge¢meyi hedeflemektedir. Bu hedeflere ulagsmak igin, toplam enerji tiiketim icinde
komirin payini korumak, dogalgazin payini artirmak, nikleer enerji santralleri icin azami gi-
venlik sartlarini tahsis etmek ve yenilenebilir enerji kaynaklarinin payini artirmak politika arac-
lari olarak kabul edilmistir (Aytire, 2013: 37).
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AB, diinyanin en biyik enerji ithalatgisi ve ABD’den sonra diinyanin ikinci 6nemli enerji ti-
keticisidir. Enerji tiketiminde % 54 oraninda disa bagimli bir yapiya sahiptir. AB genelinde ba-
gimhlik oranlari yaklasik olarak, petrolde % 90, dogalgazda % 66, kati yakitlarda % 42, nukleer
enerjide ise % 40 duzeylerindedir (Bayrag-Cildir, 2017: 204). AB’nin 2030 yilinda petrolde % 93,
dogalgazda ise % 84 oraninda disa bagimh olacagi tahmin edilmektedir.

Son yillarda AB’de giderek artan cevreci kaygilar sonucu, eskiyen nikleer santrallerin devre-
den gikarilmasi, elektrik Gretiminde dogalgaz kullaniminin desteklenmesi ve genisleme sureci
ile artan eneriji talebi, AB’nin enerjide disa olan bagimliligini artirmaktadir. Bu nedenle Orta
Dogu ve Rusya gibi ana Ureticiler ve petrol-dogalgaz iletim hatti konumunda olan Hazar Bolgesi
ile yakindan ilgilenmektedir.

AB dogalgazini hali hazirda gesitli kaynaklardan saglamakta olup, bunlarin basinda Rusya,
Norveg ve agirlikli olmak lizere Kuzey Denizi gelmekte ve ayrica, Cezayir ve Libya’dan da gaz
ithalati yapilmaktadir. Rusya enerji kozunu, siyasi bir baski araci olarak dogalgaz tedarik ettigi
tlkelere sik sik kullanmaktadir. Ukrayna ile Rusya arasinda, son yillarda yasanan enerji krizleri,
Rusya’ya asiri derecede bagimli olmanin getirecegi olumsuzluklari ortaya ¢ikarmistir. AB arz ge-
sitligini ve glvenligini saglamak icin son yillarda Trans-Avrupa Enerji A8l ¢cercevesinde cesitli
strateji ve projeler gelistirmistir. Bu cercevede Yamal-Avrupa |, Ukrayna Boru Hatlari, Brother-
hood, Soyuz, Northern Lights, Blue Stream, BTE, Yesil Akim ve Langeled dogalgaz boru hatlari
tamamlanmistir. Yamal-Avrupa Il, White Stream, Nabucco, Nord Stream, South Stream, Posei-
don, Blue Stream I, TAP ve TANAP projeleri ise, planlama asamasindadir. Bu projeler tamam-
landiginda, Ortadogu ve Hazar bolgesinde lretilen dogalgazin etkin sekilde Avrupa’ya ulastiril-
masI mimkin olacaktir. Ayrica, Turkiye’nin petrol ve dogalgaz gibi enerji hammaddelerinin Gre-
tim merkezlerinden tiketim ya da isleme merkezlerine nakledilmesinde stratejik agidan 6nemi
artacaktir. Bu projelerin bitirilmesiyle Tirkiye, yakin gelecekte Dogu-Bati Enerji Koridoru olma-
sinin yani sira Kuzey-Giiney Enerji Koridoru olmaya aday, AB ulkelerini enerji krizinden kurtara-
cak kilit bir Glke konumuna gelecektir. Boylece AB ile kurulacak eneriji isbirligi, tam Gyelik stre-
cinde Turkiye’nin dnemini daha da artiracaktir.

AB Uyeleri enerji arz glivenligi riskini azaltmak amaciyla, yillik dogalgaz tiiketimlerinin yakla-
stk % 20’si kadar miktarini, benzer sekilde ABD’de, “Stratejik Petrol Rezervleri” adi verilen re-
zervler yaklagik 500 milyon varil ile 90 glinliik petrol ihtiyacini yer altinda depolamaktadir. AB’de
riskin azaltiimasi igin kullanilan kaynaklarin gesitlendirilmesi hedefi ¢ercevesinde “Coklu Boru
Hatlari Projeleri”’nin yani sira, LNG terminalleri ingsaa edilmeye baslanmistir.

Avrupa’da kaya gazi rezervleri konusunda jeolojik bilgilerin yetersiz olmasi nedeniyle, Av-
rupa’daki jeolojik yapinin kaya gazi Gretimi icin Kuzey Amerika’ya oranla elverissiz oldugu konu-
sunda genel bir kabul mevcuttur. Kaya gazi Gretimi konusunda Avrupa’daki enerji sektori
ABD’ye gore oldukga geride bulunmaktadir. Avrupa’daki enerji sirketleri kaya gazi konusunda
bilgi ve tecriibelerini artirmak icin ABD’li sirketlerle Kuzey Amerika’daki kaya gazi projelerine
ortak olmaya baslamislardir. Ayrica kaya gazi konusunda know-how sahibi ABD’li eneriji sirket-
leri de Avrupa’da yatinimlara baslamislardir (Sevim, 2014: 55).
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8.4. Cin’in Dogalgaz Politikalari

Cin, giderek artan devasa nufusu, gelisen sanayisi ve hizla biylyen ekonomisiyle gelecek
yillarda kiresel bir glic olmaya en fazla aday gosterilen bir Glkedir. Cin’in kalkinmasinin devam
edebilmesi igin, asgari fiyattan ve yeterli miktarda petrol ve dogalgaz temin edebilmesi ve sir-
dirilebilir enerji ticareti yapabilmesi gerekmektedir. Cin’de ayni ABD ve AB gibi 6nemli miktar-
larda dogalgaz ve petrole ihtiyag duymaktadir. Cin’in glinimuzdeki petrol ithalati ginde 8 mil-
yon varil iken, bunun 2035 yilinda glinde 18 milyon varile gikmasi beklenmektedir. Cin’in petrol
tiiketiminin, 2030 yilinda ABD’yi geride birakacagi tahmin edilmektedir (Jiang-Ding, 2014: 10).
Petrolde disa bagimlilik nedeniyle, Ortadogu cografyasinda Cin korumaci bir yaklagim igerisin-
dedir. Rekabetgi oldugu ABD, AB gibi metropol devletlerin Ortadogu’daki Arap tlkelerine mu-
dahalesi, Cin’in enerji givenligi acisindan kabul edilemez nitelige sahiptir. Cin, Ortadogu’da
onemli bir enerji ithalatgisi olmasinin yani sira, savunma, sanayi ve ticari iliskiler agisindan da
onemli bir aktordir.

Cin, komir bagimhligini azaltmak icin i¢ enerji tiketimindeki fosil olmayan yakit payini 2020
yilinda % 15’e, 2030 yilinda % 20’ye kadar ¢ikarmayi hedeflemektedir. Ayrica, kémir ve petrol
yerine daha ¢ok dogalgaz kullaniminin artirilmasi yoniinde projeler yiriitmekte ve 2020 yilinda
enerji tiketiminin % 10’unun dogalgaz ile karsilanmasi hedeflenmektedir (EIA, 2015: 2). Enerji
talebi artan Cin’in daha temiz ve verimli enerji kaynaklarina ihtiya¢ duymasi, enerji agisindan
digsa bagimliligini da artirmaktadir. 90’h yillardan beri Cin’in piyasadaki enerji kaynaklarinin it-
halati (kdmiir harig) ciddi oranda artmistir. Ornegin, 1990’larin basina kadar net petrol ihracat-
¢ist olan Cin 2000’ yillardan beri diinyanin dogalgaz ve diger yakit tirGinlerinin en blyuk ithalat-
cisi tlkelerinden biri haline gelmistir.

Cin Orta Asya ve Hazar Bélgesinde, Rusya, Ozbekistan, Kazakistan ve Tiirkmenistan’in enerji
kaynaklarina yonelik olarak projeler gelistiriimekte ve bunlar ABD tarafindan yakindan takip
edilmektedir. Cin’in, 2025 yilinda Rusya’dan sonra en ¢ok dogalgaz tiiketen iilke olacagi beklen-
mektedir. Cin’in Asya ile iliskileri temelde hayati 6neme sahip olan, Tiirkmenistan-Cin Dogalgaz
Boru Hatti, Kazakistan-Cin Petrol Boru Hatti ve Ozbekistan-Cin Dogalgaz Boru Hatti tizerinden
gerceklesmektedir.

Tlrkmenistan-Cin Dogalgaz Boru Hatti Cin’in ithal ettigi gazin % 81’ini karsilamaktadir.
2007’de imzalanan Cin-Tirkmenistan Giiney Yolotan Gaz Anlasmasiile 2015 yilina kadar toplam
ithalat 125 milyar m¥e ulagmistir. Orta Asya-Cin Dogalgaz Boru Hatti anlagsmasiile de 2021’den
itibaren yillik 65 milyar m? ithalat hedeflenmektedir (ismailov ve Budak, 2014: 38).

Kazakistan-Cin Petrol Boru Hatti ile Cin, ithal petrolinin % 4’tinl karsilamaktadir. Ayrica
Kazak petroliiniin % 25’ini Cin kendisi Gretmektedir. 2006 yilinda tamamlanan ilk uluslararasi
petrol boru hatti ile 2008’de 10 milyon ton, 2011’de 12 milyon ton, 2013’de 11,8 milyon ton
tedarik edilmistir. Yapilan ikili anlasmalarla kapasitenin 20 milyon tona kadar arttiriimasi hedef-
lenmektedir (www.kazakistan.kz/kazakistan-petrol-boru-hatlari).

Ozbekistan-Cin Dogalgaz Boru Hatti 2009 yilinda tamamlanarak yillik 10 milyar m3ithalat ile
baslamis ve bu miktar 2011 yilinda yapilan anlasma ile 25 milyar m®e ¢ikarilmistir. 2015’de Rus-
larin gazi kismasi ile mevcut ithalata 10 milyar daha eklenmistir. Ayrica {g yeni dogalgaz yatagi
icin 2015 yilinda 50 milyon dolar yatirim yapilirken, 2020’de 220 milyon dolar daha yeni yatirima
karar verilmistir (ismailov ve Budak, 2015).
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Cin’in dinyanin ikinci buyik enerji tedarikgisi olan Rusya ile de 6nemli eneriji iliskileri mev-
cuttur. 2009’da “Krediye Karsilik Petrol Anlagsmasi” imzalanmis ve boylece Rusya Cin’den 20 yil-
ligina 25 milyar dolarlik kredi alirken, karsiliginda 2011-2030 yillari arasinda Cin’e 15 milyon ton
petrol satmasi 6ngorilmistiir. 2007 yilindan itibaren hizla gelisen dogalgaz boru hatti ve altya-
pisi sayesinde, dogalgaz ithalatinin 2020 yilinda 50-80 milyar m? civarinda, 2025'li yillarda ise
140 milyar m3 diizeyine ulasabilecegini tahmin edilmektedir (Ustaoglu, 2009: 359). Cin dogalgaz
ihtiyacinin cogunu LNG olarak Glineydogu Asya, Avustralya ve Katar’dan almaktadir.

Cin’de kaya gaziI konusunda yapilan sondajlara goére, biiylk bir potansiyele sahip olmasina
karsin, kaya gazi Uretiminde zorlu cografi kosullar mevcuttur. Bu durum maliyetleri artirdigi igin
Cin’deki kaya gazi kuyularina yapilan geri 6deme surelerini uzatmaktadir. Ayrica, devlet kontro-
lindeki petrol-dogalgaz sektoriiniin esnek olmayan yapisi da kaya gazi gelisimi engelleyen bir
diger onemli faktordir. Bu gugliklere ragmen 2020 yilina kadar 6nemli bir kaya gazi Gretiminin
olabilecegi ongoérilmektedir (Sevim, 2014: 57).

8.5. iran’nin Dogalgaz Politikalar

iran, Ortadogu’da Umman ve Basra Korfezleri ile Irak, Pakistan ve Hazar Denizi arasinda ka-
lan bélgede yer almaktadir. iran, cografi konum itibariyla, Hiirmiiz Bogazini kontrol ederek kii-
resel boyutta jeopolitik agidan biyiik bir &nem ve avantaja sahiptir. Yaklasik diinya petrol re-
zervlerinin % 10’unu elinde bulunduran iran, ABD’yi Hazar Havzasindan uzak tutmaya calis-
makta ve bunu gergeklestirmek icin Rusya ile isbirligine gitmektedir (Azimy, 2017: 91)

Dunyadaki en buyuk petrol kaynaklari agisindan Uglincii, dogalgaz agisindan da ikinci buyiik
devlet olan iran’da halen daha yeni ve bilyiik rezervler kesfedilmektedir. iran, kiiresel petrol
arzini ve fiyatlarini belirlemede 6nemli bir yere sahip olan OPEC icinde, ikinci en buyik petrol
ve dogalgaz lireticisidir. iran’in petrol ve dogalgaz satisindan elde ettigi kazang, hiikiimet gelir-
lerinin 6nemli bir bolimini olusturmaktadir (Hirsoy ve Orhon, 2012: 69).

iran’in gliniimiizde dogalgaz rezervlerinin sadece % 48’i isletebilmekte ve en biiyiik dogalgaz
sahalarinin basinda Glney ve Kuzey Pars, Kish ve Kangan Nar sahalari gelmektedir (Kanapiya-
nova, 2017: 556). Diinya’nin en biiyiik dogalgaz yataklarindan birisi olan ve Katar ile iran ara-
sinda paylasilan Giiney Pars dogalgaz sahasi, iran’in en biyiik ve en dnemli enerji projelerinin
basinda yer almaktadir. 1990 yilinda Korfez'in 62 mil agiginda kesfedilen Giliney Pars dogalgaz
sahasinda iran dogalgazinin % 35’i retilmektedir. Ulusal iran Gaz Sirketi, dogalgaz alt yapisi,
tasimaciigl ve dagrtimindan sorumludur. iran’in dogalgaz ihracati, Ermenistan, Azerbaycan,
Tirkiye ve Tirkmenistan Gizerinden olusturulan boru hatlari araciligi ile gergeklestiriimektedir.

2016 yilinin baginda ABD, Birlesmis Milletler ve AB tarafindan iran’a uygulanan ambargola-
rin kaldirilma asamasina gelmesi, iran’in enerji ihracatini yeniden canlandirmasi agisindan
dnemli bir gelismedir. Ambargolarin kalkmasi sonucu, iran’in petrol ihracatinin yaklasik olarak
yillik 1 milyon varil olan petrol ihracatini 2,5 milyon varile ¢ikarmasi beklenmektedir. Buna bagh
olarak, petrol ihracatindan elde edilen gelirin yillik 10 milyar dolar daha fazla olacagi beklen-
mektedir. Ayrica, halen daha fiyat disiislerinin yasandigi kiiresel petrol piyasasina, iran’in gir-
mesiyle piyasadaki fiyat azalmasinin daha da hizlanacagi beklenmektedir. Petrolde oldugu gibi
iran dogalgazi da, enerji glivenligi agisindan AB icin biyiik dnem tasimaktadir. Rusya-iran isbir-
liginin dogalgaz sektdriinde kiiresel bir kartel olusturma potansiyeline sahip olmasi da, iran’in
jeopolitik 6Gnemini giderek artirmaktadir.
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8.6. Tiirkiye’nin Dogalgaz Politikalari

Turkiye yerli enerji kaynaklari sinirli olan, dogalgaz tiiketiminin biyilk bir bolimini
Rusya’dan ithalat ile karsilayan bir Glkedir. Dogalgaz liretimi, tiketimin yaklasik % 6.5’i dolayin-
dadir. Tlirkiye'de elektrik eneriji Giretiminin yani sira, hava kirliliginin yogunlastigi kentlerde, sa-
nayi, konut ve ticarethanelerde dogalgaz tiiketimi ve dolayisiyla ithalati giderek artmaktadir.

Turkiye jeopolitik konumu itibariyla, dogal bir gegis llkesidir. Bu nedenle, hem AB hem de
Orta Asya-Hazar ve Ortadogu bdlgeleri icin politik ve ekonomik agilardan stratejik bir 6neme
sahiptir. Tarkiye’nin Avrupa ile Asya arasinda eneriji koridoru olma 6zelligi, Tirkiye’ye enerji gi-
venligi agisindan 6nemli avantajlar saglarken, bazi sorumluluklar da yiklemektedir. Bu agidan
Tirkiye, bolgesel enerji stratejisini gelistirirken, gerek Dogu-Bati, gerekse Kuzey-Giliney Eneriji
koridorlari izerindeki konumunun guglendirilmesi yoniinde politikalar uygulamalidir. Tirkiye,
Ortadogu, Hazar ve Orta Asya’dan AB’ne ulasan enerji transit glizergahlarinin merkezinde, stra-
tejik bir konuma sahiptir. Enerji arz glvenligini saglamak igin Turkiye’nin mevcut cografi pozis-
yonunu etkin olarak kullanmasi, hem Tirkiye hem de AB’nin ¢ikarina olacagi diisiinilmektedir
(Bayrag, 2009: 135).

Dogu-Bati ekseninde Hazar bolgesinin yani sira Ortadogu dogalgazinin, Turkiye lzerinden
Avrupa’ya sevk etmesi 6ngorilen boru hatlari, Gliney Gaz Koridoru (GGK) olarak adlandiriimak-
tadir. Gliney Kafkasya Dogalgaz Boru Hatti (SCP), Bakii-Tiflis-Erzurum (BTE) Dogalgaz Boru Hatti,
Tirkiye-Yunanistan Dogalgaz Enterkonnektori (ITG) halihazirda faaliyete gegirilmis olan, Trans
Anadolu Dogalgaz Boru Hatti (TANAP) ve Trans Adriyatik Boru Hatti (TAP) projeleri ise, faaliyete
gecmesi planlanan GGK boru hatlaridir. TANAP projesi cercevesinde, dogalgazin 2018 yili orta-
larinda Turkiye'ye, 2020 yilinda da Avrupa’ya ulasmasi beklenmektedir (Erdogan, 2017: 17).

Donemsel olarak dogalgaz arz ve talep dengesizliklerini gidermeye yonelik olarak, toplam
kapasitesi 2.84 milyar m3 olan Silivri, Kuzey Marmara ve Degirmenkéy Dogalgaz Depolama Te-
sisi yapilmis ve gelecek yillarda bu tesisin toplam depolama kapasitesinin 4.6 milyar m¥e, geri
tiretim kapasitesinin ise 75 milyon m3/giin’e cikariimasi hedeflenmektedir. Ayrica, yapim calis-
malari halen devam eden Tuz Go6li Dogalgaz Yer Alti Depolama Projesi araciligi ile 2023 yilinda,
toplam calisma gazi kapasitesinin 5.4 milyar m3'e ve geri iretim kapasitesinin 80 milyon
m3/giin'e cikarilmasi hedeflenmektedir (www.enerji.gov.tr). Dogalgaz arz kaynaklari ve gi-
zergahlarinin gesitlendirilmesi amaciyla, ilk Yizer LNG Depolama ve Gazlastirma Tesisi (FSRU)
dzel sektor tarafindan izmir-Aliaga’da 2016’da isletmeye alinmistir. Ayrica BOTAS In yaptig1 Ha-
tay-Dortyol ilcesi ve Saros Kérfezinde Yiizer LNG Depolama ve Gazlastirma Unitelerinin dagitim
hattina baglanti ¢calismalari devam etmektedir.

Tirkiye, bilinen petrol ve dogalgaz kaynaklarinin yaklasik % 70’ine komsu oldugu icin jeopo-
litik konumundan dolay bir koridor tGlke konumundadir Ancak, yetersiz altyapi ve halihazirdaki
enerji acigindan dolayi, enerji merkezi niteliginde degildir (Bilgin, 2010). Bununla birlikte Ttr-
kiye, BTC petrol boru hattinda transit tlke konumundadir ve bundan sadece transit Ucreti al-
maktadir. Ayrica mevcut dogalgaz boru hatlarinin higbiri dis pazara agik olmayip sadece Tir-
kiye’nin i¢c pazarina agik konumdadir. Dogalgaz Uiretici Gilkeleri olan Rusya ve iran dogalgaz ihra-
catini, Turkiye topraklarindan Tirkiye eliyle pazarlanmasini (re-exportation) anlasma geregi ya-
saklamistir. Dolayisiyla bu durum, Tilrkiye’nin enerji kavsagi olma agisindan énemli bir engeldir.
Enerji kavsagi olabilmek icin hem dogu-bati hem de kuzey-gliney yonli boru hatlarinin yani sira,
yeterli kapasitede LNG tesisleri ve depolama olanaklarina sahip olunmasi da gerekmektedir.
Buna karsilik TANAP kapsaminda, Azerbaycan ile yapilan anlasma sonucu Tirkiye, kendisine ge-
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len gazi Balkanlar'da pazarlama olanagina sahip olacaktir. 2018’de alacagi 16 milyar m3 dogal-
gazin, 6 milyar m¥{ Tirkiye’de tiiketilecek, geri kalan 10 milyar m¥{i de Avrupa pazarina satila-
bilecektir. Boylece Tiirkiye, enerji kavsagi olma yoniinde fiyat belirleme ve kazang saglama agI-
sindan énemli bir konuma gelecektir.

Tirkiye’de kaya gazi konusunda TPAO’nun arastirmalarina gore, Diyarbakir, Erzurum ve
Trakya’da cikarilabilir kaya gazi miktarinin 680 milyar m3 oldugu belirlenmistir. TPAO ve BP ile
ortak olarak oncelikle daha yiksek rezerve sahip olan Diyarbakir ile Batman arasinda yer alan
Saribugday bolgesinde ilk kaya gazi sondajina baslanmistir. Ancak, kaya gazi tretiminin basla-
masi i¢in en az on yil gibi uzun bir stre gerektigi ifade edilmektedir (www.tespam.org/turkiye-
nin-kaya-gazi-potansiyeli). Buna ragmen, Ar-Ge ve sondaj faaliyetleri ile teknik alt yapi ve ekip-
man ¢alismalarina devam edilmelidir.

9. Sonug

Ulkelerin siirdirilebilir ekonomik kalkinmayi gergeklestirmeleri icin enerji kaynaklarini tek
bir Glkeye bagh kalmadan glivenli bir sekilde ve en ucuz yoldan elde etmeleri gerekmektedir.
Petrol ve dogalgaz basta olmak lizere fosil yakitlarin rezerv ve liretim alanlari ile bunlarin arz-
talep yapilari enerji jeopolitigini ve politikalarini belirlemektedir. Toplumlarda yasanan tekno-
lojik gelisme, sanayilesme ve modernlesmeyle birlikte, basta petrol ve dogalgaz olmak lzere
enerji talebi 6nemli 6l¢lide artmistir. Petrol ve dogalgaza olan talebin siddetinin fazla olmasi,
talep esnekliklerinin dlisiik olmasi, fiyatlardaki % 1’lik artista talep edenlerin ayni oranda tepki
veremedigi, neredeyse kisa donemde hig tepki verememesi ya da ¢ok az tepki vermesine neden
olmaktadir. Bu durumun olusmasi, petrol ve dogalgaz kaynaklarinin ikamelerinin heniiz tam
olarak bulunamamasindan kaynaklanmaktadir.

Dinya ekonomisinde dogalgaz rezervleri, Gretimi ve tiiketimi dengesiz bir cografi dagihma
sahiptir. Bu durum dogalgazi kiiresel 6lgekte dnemli bir ticari triin haline getirmistir. ihracatta
Rusya Federasyonu’nun belirgin bir GistlinlGgii vardir. Bu (ilkeyi Norveg, Kanada, Katar ve Cezayir
izlemektedir. ithalatta ise, ABD, Almanya ve Japonya’nin dnemli bir agirhig vardir. Tiirkiye’de
ithalatiyla kayda deger bir alicidir. Rezerv ve Uretim agisindan bolgesel olarak Rusya Federas-
yonu, Hazar Bolgesi, Ortadogu ve Kuzey Afrika 6n planda yer almaktadir. Tiketimde ise, ABD,
AB ve Uzakdogu 6nemli pazar alanlarini olusturmaktadir. Bu durum tiketici Glkelerden dretici-
lere dogru cok buyik bir finansal ve politik glic akisina neden olmaktadir.

Kuzey Amerika’da meydana gelen kaya gazi devrimi sonucu, ABD ve Kanada’nin dogalgaz
Gretimi agisindan slper gli¢ olarak kiiresel enerji piyasalarina girmesi, basta Rusya olmak tGzere
dogalgaz ihracatgisi olan ulkeleri yakin gelecekte uyguladiklari politikalari degistirmek zorunda
birakacaktir. Ucuzlayan dogalgaz fiyatlari, hem dogalgazi ithal eden Ulkelerin iretim maliyetle-
rinin dismesine ve dolayisiyla refahlarinin artmasina hem de bu llkelerde stirdirilebilir enerji
politikalarinin hayata gegirilmesine 6nemli bir katki saglayacaktir. Kaya gazinin devreye girme-
siyle birlikte, kiiresel 6lgekte dogalgaz lGretiminde 6nemli bir artis meydana gelecektir. Kaya ga-
zinin Uretiminden 6nce ortalama 60-80 yil arasinda tahmin edilen dogalgaz rezervlerinin kulla-
nim siiresinin kaya gaziyla birlikte, 160-200 yil diizeyine ylikselecegi 6ngorilmektedir. Bu ge-
lisme sonucunda; tipki 1960-1970 doneminde kiiresel diizeyde yasanan petrol bollugu gibi,
o6nlimiizdeki dénemde de bir dogalgaz bollugunun ortaya ¢ikmasi miimkindr.

Diinya ekonomisinde Orta Asya, Kafkasya-Hazar Havzasi ve Ortadogu bolgeleri; enerji jeo-
politigi acisindan énemli yerlerdir. Bu bolgelerde Rusya, ABD, AB, Cin, iran ve Tiirkiye arasinda
yasanan kiresel glic micadelesi, “Yeni Buyik Oyun” olarak adlandiriimakta ve bu iliskiler, bazen
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savaslara bazen de ittifaklara sahne olmaktadir. Enerji nakil hatlarinin belirlenmesi, giivenlik ve
kontroli de, kiiresel glic miicadelesinin diger dnemli bir bolimind olusturmaktadir.

SSCB’nin dagilmasiyla birlikte soguk savas dénemindeki stiper gliciinii kaybeden Rusya, sa-
hip oldugu bliyiik dogalgaz potansiyeli araciligi ile tekrar eski gliciine ulasmak icin gelistirdigi
Kuzey-Giiney Eksenli Enerji Projeleriyle, Avrupa’daki hakim gliclinii korumak icin Hazar ve Orta
Asya bolgesini kontroll altinda tutmayi hedeflemektedir. ABD, Ortadogu, Hazar ve Orta
Asya’daki enerji kaynaklarinin kesintisiz bir sekilde Batiya aktarilmasi igin, Dogu-Bati Eksenli
Enerji Politikalari gergevesinde, ulkelerin demokratik bir sekilde dontiserek Bati sistemine en-
tegre olmasini destekleyerek, bu ilkeleri Rusya’nin etkisinden uzak tutmaya caligmaktadir.
AB’de dig enerji kaynaklarina olan bagimhhgin giderek artmasi ve bu kaynaklarin kesintisiz ola-
rak Avrupa pazarina ulasmasi igin, Orta Dogu ve Rusya gibi ana Ureticiler ve dogalgaz iletim hatti
konumunda olan Hazar Bolgesi ile yakindan ilgilenmektedir. Glinimiizde hizla biiytyen Cin, si-
rekli artan dogalgaz taleplerini karsilamak amaciyla hem Ortadogu hem de Hazar ve Orta
Asya’da eneriji ishirliklerine girismistir. iran’in zengin dogalgaz rezervlerinin yani sira, enerji nakil
glzergahinda yer almasi, bu (lkeyi enerji agisindan énemli bolgesel bir glic yapmaktadir.

Tirkiye, bolgede bilinen dogalgaz rezervlerine yakinligi nedeniyle, jeopolitik agidan enerji
koridoru niteliginde bir Glkedir. Ancak yetersiz tasima ve depolama altyapisi ve halen daha sir-
mekte olan enerji agigi nedenlerinden dolayi enerji merkezi niteligine sahip degildir. Enerji kav-
sagl olabilmek igin, her yoéne dogru boru hatlarina ve yeterli kapasitede LNG tesisleri ve depo-
lama olanaklarina sahip olunmasi gereklidir. Ancak TANAP kapsaminda, Tirkiye Azerbay-
can’dan gelen dogalgazi Avrupa’daki llkelere satabilecek ve bu durum da Tiirkiye'nin enerji
kavsagli konumunu gliclendirecektir. TANAP projesiile Tiirkiye, kiiresel enerji politikalarinda do-
galgaz transferinin gerceklestirilmesi acisindan Rusya karsisinda stratejik avantaj kazanirken
Azerbaycan ise, Rusya’dan bagimsiz olarak proje ve faaliyet Gretebilme kabiliyetine sahip ola-
caktir.

33



Eskisehir Osmangazi Universitesi iiBF Dergisi

Kaynaklar

Acar Cagdas, Biilbiil Seving., Metin Cigdem, Parlaktuna Mahmut (2007), Petrol ve Dogalgaz, ODTU Gelistirme Vakfi
Yayincilik ve iletisim A.S., Ankara.

Akpinar, Erdal ve Bagibiiyiik Adem (2011), “Jeoekonomik Onemi Giderek Artan Bir Enerji Kaynagi: Dogalgaz”, Interneti-
onal Periodical For the Languages, Literature and History of Turkish or Turkic, 6 (3), 119-136.

Avci, Ozge (2009), Tiirkiye Avrupa Birligi Enerji Uretim ve Tiiketiminin Karsilastirmali Olarak Degerlendirilmesi, Cukurova
Universitesi SBE, Yayimlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Adana.

Aytire, Selma (2013), “Avrupa Birligi'nin Enerji Politikasinda Son Gelismeler ve Tirkiye'ye Yansimalari”, Nevsehir Haci
Bektas Veli Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, 3 (2013), s. 35-51.

Azimy, Ghorban (2017), iran’in Hazar Havzasi ve Basra Kérfezine Yénelik Hidrokarbiir Kaynakli Enerji Politikalari, Ankara
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisti, Uluslararasi iliskiler ABD, Basiimamis Yiiksek Lisans Tezi, Ankara.

Bayrag, Huiseyin Naci. (1999), Uluslararasi Dogalgaz Piyasasinin Ekonomik Analizi, Tiirkiye’deki Gelisimi ve Eskisehir Uy-
gulamasi, Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Basilmamis Doktora Tezi, Eskisehir.

Bayrag, Hiiseyin Naci ve Aras, Haydar (2007), “Dlnya’da ve Tiirkiye’de Strdurilebilir Dogalgaz Politikalar”, TMMOB
Makine Miihendisleri Odasi, Uluslararasi Dogalgaz Kongresi ve Sergisi Bildiri Kitabi, 3-5 Mayis 2007, Ankara. s. 573-
600.

Bayrag, Huseyin Naci (2009), “Kuresel Enerji Politikalari ve Tiirkiye: Petrol ve Dogalgaz Kaynaklari Agisindan Bir Karsilas-
tirma”, Eskisehir Osmangazi Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 10 (1), s. 115-142.

Bayrag, Hiiseyin Naci ve Cildir Melih (2017), “AB Yenilenebilir Enerji Politikalarinin Ekonomik Biyiime Uzerindeki Etkisi”,
Uluslararasi Yénetim, Iktisat ve isletme Dergisi, ICMEB 17 Ozel Sayisi, s. 201-212.

Bilgin, Mert “Turkey’s Strategy: What Difference Does It Make To Become An Energy Transit Corridor, Hub or Center?”,
UNISCI Discussion Paper, No: 23, Madrid, p. 113-128.

BP, (2017), Statistical Review of World Energy.

Cameron, Peter (2002), Competition in Energy Markets: Law and Regulation in the European Union, Oxford: Oxford Up,
p. 21-23.

Cetin, Tamer (2010), “Orta Asya ve Kafkaslar'da Enerjinin Politik Ekonomisi”, Enerji, Piyasa ve Diizenleme, Cilt: 1, Say:
1,s. 76-100.

Doganay, Hayati ve Ozdemir, Unal ve Sahin, i. Fevzi (2011), Genel Beseri Ekonomik Cografya, Pegem Akademi Yayini,
Ankara.

Dokuzlar, Bircan (2006), Diinya Gii¢ Dengesinde Yeni Bir Silah Dogalgaz (Orta Asya’dan Avrupa’ya), 1Q Kiltlr Sanat
Yayinlari No: 164, Arastirma-inceleme Dizisi No: 125, istanbul.

Durmusoglu, Sercan (2015), Tiirkiye’nin Enerji Politikalari ve Komsu Ulkeler ile Uluslararast lliskilerine Etkileri, istanbul
Ticaret Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisi, Yiiksek Lisans Tezi, istanbul.

EPDK, (2013), Eneriji Piyasasi Dizenleme Kurulu, 2012 Dogalgaz Piyasasi Sektér Raporu, Ankara.

Erdogan, Nuray (2017), “TANAP Projesinin Tiirkiye ve Azerbaycan Enerji Politikalarindaki Yeri ve Onemi”, Omer Halis-
demir Universitesi, [IBF Dergisi, Cilt: 10, Say!: 2, s. 10-26.

Gocoglu, Volkan (2014), Ortadogu Enerji Politikalari ve Tirkiye: Dogalgaz, (https://www.academia.edu/8421478/0Or-
tado%C4%9Fu_Enerji_Politikalar%C4%B1_ve_T%C3%BCrkiye_Do%C4%9Falgaz-_Derleme_Vol-
kan_G%C3%B6%C3%A70%CA4%9Flu, Erisim Tarihi: 16.2.2018).

Goral, Fatih (2015), Dogalgaz Fiyatlarini Belirleyen Faktérler: Panel Veri Analizi, Hacettepe Universitesi, Sosyal Bilimler
Enstittisi Doktora Tezi, Ankara.

Harunogullari, Muazzez (2017), “Enerji Kaynaklarinin Jeopolitigi ve Kiiresel Guglerin Enerji Politikalar1”, International
Journal of Social Sciences and Education Research, Volume: 3 (1), s. 146-171.

Hirsoy, Siret ve Orhon Hatice Hande (2012), “Modern Diinya Sisteminde Sermaye Birikimi ve iran’in Enerji Politikalari”,
Ege Stratejik Aragtirmalar Dergisi, Cilt: 3, Sayi: 2, s. 63-89.

IEA, Uluslararasi Enerji Ajansi, World Energy Outlook, 2014.

ismailov, Elnur ve Budak Tiirkan (2014), “Bagimsizlik Sonrasi Tiirkmenistan’in Enerji Politikas!”, Bilge Strateji, Cilt: 6,
Sayi: 11, Giz, s. 29-49.

ismailov, Elnur ve Budak Tiirkan (2015), “Bagimsizlik Sonrasi Ozbekistan’in Enerji Politikasi”, Bilge Analiz/Strateji,
(http://www.bilgesam.org/Images/Dokumanlar/0-411-20150407131203.pdf, Erisim Tarihi: 17.2.2018).

34


https://www.academia.edu/8421478/Ortado%C4%9Fu_Enerji_Politikalar%C4%B1_ve_T%C3%BCrkiye_Do%C4%9Falgaz-_Derleme_Volkan_G%C3%B6%C3%A7o%C4%9Flu
https://www.academia.edu/8421478/Ortado%C4%9Fu_Enerji_Politikalar%C4%B1_ve_T%C3%BCrkiye_Do%C4%9Falgaz-_Derleme_Volkan_G%C3%B6%C3%A7o%C4%9Flu
https://www.academia.edu/8421478/Ortado%C4%9Fu_Enerji_Politikalar%C4%B1_ve_T%C3%BCrkiye_Do%C4%9Falgaz-_Derleme_Volkan_G%C3%B6%C3%A7o%C4%9Flu
http://www.bilgesam.org/Images/Dokumanlar/0-411-20150407131203.pdf

Aralik 2018, C. 13,S.3

Jiang, Julie and Ding, Chen (2014), Update on Overseas Investments by China’s National Oil Companies: Achievements
and Challenges since 2011, International Energy Agency, Paris.

Kanapiyanova, Zhuldyz (2017),” iran’in “Ortak Kapsamli Eylem Plani” Sonrasi Enerji Politikalari Uzerine Cikarimlar”, Ege
Akademik Bakis, Cilt: 17, Sayi: 4, s. 553-564.

Kogarslan, Gelengiil (2011), “Avrupa Birligi’nin Dogalgaz Politikasi ve Bu Eksende Tiirkiye’nin Onemi”, istanbul Univer-
sitesi, iktisat Fakiiltesi Mecmuasi, Cilt 2011, s. 235-255. (http://dergipark.gov.tr/download/article-file/8555, Erisim
Tarihi: 16.2.2018).

RK, (2012), Rekabet Kurumu, Dogalgaz Sektér Arastirmasi, , Ankara.

Sevim, Cenk (2012), Kiiresel Enerji Stratejileri ve Jeopolitik, Segkin Yayincilik, Ankara.

Sevim, Cenk (2014), “Kaya (Seyl) Gazinin Uluslararasi Enerji Politikalarina Etkileri”, Ege Akademik Arastirmalar Dergisi,
Cilt: 5, Sayr: 1, s. 49-64.

Soylu, Hakki (2007), Enerji Koridoru Olma Yolunda Tiirkiye icin Dogalgazin Onemi, Stratejik Arastirmalar Dergisi, Yil: 5,
Sayi: 10, s: 1-14.

Ulutas Mabhir (2008), “Kuresel Enerji Savaslari ve Turkiye’nin Konumu”, Cumhuriyet Enerji, EMO Yayini, Sayi: 1, s. 10-12.

Ustaoglu, Bilge (2009), “Cin’in Orta Asya Politikas!”, (Editér: M. Seyfettin Erol), Kiiresel Glig¢ Mlicadelesinde Avrasya’nin
Degisen Jeopolitigi Yeni Biiyuk Oyun, Platin Yayinlari, Ankara:, s. 345-385.

http://enerjienstitusu.com/ 2013/10/24/turkiyede-13-trilyon-metrekup -kaya-gazi-rezervi-var/, 2013. (Erisim Tarihi:
15.2.2018).

www.enerji.gov.tr. (Erisim Tarihi: 15.2.2018).
http://www.Ingcng.org.tr/Ingnedir.asp, (Erigim Tarihi: 15.2.2018).
http.//www.Ingcng.org.tr/CNGNedir.aspx, (Erisim Tarihi: 15.2.2018).

https.//www.almasdarnews.com/article/rus-petrol-ve-dogalgaz-ticaretinin-hindistandaki-beklentileri, (Erisim Tarihi:
16.2.2018).

http.//www.kazakistan.kz/kazakistan-petrol-boru-hatlari, (Erisim Tarihi: 17.2.2018).
https.//www.tespam.org/turkiyennin-kaya-gazi-potansiyeli, Erisim Tarihi: 17.2.2018).

35


http://dergipark.gov.tr/download/article-file/8555
http://enerjienstitusu.com/
http://www.enerji.gov.tr/
http://www.lngcng.org.tr/lngnedir.asp
http://www.lngcng.org.tr/CNGNedir.aspx
https://www.almasdarnews.com/article/rus-petrol-ve-dogalgaz-ticaretinin-hindistandaki-beklentileri
http://www.kazakistan.kz/kazakistan-petrol-boru-hatlari
https://www.tespam.org/turkiyennin-kaya-gazi-potansiyeli

Eskisehir Osmangazi Universitesi iiBF Dergisi

36



Eskisehir Osmangazi Universitesi iiBF Dergisi
Aralk 2018, C. 13,S. 3,37 -54

:27.03.2018
:19.12.2018

Basvuru
Kabul

Saglik Calisanlarinda Orgiitsel Kronizm ve isgéren Performansi
Arasindaki iliskinin incelenmesine Yénelik Bir Arastirma
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Saghk Caliganlarinda Orgiitsel Kronizm ve isgéren Per-
formansi Arasindaki iliskinin incelenmesine Yénelik Bir
Arastirma

Oz

Bu galismanin amaci, saglik ¢alisanlarinin 6rgitsel kronizm ve
isgoren performansina iliskin algilarini incelemek ve érgiitsel
kronizm algilarinin isgéren performansi tzerindeki etkisini
ortaya koymaktir. Calismada, Antalya ilinde bir kamu hasta-
nesinde ¢alismaya katilmak isteyen tiim saglik galisanlarina
anket uygulanmig ve 316 kullanilabilir anket elde edilmistir.
Bu galismada saglik ¢alisanlarinin érgitsel kronizm algilarinin
orta diizeyde ve igsgéren performansi algilarinin ise yiksek
diizeyde oldugu belirlenmistir. Orgiitsel kronizm boyutlarin-
dan islem kronizminin mevcut hastanede ¢alisma siresi; ter-
fide kronizmin egitim, hastanedeki gérev ve mevcut hasta-
nede ¢alisma siiresi ve ise alma sirecinde kronizmin ise cin-
siyet ve mevcut hastanede galisma siiresine gore istatistiksel
olarak anlamli bir farkllik gosterdigi belirlenmistir (p<0,05).
isgoren performansinin ise yas, egitim diizeyi, hastanedeki
gorev ve mevcut hastanede galisma siiresine gore istatistik-
sel olarak anlamli bir farklihk gosterdigi tespit edilmistir
(p<0,05). Ayrica katilimcilarin 6rgitsel kronizm algilarinin
(islem kronizmi, terfide kronizm ve ise alma sirecinde kro-
nizm) ylkselmesinin isgoren performansi algilarini istatistik-
sel olarak azalttig1 saptanmistir. Bu sebeple 6rgiltsel kronizm
algisinin dustirilmesi hem saglik kurumlari hem de saglk ¢a-
lisanlari agisindan fayda saglayacaktir.

Anahtar Kelimeler: Orgiitsel Kronizm, isgéren Perfor-
mansi, Saglik Calisanlari, Hastane

A Research on the Relationship between Organizational
Cronyism and Employee Performance in Health Employ-
ees

Abstract

This study aims to investigate the perceptions of health employ-
ees on organizational cronyism and employee performance, and
to reveal the impact of organizational cronyism perceptions on
employee performance. Survey was applied to all health employ-
ees who wanted to participate in a public hospital in Antalya prov-
ince, and 316 available surveys were obtained in the study. It was
determined that health employees’ perceptions of organizational
cronyism were moderate and perceptions of employee perfor-
mance were high. It was determined that the process chronism
showed a statistically significant difference according to the work-
ing time in current hospital; cronyism in promotion showed a sta-
tistically significant difference according to education, position at
hospital and working time in current hospital; cronyism in the re-
cruitment process showed a statistically significant difference ac-
cording to the gender and working time in current hospital
(p<0.05). It was identified that employee performance was statis-
tically significant according to age, education level, position in hos-
pital and working time in current hospital (p<0.05). Also, it was
determined that the participants' perceptions of organizational
cronyism (transaction cronyism, promotion cronyism and crony-
ism in the recruitment process) decreased statistically the percep-
tions of employee performance. For this reason, the reduction of
organizational cronyism perception will be beneficial both for
health institutions and for health employees.

Keywords: Organizational Cronyism, Employee Perfor-
mance, Health Employees, Hospital

1. Giris

Orgiitsel kronizm, 6rgiit alanyazini ile ilgilenen arastirmacilarin dikkatini ceken konular ara-

sindadir (Turhan, 2014; Khatri vd., 2006; Khatri ve Tsang, 2003). Orgiitsel islevsellik Gizerinde
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potansiyel olumsuz etkilere yol agmasi sebebiyle, drgutsel kronizm ile ilgili endiseler glindeme
getirilmektedir (Shaheen vd., 2017:309).

Orgiitlerde kronizm, isgdrenlerin istihdaminda liyakat ve esitlik ilkeleri yerine es- dost iliski-
lerinin esas alinmasi suretiyle yapilan kayirmacilik olarak ifade edilmektedir (Erdem vd., 2013:
55). Kronizm 6rgiit islevselligine, 6rgut performansi yoluyla etki edebilmektedir. Siyaset bilimi,
ekonomi ve antropoloji alanlarinda kronizm ile ilgili yapilan ¢alismalarda, kronizmin orgitsel
performansi olumsuz sekilde etkiledigi belirtiimektedir (Pearce, 2015: 43; Coco ve Lagravinese,
2014: 444). Orgiit igine yerlesen kronizmin érgiitsel performansi tehlikeye atacagina ve kronizm
ile bogusan orgutlerin etkin olma olasiliginin disik olabilecegine isaret edilmektedir (Yan ve
Bei, 2009:4). Orgiitsel kronizmin hizl terfi, maasta iyilesme gibi sonuclari bulunmakla birlikte,
orglitsel performansa etkileri genellikle olumsuz olmaktadir (Giirer ve Deniz, 2017:477; Shabbir
ve Siddique, 2017:299).

Saglik kurumlari 6lgeginde disinildiginde, saglik hizmetleri genellikle siirekli iletisim ge-
rektiren ekip islerinden olusmaktadir. Ekibi olusturan her bir ¢alisan saghgin korunmasi, teshis,
tedavi, rehabilitasyon gibi pek ¢cok alanda hizmetlerin sunulmasi ve iyilestirilmesi amaciyla per-
formans sergilemektedir. Ancak orgiit icinde terfi, ise alim ve diger islemlerde liyakat yoluyla
degil de kayirmacilik yapilarak degerlendirilme yapilmasi durumunda, 6rgit ¢alisanlarinin per-
formansi azalabilmektedir. Genel anlamda 6rgiit performansi bu kayirmaciligin etkisiyle zarar
gorebilmektedir.

Saglik kurumlarinda 6rgutsel kronizmin isgdren performansina yansimalarini ele alan bir ¢a-
lismaya rastlanilmamasi nedeniyle bu ¢alismanin ilgili alanyazina katki saglayacagi distinilmek-
tedir. Calismada anket yardimiyla saglik calisanlarinda 6rgitsel kronizm ve isgéren performansi
arasindaki iliski arastirilacaktir.

2. Kavramsal Cergeve
2.1. Orgiitsel Kronizm

Orgiitsel kronizm, bir “yénetim hastaligl” olarak ifade edilmektedir (Biite, 2011:386). Kro-
nizm, yakin dostlar anlamina gelen “crony” kelimesinden tiiremistir ve 6zellikle politikada nite-
liklere bakilmaksizin galisanlarin gorevlendirilmesini konu edinmektedir (Arasli ve Tumer, 2008:
1239). Kronizm, 6rgit icinde ¢alisanlarin ise alim slirecinde ve ¢alisma ortaminda terfi imkanlari
ortaya ciktiginda es-dost iliskilerini dikkate alarak calisanlarin géreve getirilmesi olarak ifade
edilmektedir (Gurer ve Deniz, 2017:477). Bir baska tanimda ise orgltsel kronizm, yoneticinin
belirli calisanlara yonelik ayricalikl yaklagimlari seklinde tanimlanmaktadir. Bu yaklasimlar, per-
formans kriterleri ya da resmi prosediirlerle ilgili olmayan kisisel iliskiler, kisisel baghlik gibi fak-
toérlerden kaynaklanmaktadir (Turhan, 2014:301). Kronizm, kamu kurumlarinda ve 6zel sek-
térde ekonomik iliskiler kurmaya oncelik vermek seklinde de ele alinmaktadir (Ergun Ozler ve
Buyukarslan, 2011:278). Ayrica orgiitsel kronizmin, yozlasma ve dejenerasyon olayi olarak in-
celendigi de goriilmektedir (Erdem ve Karatas, 2015:57). Birgok farkli iliski agi Gzerinden tanimi
yapilan kronizm, bu galisma kapsaminda kullanilan dlgege en yakin anlami ¢agristirmasi nede-
niyle “kamu gorevlilerinin ya da diger 6rgiit calisanlarinin istihdaminda liyakat ve esitlik ilkeleri
yerine es- dost iliskilerinin esas alinmasi suretiyle yapilan kayirmacilik” olarak ele alinmistir (Er-
demvd., 2013: 55).

Alanyazin incelendiginde kronizm kavraminin nepotizm, favorizm ve tribalizm kavramlariyla
sikga karistirildigl ve bu kavramlarin birbirlerinin yerine kullanildigi gérilmektedir. Karistirilan
bu kavramlari “kayirmacilik” bashgi altinda toplamak mimkindir. Kayirmacilik, kisilerin veya
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belirli bir grubun lehine olacak sekilde ¢ikar saglanmasi olarak ifade edilebilmektedir (Tungbilek
ve Akkus, 2017:170). Kayirmaciligin alt bashklarindan biri olan nepotizmde, akraba ve kan bagi
yoluyla kisilere istihdam olanaklarinin sunulmasi amaglanmaktadir (Erdem vd., 2013:55). Nepo-
tizm, ailenin menfaatleri geregi icinde bulunulan mevki ve pozisyonun suiistimal edilmesi sek-
linde ifade edilebilmektedir (Abdalla vd., 1998:555). Bir diger kayirmacilik tiiri olan favorizm,
bir tiir gikar catismasi icermektedir ve kisisel, idari ya da politik iyiliklere ulagsmak igin insan kay-
naklari yénetimi kararlarina miidahalede bulunma ve kararlara etki etmeyi icermektedir. Favo-
rizmin 6rnekleri olarak kisisel begeni ve itaate bagh olarak calisanlara yiiksek performans notu
verme, maas artisgi veya terfide kayirma verilebilmektedir. Bu tiir kayirmacilik 6rnekleri, insan
kaynaklari uygulamalarinin amaglarina ters sekilde kisisel tercihler ile sekillenmektedir (Ashour,
2004:15). Ayni kabile veya asirete mensup bireylerin kayirilmasi ise tribalizm olarak ifade edil-
mektedir (Loewe vd., 2007:21). Kronizmde ise ise alim ve terfi siirecinde galisanin es-dost, tani-
dik, arkadas, hemseri gibi kisiler tarafindan goreve getirilmesi dnemli olmaktadir.

Khatri ve Tsang (2003: 297), kronizmi olusturan bazi durumlardan bahsetmektedir. Yapilan
iyilik zaman icinde cevaplanabilir veya bu cevap bir sézlesme ile acik¢a sabit degilse; degerli bir
sey verilmisse; taraflar ayni sosyal agda yer aliyorsa ve tglinci bir tarafin dezavantaji s6z konu-
suysa orglt icinde kronizm oldugu séylenebilmektedir. Genellikle 6rgiit icinde kronizm, bazi ¢a-
lisanlarin iliski ve baglantilar temel alinarak digerlerine gére daha fazla desteklenmesiyle ortaya
¢ikmaktadir (Shaheen vd., 2017:308). Kronizmde, belirli gruplarin digerlerine gore daha fazla
yarar sagladigi sosyal ag yapilari olusmaktadir. Bu tlr yapilarda orgiit yoneticileri, performansa
bagh olmayan faktorlere veya karsilikli lehte alisverise dayal olarak kararlar verebilmektedir.
Kronizmin odak noktasi bazi kiiltirlerde gayri resmi grup Uyeliginin devam etmesi iken, bazi
kalturlerde patronaj iliskileri, kisisel fayda ve beklentiler olmaktadir (Turhan, 2014:295-297).
Kronizm, bazi kiiltirlerde tolere edilse de haksiz rekabetten verimsizlikler yaratarak toplumsal
maliyetleri artirmaktadir. Ayrica, toplumsal kurumlara olan gliveni azaltabilmekte ve vatandas-
lar arasindaki gikar iliskisini tetikleyebilmektedir (Khatri vd., 2006:63).

Orgiitsel kronizm, yatay (akran) kronizm ve dikey (hiyerarsik) kronizm olmak iizere iki sekilde
ortaya g¢ikmaktadir. Yatay kronizmde ayni diizeyde iligki temelli bir kronizm s6z konusudur. Ak-
ran kronizmi olarak da ifade edilmekte ve goreceli esitligin oldugu is ortaklari, arkadaslar, mes-
lektaslar, sinif arkadaslari, sosyal gruplar ve sendikalar arasinda goriilmektedir. Dikey ya da hi-
yerarsik kronizm ise, performansin performansa bagli olmayan faktorler temelinde bir alt gru-
bun lehine degerlendirilmesinde lider ve takipgisi arasindaki iliski seklinde tanimlanmaktadir
(Khatri vd., 2006:64). Farkli hiyerarsik diizeylerde ast-ust iliskisi seklinde goriilmektedir (Glirer
ve Deniz, 2017:478). Her aktor, hiyerarsi boyunca kronizmi kademeli olarak aramaktadir. Elde
ettigi kronizm, hiyerarsi icindeki konumlandirmasina bagh olmaktadir (Leung ve Barnes,
2016:7).

Orgiitsel kronizm; terfide kronizm, islem kronizmi ve ise alma siirecinde kronizm olmak
Uizere U¢ boyutta ele alinmaktadir. Buna gore; bilgi, beceri ve kabiliyetler yerine isin gerektirdigi
nitelikler disindaki faktorler terfide kullanildiginda, 6rgit iginde terfide kronizm yapildigi sdyle-
nebilmektedir. islem kronizmi, 6rgiit ici islemlerde (davranis, ceza, isten gikarma, isletme kay-
naklarini kullanma, yetki devri vb.) bir gruba ayricalikli davraniimasiyla ortaya ¢ikmaktadir. ise
alma stirecinde kronizm ise, 6rgite insan kaynagi temin etme siirecinde yonetim kadrosunda
bulunan kisilerin referanslari dikkate alindiginda meydana gelmektedir (Erdem vd., 2013:63).

Orgiitsel kronizmin pek cok orgiitsel diizeyde &nemli sonucu bulunmaktadir (Khatri ve
Tsang, 2003:296). Kavram, isletmelerin kurumsallagsmasini olumsuz sekilde etkileyebilmekte ve
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isletme yonetiminin bu siireci iyi yénetme yetenegini engelleyebilmektedir (Keles vd., 2011:10).
Kronizm, insani ve hosgorill bir ig ortamina katki saglayan ve 6rgutsel performansi artirabilen
sosyal iliskilere zarar verebilmektedir (Pearce, 2015: 43). Yetersiz ve niteliksiz adaylarin orgite
dahil olmasi, 6rglitsel kronizme olumsuz yaklasiimasinin sebepleri arasindadir (Fu, 2015:5). Kro-
nizm, orgitin tepesindeki birkag kisinin gliclenmesine hizmet ederken, 6rgiitin degisiklikleri
O6grenme ve bunlara uyum saglama yetenegi izerinde bir kisitlama getirmektedir (Khatri ve
Tsang, 2003: 298). Yeteneklerinin tzerinde iltimas goren ¢alisanlarin varligi, diger ¢alisanlarin
huzursuzluguna yol acabilmektedir (Ozer ve Caglayan, 2016:20).

Feinberg (2018), kronizmin muhtemel 6rgltsel sonuglarini su sekilde 6zetlemektedir: Calis-
tiklari kurumlarda yoneticilerin gdzline girmeye ¢alisan personel, 6rgit igin dogru olani yapmak-
tan ziyade yoneticinin séyledigi her seyi yanls bile olsa yapmaya ¢alisabilmektedir. Bu durum
da orgute zarari olan kararlarin alinmasina sebep olabilmektedir. Kronizm, 6rgit iginde rakip
takimlarin olugsmasina, orgit icinde negatif stresin artmasina, bu takimlarin ekip olarak birlikte
calisamaz hale gelmesine ve galisanlarin diisiik performans gostermesine yol acabilmektedir.
Orgiit icinde ortaya gikan kronizmle birlikte problem ¢ézmede yetersizlikler, siyaset ve catisma-
lara dayanan birokrasi, yanlis kararlar, personel sorunlari, reaktif liderlik, iyi yeteneklerin kaybi,
¢alisanlarin moralinde dusls, 6rgiit sadakatinin kaybedilmesi, hesap verilebilirligin eksilmesi ve
kisith biyiime kosullari gibi sorunlarla karsilagilabilmektedir.

2.2. isgoren Performansi

isgbren performansi, érgiit performansinin dnemli belirleyicilerinden birisidir (Kesen ve
Kaya, 2016:190; iraz ve Akgiin, 2011:228). Performans, {retilen mal ve hizmetin miktarini yan-
sitirken; bireysel performans, bireyin hedefi basarmadaki verimliligi ve etkinlik diizeyini ifade
etmektedir (Tutar ve Altindz, 2010:201). isgdren tarafindan yapilan isin hedefe ne kadar yakla-
sildigini géstermesi acisindan performans 6nemli olmaktadir (Bekis vd., 2013:21). Performans,
bireyden bireye farklilik gosteren bir olgudur ve orgiitsel faktorler isgéren performansini farkli
seviyelerde etkileyebilmektedir (Gliner, 2015:11).

Orgiitlerin basarisi, biiylik oranda isgdérenlerin performansina bagli olmaktadir (Cemaloglu,
2007:121). isgdéren performansi, érgiit performansina katma deger saglayan ve onu etkileye-
bilme potansiyeli olan dnemli bir belirleyicidir. Bireysel anlamda isgéren performansinin artiril-
masi, 6rgutin performansini da artirmaktadir (Col, 2008:45). Hedefe ulasmada ve sektoriin re-
kabet gliciinli artirmada, is performansi yliksek olan galisanlar 6nemli rol oynamaktadir (Yel-
boga, 2006:200). Saglik kurumlari emek ve teknoloji yogun kurumlar oldugu icin, ¢alisanin is
verimi ve performansi saglik hizmetleri sunumunun basarisinda énemli rol oynamaktadir.

2.3. Orgiitsel Kronizm ve isgoren Performansi iliskisi

Alanyazin incelendiginde orglitsel kronizm ve isgéren performansi arasindaki iliskiyi incele-
yen ¢alisma sayisinin kisith oldugu gérilmektedir. Khatri ve Tsang (2003: 298), kronizmin orguit-
lere niifuz ettiginde 6rglit performansinin tehlikeye girdigini; isgdrenlerin verimliliginin ve per-
formansinin azaldigini ve kronizm ile miicadele eden orgitlerin verimli olmasinin ve rekabetgi
bir ortamda hayatta kalabilmelerinin olasi olmadigini belirtmektedir.

Orgiit icinde kronizm algisi ortaya ¢ikmaya basladiginda ve yetkinlikten ziyade sadakate da-
yali olarak oédillendirildiklerini fark ettiklerinde, ¢alisanlar en iyi ihtimalle ortalama performans
gosterebilirler. Dahasi, enerjilerini ve dikkatlerini 6rgite katki saglamasa bile yoneticiyle
uyumlu kararlar almaya yoneltebilirler. Bu durum, ¢alisanlarin is sorumluluklarini ve gorevlerini
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tamamlamalarini engelleyebilir. Dolayisiyla, is performansi kronizm algisindan olumsuz sekilde
etkilenebilir (Feinberg, 2018).

Egitim sektoriinde 6grenciler Uzerinde gergeklestirilen bir galismada, kronizmin beceri edi-
nimi icin tesvikleri azalttigi ve dolayisiyla 6grencilerin performanslarini azalttigi bulgusu elde
edilmistir. Daha fazla kronizm, 6grencilerde beceri ediniminde daha az ¢aba ve daha az Uret-
kenlik anlamina gelmektedir (Coco ve Lagravinese, 2014). Pakistan'da egitim, kalkinma, banka-
cihk gibi kamu ve 6zel sektorlerde galisanlar Gzerinde yiritilen bir calismada, 6rgltsel perfor-
mans Uzerinde kronizm, nepotizm ve favorizm algisini dindarhigin aracilik roliyle incelemek
amaglanmistir. Calisma sonucunda, nepotizm, kronizm ve favorizmin o6rgiitsel performansi ne-
gatif yonde etkiledigi ve Uretkenligi azalttig| tespit edilmistir. Ayni zamanda dindarligin bu olum-
suz iligkiyi zayiflattigi ve ¢alisanlari kurumda olumlu olarak ¢alismaya tesvik ettigi belirlenmistir
(Shabbir ve Siddique, 2017). Nevsehir'de belediye ¢alisanlarinda kronizm, is performansi ve or-
gitsel gliven arasindaki iliski incelenmistir. Calisma sonucunda, kronizmin ve orgiitsel giivenin
her zaman daha disiik performansa yol agmayacagi tespit edilmistir. Kronizm ve érgitsel giiven
birlikte is performansi ile iliskili olmaktadir (Cingdz ve Akilli, 2015).

Saglik kurumlari dlgeginde orgiitsel kronizm ve isgdren performansi iliskisini inceleyen ¢a-
lisma sayisinin sinirli oldugu goriilmektedir. Davis (2017), kronizmi arkadas veya favori g¢alisan-
lari egitim ve deneyimden ziyade begeniye gore pozisyonlara yerlestirme olarak ele almaktadir.
Saglik kurumlarinda kronizmin yerlesmesi sonucunda, insanlari miimkiin olan en iyi saghk hiz-
metlerinden mahrum edebilecek niteliksiz saglik hizmeti sunucularinin ortaya ¢ikmasi riskiyle
karsilagilabilir. Saglik kurumlarinda saglik hizmetleri sunumuna katki saglayan ¢alisanlar yillarca
hastane ve diger saglik kurumlarinda saglik ile ilgili egitimler almaktadir. Bu kurumlarda kisisel
iliskiler veya bagka bir kayirmaciliga dayali olarak pozisyonlara getirilen ¢alisanlar, getirildikleri
pozisyonlara yonelik egitim gérmediklerinde, 6rgutiin ve personelin etkililigi azalabilmekte ve
calisanlarin tutum ve algilari da olumsuz etkilenmektedir. Saglik hizmetleri, tibbi arastirmalar
veya hasta bakimi ile ilgili kararlarda niteliksiz kisilerin yerlestirilmesini desteklemesi sebebiyle,
kronizm saghk hizmetleri sunumuna zarar vermektedir.

3. Arastirmanin Yontemi
3.1. Arastirmanin Amaci ve Onemi

Bu arastirmanin amaci, saglik calisanlarinin 6rgtitsel kronizm ve isgéren performansina ilis-
kin algilariniincelemek ve 6rgiitsel kronizm algilarinin isgéren performanslari Gzerindeki etkisini
ortaya koymaktir. Arastirmanin amaglari dogrultusunda asagidaki sorulara yanit aranmistir:

e Calisanlarin orgiitsel kronizm boyutlarina (islem kronizmi, terfide kronizm ve ise alma si-
recinde kronizm) ve isgéren performansina iliskin algilari yas, cinsiyet, egitim durumu, go-
rev gibi kisisel 6zelliklerine gore farklilasmakta midir?

e Calisanlarin érgutsel kronizm algilarinin (islem kronizmi, terfide kronizm ve ise alma siire-
cinde kronizm) isgéren performansi tzerindeki etkileri nasildir?

3.2. Arastirmanin Etik Yonii

Bu calisma icin Mehmet Akif Ersoy Universitesi Etik Kurulu’ndan 03.01.2018 tarih ve 2018/9
saylili etik izni alinmistir.

3.3. Evren ve Orneklem

Arastirmanin evrenini Antalya ilinde bir kamu hastanesinde galisan hemsire, saglik g¢alisani
ve idari personel olusturmaktadir (N=1000). Calismada, hastanede gorev yapmakta olan tim
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¢alisanlara ulasilmasi hedeflenmis olup, ¢alisma sonucunda 316 anketin geri donusu saglanabil-
mistir. Arastirma, 20.01.2018-20.02.2018 tarihleri arasinda gergeklestirilmistir.

3.4. Veri Toplama Araglar

Arastirmada veri toplama araci olarak anket kullaniimistir. Anket, toplam 26 sorunun yer
aldigi G¢ bolimden olusmaktadir. Birinci bolimde katiimcilarin kisisel ve demografik bilgilerini
dlgmeye yonelik 6 soru bulunmaktadir. ikinci béliimde “Orgitsel Kronizm Olgegi” ve lgiincii
béliimde ise “isgéren Performansi Olgegi” yer almaktadir. Ankette kisisel ve demografik bilgiler
bolima harig, 1 (Kesinlikle Katilmiyorum) ve 5 (Kesinlikle Katiliyorum) arasinda degerler alan
5’li Likert tipi 6lgek kullaniimistir.

Galismada 6rgltsel kronizmin élgiimiinde Abdalla ve digerleri (1998) ile Ford ve McLaughin
(1985) tarafindan gelistirilen ve Turkgeye gevirisi, Blite ve Tekarslan (2010) ile Asunakutlu ve
Avci (2010) tarafindan yapilmis ve Erdem vd. (2013) tarafindan da gegerlik ve glivenirligi sina-

nan “Orgiitsel Kronizm Olgegi” kullanilmistir. Olgek, “islem kronizmi, terfide kronizm ve ise alma
stirecinde kronizm” olmak tizere ¢ boyut ve 16 ifadeden olusmaktadir.

Katilimcilarin isgéren performans algilari ise, Kirkman ve Rosen (1999) ile Sigler ve Pearson
(2000) tarafindan yapilan ¢alismalarda kullanilan “isgéren Performansi Olcegi” araciligyla &l-
culmistir. Olgek tek boyutlu olup, dért ifadeden olusmaktadir.

3.5. Verilerin Analizinde Kullanilan Yontemler

Arastirmada kullanilan élgeklerin gecerliginin belirlenmesinde faktor analizi ve giivenirlikle-
rinin belirlenmesinde ise Cronbach Alpha katsayisindan yararlanilmistir. Veriler; tanimlayici is-
tatistiksel ydontemler, iki bagimsiz grupta t testi, ikiden fazla bagimsiz grup igin tek yonli varyans
analizi, varyans analizinde gruplar arasindaki farkhihigin hangi grup ya da gruplardan kaynaklan-
diginin belirlenmesi icin Tukey testi, korelasyon analizi ve regresyon analizi kullanilarak analiz
edilmistir.

3.6. Gegerlik ve Giivenirlik Analizi

Arastirma 6lceklerinin gecerliginin belirlenmesi amaciyla arastirma verisine faktér analizi uy-
gulanmustir. Orgiitsel Kronizm Olgegi icin yapilan analiz sonucunda faktor analizine uygunlugun
ve drneklem yeterliliginin belirlenmesinde kullanilan KMO (Kaiser-Meyer-Olkin) degeri 0,950
olarak bulunmustur. Literatiirde KMO degerinin 0,60’in tzerinde olmasi yeterli bulundugundan
(Alpar, 2013:294) elde edilen bu deger kabul edilebilirdir. Korelasyon matrisinin birim matrise
esit olup olmadiginin incelenmesinde kullanilan (Alpar, 2013: 292) Bartlett Kiresellik Testi so-
nucunda Ki-kare istatistigi 3758,814 olarak tespit edilmis olup, bu deger istatistiksel olarak an-
laml bulunmustur (x2 = 3758,814, sd:120, p<0,001).

Tablo 1’de verilen déndirtlmis faktor yukleri ve 6zdegerler, 16 ifadenin 3 faktor altinda
toplandigini ve agiklanan toplam varyansin %70,415 oldugunu goéstermektedir. Faktorler, Er-
dem vd. (2013) tarafindan isimlendirildigi gibi Faktor 1= islem kronizmi; Faktor 2= terfide kro-
nizm ve Faktor 3= ise alma siirecinde kronizm boyutu seklinde adlandiriimistir.
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Degiskenler

Faktor 1

Faktor 2 Faktor 3

Bu hastanenin yénetim kadrosunda tanidigi/arkadasi olan ¢alisan-
lar, diger kisilerden itibar gormektedir.

Bu hastanede, yoneticilerin tanidiklarini/arkadaglarini igten cikar-
manin veya onlara ceza vermenin oldukga zor oldugunu digiiniyo-
rum.

Bu hastanede yetki ve sorumluluk, 6ncelikle yoneticilerin tanidikla-
rina/arkadaslarina devredilmektedir.

Bu hastanenin yénetim kademesinde tanidigi/arkadasi olanlar, has-
tanenin kaynaklarindan daha kolay yararlanmaktadir.

Bu hastanede yoneticilerin arkadasi konumunda olan galiganlarin,
diger galisanlara gore bir ayricaligi vardir.

Bu hastanede, yoneticilerin tanidigi/arkadasi olan kisilerden gekini-
rim.

Departman yoneticileri, Gst yonetimde arkadaslik iligkileri olan gali-
sanlardan gekinirler.

Bu hastanede galisanlarin terfi ettirilmesinde, yoneticilerle olan ar-
kadaslik iliskileri oncelikle dikkate alinir.

Bu hastanede, hastane yoneticilerinin tanidiklarinin/arkadaslarinin
terfi etmesinin daha kolay oldugunu distintyorum.

Bu hastanede galisanlarin terfi ettirilmesinde, bilgi, beceri ve kabili-
yetler ikinci planda kalmaktadir.

Bu hastanede galisanlarin terfi ettirilmesinde, isin gerektirdigi nite-
likler disindaki faktorler 6n planda tutulmaktadir.

Bu hastanede ne kadar basarili olursam olayim, hastane yoneticile-
rinin tanidiklarinin/arkadaglarinin éniine gegemem.

Bu hastaneye eleman aliminda, hastane yonetiminin arkadas-
lari/tanidiklari énceliklidir.

Bu hastanede bazi gorevlere, yalnizca hastane yoneticisinin arka-
daslari/tanidiklari getirilmektedir.

Bu hastaneye eleman aliminda, hastanede tanidigi/arkadasi olanlar
segim surecinde zorlanmazlar.

Bu hastanedeki bir bos pozisyona, yoneticinin herhangi bir tani-
digi/arkadasi basvuru yaptiginda, hemen ise alinir.

Ozdegerler

%

Birikimli %

0,730

0,775

0,813

0,787

0,819

0,680

0,787

4,977
31,109
31,109

0,829

0,845

0,769

0,785

0,763
0,810
0,779
0,788

0,776

4,301 1,988
26,884 12,422
57,993 70,415

isgdren performansi igin ise Kaiser-Meyer-Olkin (KMO) &rneklem yeterligi 6l¢tsiiniin 0,811
olarak bulunmasi 6rneklem yeterliginin iyi oldugunu gostermektedir. Korelasyon matrisinin fak-
torlenebilir olup olmadiginin tespit edilmesi amaciyla yapilan Barlett Kiiresellik Testi sonucunda
Ki-kare istatistigi 738,668 olarak tespit edilmis olup, bu deger istatistiksel olarak anlamli bulun-
mustur (x2 = 738,668, sd: 6, p<0,001). isgdren performansi dlcegi, tek boyutlu bir 6lgek olup,
yapilan faktor analizi sonucunda da dort ifadenin tek boyut altinda toplandigi gorilmektedir.

Aciklanan varyans %75,298'dir (Tablo 2).

Tablo 2: Déndiiriilmiis Faktor Yiikleri ve Ozdegerler

Degiskenler Faktor 1
Gorevlerimi tam zamaninda tamamlarim. 0,902

is hedeflerime fazlasiyla ulagirim. 0,876
Sundugum hizmet kalitesinde standartlara fazlasiyla ulastigimdan eminim. 0,874
Bir problem glindeme geldiginde en hizl sekilde ¢6ziim Uretirim. 0,817
Ozdegerler 3,012
% 75,298
Birikimli % 75,298
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Olgeklerin geneli ve boyutlari igin Cronbach Alpha katsayisi Tablo 3’te verilmektedir. Tablo
3’te goruldiigu gibi calismada kullanilan 6lgeklerin Cronbach Alpha degerleri 6rgitsel kronizm
dlgeginin geneli icin 0,951’dir ve 6lgegin boyutlari icin 0,850’nin lizerindedir. isgéren perfor-
mansi 6lgegi icin bulunan deger ise 0,890’dir. Gegerlik ve glivenirlige iliskin sonuglar, dlceklerin
gecerli ve glivenilir olduklarini géstermektedir.

Tablo 3: Veri Toplama Aracinin Giivenirligi

Boyutlar Madde Sayisi Cronbach Alpha Katsayisi
Orgiitsel Kronizm 16 0,951

islem Kronizmi 7 0,876

Terfide Kronizm 5 0,907

ise Alma Siirecinde Kronizm 4 0,901
isgdren Performansi 4 0,890

3.7. Arastirmanin Bulgulari ve Sonuglari

Arastirma kapsaminda yer alan hastane calisanlarinin temel 6zelliklere gére dagilmi Tablo
4’te verilmektedir. Buna gore katilimcilarin %51,3’Uniin 37 yas ve lzerinde, %71,8'inin kadin,
%36,4’Unln lisans ve Uzeri egitim dizeyinde ve %54,4’inlin hemsire oldugu gorilmektedir.
Arastirmaya katilan galisanlarin %50,6’s1 12 yil ve daha fazladir saglik sektoériinde ve %50,3’l ise
8 yil ve daha fazla siiredir mevcut hastanede gorev yaptigi belirlenmistir.

Tablo 4: Katihmcilara iliskin Tanimlayici Ozellikler

Degiskenler Sayi %
Yas (yil)
<36 154 48,7
237 162 51,3
Cinsiyet
Kadin 227 71,8
Erkek 89 28,2
Egitim Diizeyi
Lise 83 26,3
On lisans 118 37,3
Lisans ve uzeri 115 36,4

Hastanedeki Gérev

Hemsire 172 54,4

Diger Saglik Personeli 74 23,4

idari Personel 70 22,2
Saglik Sektériinde Toplam Calisma Stiresi (yil)

<11 156 49,4

212 160 50,6

Mevcut Hastanede Calisma Siiresi (Yil)

<7 157 49,7
>8 159 50,3
Toplam 316 100,0
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Tablo 5’te arastirmanin degiskenlerine iliskin istatistikler yer almaktadir. Katihmcilarin 6r-
gutsel kronizm alt boyutlarina verdikleri cevaplarin puan ortalamalarina bakildiginda, en yiiksek
puanin ise alma stirecinde kronizm (3,49) ve en dislk puanin ise islem kronizmi (3,32) boyutuna
verildigi gorulmektedir. Arastirmaya katilan calisanlarin isgéren performansi ortalamasi
4,01’dir. Katilimcilarin érgiitsel kronizm ve isgéren performansi algilar 5’li Likert Olcegi ile de-
gerlendirildiginden, ortalama skorlar “5” degerine yaklastikca ilgili boyutun duizeyi en ylksegi,
“1” degerine yaklastik¢a ise en diistigli gbstermektedir. Buradan hareketle bu ¢alismaya katilan
¢alisanlarin orgiitsel kronizm algilarinin orta diizeyde ve isgoren performansi algilarinin ise yiik-
sek diizeyde oldugu soylenebilir.

Arastirma degiskenleri arasindaki iligkilerin korelasyon katsayilari da Tablo 5’te verilmekte-
dir. Buna gore orgltsel kronizmin boyutlari arasinda (0,765 < r < 0,800) pozitif yonde ve kuvvetli
iliski oldugu saptanmustir. isgdren performansi ile érgiitsel kronizmin islem kronizmi (r=-0,260,
pl0,05), terfide kronizm (r=-0,219, p<0,05) ve ise alma siirecinde kronizm (r=-0,147, p<0,05)
boyutlari arasinda negatif ve dislik dizeyde iliskiler bulunmaktadir.

Tablo 5: Degiskenlerin Ortalama, Standart Sapma ve Korelasyon Degerleri

ise Alma

Degiskenler Ort S.S. I§Iem . Terfu.:ie Surecinde Isgoren
Kronizmi Kronizm . Performansi

Kronizm

islem Kronizmi 3,32 0,83 1

Terfide Kronizm 3,46 0,92 0,800** 1

Ise Alma Sirecinde 3,49 0,95 0,765%* 0,789** 1

Kronizm

isgdren Performansi 4,01 0,80 -0,260** -0,219** -0,147%** 1

**p<0,01; *p<0,05

Tablo 6’da arastirmaya katilan galisanlarin orgiitsel kronizm boyutlarina iliskin gerceklestiri-
len analiz sonuglari verilmektedir. Katihmcilarin islem kronizmi boyutuna iliskin puanlarinin
mevcut hastanede ¢alisma stiresine (t=-2,478; p<0,05) gore istatistiksel olarak anlamh farkhhk
gosterdigi gortlmektedir. Mevcut hastanede 7 yil ve daha az siredir ¢alisan katihmcilar islem
kronizmi boyutuna ortalama 3,25 puan verirken, 8 yil ve daha fazla siiredir ¢alisan katimcilar
ise ortalama 3,38 puan vermislerdir.

Katihmcilarin terfide kronizm boyutuna iliskin puanlari egitim dizeyleri (F=2,807; p<0,05),
hastanedeki gorev (F=2,093; p<0,05), saglik sektorinde galisma siresi (t=-2,865; p<0,05) ve
mevcut hastanede calisma siiresine (t=-2,594; p<0,05) gore istatistiksel olarak anlaml bir fark-
lllik gbstermektedir. Buna gore lise egitim diizeyinde, idari personelde, 12 yil ve daha fazla si-
redir saglk sektoriinde ve 8 yil ve daha fazla stiredir mevcut hastanede calisanlarda terfide kro-
nizm algisi istatistiksel olarak anlamli sekilde daha yiksektir.

Arastirmanin katihmcilarinin ise alma sirecinde kronizm algisi cinsiyetlerine (t=2,245;
p<0,05) ve mevcut hastanede galisma siirelerine gore (t=-2,248; p<0,05) istatistiksel olarak an-
lamli sekilde farklilasmistir. Kadinlarda ve 8 yil ve daha fazla siiredir mevcut hastanede calisan-
larda ise alma stirecinde kronizm algisi istatistiksel olarak anlaml sekilde daha yiksektir.
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Tablo 6: Arastirmaya Katilan Calisanlarin Cesitli Dediskenlere Gére Orgiitsel Kronizm
Boyutlarina iliskin Analiz Sonuglari

islem Kronizmi Terfide Kronizm ise Alma Siirecinde Kronizm
Degiskenler
Ort. S.S. Ort. S.S. Ort. S.S.
Yas (yil)
<36 3,34 0,79 3,41 0,91 3,48 0,95
237 3,30 0,86 3,51 0,93 3,51 0,96
t=0,415; p=0,678 t=-0,991; p=0,322 t=-0,250; p=0,803
Cinsiyet
Kadin 3,34 0,78 3,44 0,89 3,53 0,90
Erkek 3,26 0,93 3,50 1,00 3,39 1,07
t=0,789; p=0,431 t=-0,482; p=0,630 t=2,245; p=0,042
Egitim Diizeyi
Lise (1) 3,35 0,88 3,60 0,97 3,54 1,03
On lisans (2) 3,38 0,77 3,46 0,83 3,50 0,87
Lisans ve Ustu (3) 3,22 0,84 3,35 0,96 3,45 0,98
F=1,138; p=0,322 F=i’_§?:;: g;? :;40 F=0,199; p=0,820
Hastanedeki Gérev
Hemsire (1) 3,28 0,82 3,35 0,92 3,46 0,98
:;glf(rz)sag"k Perso- 3,35 0,81 3,54 0,93 3,59 0,87
idari Personel (3) 3,38 0,87 3,65 0,89 3,46 0,97
F=0,462; p=0,630 F=2,093; p=0,047 F=0,530; p=0,589
1-3; p=0,045
Saghk Sektériinde Top-
lam Calisma Stiresi (yil)
<11 3,28 0,80 3,36 0,92 3,43 0,98
212 3,35 0,85 3,55 0,91 3,55 0,92
t=-0,851; p=0,395 t=-2,865; p=0,033 t=-1,131; p=0,259
Mevcut Hastanede Ca-
Iisma Siiresi (Yil)
<7 3,25 0,81 3,32 0,91 3,42 0,98
>8 3,38 0,84 3,59 0,91 3,56 0,92
t=-2,478; p=0,039 t=-2,594; p=0,010 t=-2,248; p=0,041

Tablo 7'de arastirmaya katilan hastane ¢alisanlarinin isgéren performansi algilarina iliskin
ylratilen analiz sonuglari verilmektedir. Katiimcilarin isgéren performansina iliskin puanlari
yas (t=-2,560; p<0,05) egitim dizeyleri (F=4,953; p<0,05), hastanedeki gorev (F=2,752; p<0,05)
ve mevcut hastanede galisma siresine (t=-2,434; p<0,05) gore istatistiksel olarak anlamli bir
farkhhk géstermektedir. Buna gore 37 yas ve lzerinde, lise ve lisans ve Ustl egitim dizeyinde,
idari personelde ve 8 yil ve daha fazla siiredir mevcut hastanede calisanlarda isgéren perfor-
mans algisi istatistiksel olarak anlaml sekilde daha yuksektir.
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Tablo 7: Arastirmaya Katilan Calisanlarin Cesitli Degiskenlere Gére
isgéren Performansina lliskin Analiz Sonuglari

isgéren Performansi

Degiskenler o, 3
Yas (yil)
<36 3,99 0,83
37 4,24 0,77
t=-2,560; p=0,037
Cinsiyet
Kadin 4,02 0,77
Erkek 4,01 0,88

t=0,107; p=0,915

Egitim Duizeyi

Lise (1) 4,12 0,83
On lisans (2) 3,83 0,80
Lisans ve tzeri (3) 4,10 0,71
F=4,953; p=0,008
1-2; p=0,030
2-3; p=0,015
Hastanedeki Gérev
Hemsire (1) 3,98 0,77
Diger Saglik Personeli (2) 4,04 0,79
idari Personel (3) 4,20 0,88
F=2,752; p=0,045
1-3; p=0,038
Saghk Sektériinde Toplam Calisma Siiresi (yil)
<11 4,01 0,81
>12 4,02 0,79

t=-0,099; p=0,921

Mevcut Hastanede Calisma Siiresi (Yil)
<7 3,90 0,79
>8 4,15 0,80
t=-2,434; p=0,043

Tablo 8'de orgiitsel kronizm boyutlarinin isgéren performansi tzerindeki etkilerini ortaya
koymak amaciyla yuritilen regresyon modeline iliskin analiz sonuglari incelendiginde, regres-
yon modeline iliskin istatistiksel tahminler modelin anlamli ve kullanilabilir oldugunu goster-
mektedir (F=5,839; p<0,05). Orgiitsel kronizm boyutlari, katilimcilarin isgéren performansi algi-
larindaki toplam varyansin %8’ini agiklamaktadir. Regresyon modelinde, regresyon katsayisinin
anlamhligina iliskin t-testi sonuclari incelendiginde katilimcilarin 6rgitsel kronizm algilarinin (is-
lem kronizmi, terfide kronizm ve ise alma siirecinde kronizm) ylikselmesi isgéren performansi
algilarini istatistiksel olarak azaltmaktadir. Standardize edilmis regresyon katsayisina (B) gore,
degiskenlerin isgoren performansi Gizerindeki 6nem sirasi terfide kronizm, islem kronizmi ve ise
alma siirecinde kronizm seklindedir.
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Tablo 8: Orgiitsel Kronizmin [sgéren Performansi Uzerindeki Etkisine iliskin Regresyon Analizi

Sonuglari
. .. Bagimsiz Std. Regresyon
Bagiml Degisken Degisken B Hata 8 t P VIF Sonuglari
Sabit 3,306 0,238 13,880 <0,000 R=0,294
isgbren islem Kronizmi -0,259 0,081 -0,240 -3,193 0,002 1,917 R*=0,086
Performansi Terfide Kronizm -0,280 0,078 0,273 3,583 <0,000 1,959 F=5.839
ise Alma Siirecinde p=<0,000

Kronizm -0,108 0,059 -0,133 2,139 0,044 1,959 pyrhinWatson=1,632

4. Sonug ve Tartisma

Bu calismada, saglik calisanlarinin érgitsel kronizm ve isgéren performansina iliskin algilari
ele alinarak, orgutsel kronizm algisinin isgéren performansi tzerindeki etkisinin belirlenmesi
amaglanmistir. Buna ek olarak, saglik calisanlarinin sosyo-demografik 6zelliklerinin 6rgitsel kro-
nizm ve isgdren performansi algilarinda farkllik olusturup olusturmadiginin da belirlenmesi bu
arastirmada incelenmistir.

Calisma bulgularindan hareketle, katiimcilarin érgitsel kronizm alt boyutlarina verdikleri
puanlar incelendiginde, saglik calisanlarinin 6rgitsel kronizm algilari orta diizeyde bulunmus-
tur. Saglik galisanlar tarafindan en yiksek puanin ise alma stirecinde kronizm boyutuna (3,49)
ve en dislik puanin ise islem kronizmi (3,32) boyutuna verildigi saptanmistir. Denizli’de tUniver-
site idari personeline yapilan bir calismada da, ise alim siirecinde kronizm algisi en yliksek, islem
kronizmi ise en disiik diizeyde bulunmustur (Celik ve Erdem, 2012:25). istanbul’da belediye
calisanlarinda kronizm algisinin incelendigi bir calismada, terfi boyutunda kronizm algisi en yiik-
sek, islem kayirmaciligi boyutunda ise en disilik olarak tespit edilmistir (Kurt ve Dogramaci,
2014:96). Yapilan bir baska calismada da terfide kayirmaciligin toplam varyansi agiklamadaki
pay! yiiksek bulunmustur (Asunakutlu ve Avci, 2010:103). Is ilanlari, basvuru formlari, ise alim
testleri, milakatlar gibi adimlarin her biri insan kaynaginin saglanmasi siirecinde kullanilmakta-
dir. Ancak bu galisma sonucunda, saglk calisanlari, galistiklari kurumun insan kaynagi tedari-
kinde formal siireci takip etmedigini diisiinmektedir.

Arastirmaya katilan saglk calisanlarinin isgéren performansi ortalamasi 4,01 olarak tespit
edilmistir. Katilimcilarin isgdren performansi algilarinin yiksek diizeyde oldugu sdylenebilir.
Saygil vd. (2016:495) tarafindan yapilan ¢alismada da, saglik galisanlarinin isgéren performansi
degiskenine iliskin algilamalarinin yliksek diizeyde oldugu saptanmistir. Yapilan diger bir calis-
mada da, saglik calisanlarinin performans algisinin yiiksek diizeyde oldugu tespit edilmistir (Eki-
yor ve Karagil, 2016:20). Hemsirelerde de performans algisi yiiksek diizeyde bulunmustur (Es-
kin Bacaksiz vd., 2018:55). Saglk kurumlarinda performans, daha kaliteli hizmet sunumunda
onemli bir basamak olarak distnlebilir. Ekip halinde galisan saglik ¢alisanlarinin stresli ve is
yogunlugunun fazla oldugu bir calisma ortaminda performans algisinin yiiksek olmasi olumlu
sekilde degerlendirilebilir.

Arastirma sonucunda, 6érgitsel kronizmin boyutlari arasinda pozitif yonde ve kuvvetli iliski
oldugu belirlenmistir. isgdren performansi ile drgiitsel kronizm arasindaki iliski incelendiginde,
isgoren performansi ile islem kronizmi, terfide kronizm ve ise alma siirecinde kronizm boyutlari
arasinda negatif ve diisiik diizeyde iliski oldugu saptanmistir. Orgiitsel kronizm isgéren perfor-
mansi algisindaki toplam varyansin %8’ini agiklamaktadir. Saglik ¢alisanlarinin érgiitsel kronizm
algilarinin yikselmesi isgoren performansi algilarini istatistiksel olarak azaltmaktadir. Shabbir
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ve Siddique (2017:307), Pakistan’da egitim, kalkinma ve bankacilik sektérleri gibi kamu ve 6zel
kuruluslari inceledikleri ¢alismasinda, kronizmin &rgiitsel performansi negatif yonde etkiledigi
bulgusunu elde etmislerdir. Calismaya goére, kronizm arttikga 6rgit performansi azalmaktadir.
Cingoz ve Akilli (2015:9) ise, bu ¢alismanin tersi sekilde, kronizm algisinin her durumda ¢alisan
performansini azaltmadigini belirtmektedir. Kronizm arttik¢a performansin artmasinin sebebi,
sozlesmeli olarak ¢alisanlar ile kronizm yoluyla gelen galisanlar arasinda gelisen rekabetten kay-
naklaniyor olabilmektedir. Cing6z ve Akilli (2015:9)'ya goére, sdzlesmeli olarak ¢alisanlar isten
kovulma korkusu yasayabileceginden islerini korumak igin daha iyi performans gostermeyi ter-
cih edebilmektedir. Ancak, bu ¢alisma sonucunda kronizm algisinin performans tzerinde olum-
suz etkisi oldugu goérulmistiir. Daha ¢ok calissalar bile, galisanlar terfi almada ve orgiit igi tim
sireclerde baskalarinin kendilerinden daha fazla 6dillendirilebilecegini disinebilirler (Yan ve
Bei, 2009:4). Bu sebeple, saglik calisanlari daha yiiksek performans gésterme konusunda istek-
sizlesebilirler ve performanslarinda azalma olabilir.

Saglik calisanlarinin islem kronizmi boyutuna iliskin puanlari incelendiginde, islem kronizmi-
nin mevcut hastanede ¢alisma siiresine gore istatistiksel olarak anlamli farklihk gosterdigi bul-
gusu elde edilmistir. Saglik calisanlarinin mevcut hastanede galisma deneyimi arttik¢a orgit ici
islemlerde daha kayirmaci bir tutum gosterilebilmektedir. Ancak, Kurt ve Dogramaci (2014:90),
iki degisken arasinda iliskinin olmadigini belirtmektedir. Bu ¢galismada islem kronizmi boyutunda
egitim dizeyi anlamh farkhlik géstermemekle birlikte, otel ¢alisanlarinda yirutiilen bagka bir
¢alismada, islem kayirmaciligi boyutunda, egitim diizeyi yiksek mezunlarin islem kronizmi ko-
nusundaki puan ortalamalarinin yiiksek oldugu tespit edilmistir (Sariboga, 2017:77-78).

Saglik ¢alisanlarinin terfide kronizm algisi incelendiginde, egitim duzeyinin anlamli farklilik
gosterdigi ve lise egitim diizeyinde terfide kronizm algisinin daha yiiksek oldugu ortaya konul-
mustur. Otel ¢alisanlarinda ylratilen baska bir ¢calismada da, terfide kronizm boyutunda, egi-
tim dizeyi anlamh farklilk gostermis ve lise, 6n lisans, lisans ve lisansilistii mezunlarinin terfide
kronizm algisi puan ortalamalarinin ortaégretim mezunlarinin ortalamasindan anlamli diizeyde
ylksek oldugu belirlenmistir (Sariboga, 2017:77-78). Egitimin kronizm algisini etkilemedigini or-
taya koyan galismalar da bulunmaktadir (Kurt ve Dogramaci, 2014:93; Demaj, 2012:89; Celik ve
Erdem, 2012:28). Egitimi yUksek olan saglik ¢alisanlarinin galistiklari kurumda yiikselme beklen-
tileri daha fazla olmaktadir. Kronizmde ise, bireylerin egitimi, yetenegi ve becerisi dikkate alin-
madan tercih s6z konusu oldugu igin, daha yliksek egitimli ¢alisanlar bu durumun magduru ola-
bilirler. Kendilerinden daha dusiik egitim ve bilgi dizeyine sahip calisanlarin kayirmaci bir tu-
tumla daha yiksek pozisyonlara getirilmesi, bu galisanlarin ¢alisma performanslarini azaltabilir
ve is tatmini, ise baglilik vb. bircok orgtitsel davranisini olumsuz sekilde etkileyebilir.

idari personelin isgdren performansi algisi, diger saglik calisanlarina gére anlamli sekilde
daha yiiksek bulunmustur. idari personel kadrosunda calisanlarda, 12 yil ve daha fazla siiredir
saglik sektoriinde ve 8 yil ve daha fazla siiredir mevcut hastanede calisanlarda terfide kronizm
algisinin daha yuksek oldugu saptanmistir. Buna ek olarak, 8 yil ve daha fazla siredir mevcut
hastanede calisanlarin ise alma siirecinde kronizm algisinin daha yliksek oldugu bulgusu elde
edilmistir. idari personel iizerinde yiiriitiilen bir baska ¢alismada da, kidemi 11-15 ve 16 yil ve
sonrasi olan idari personelin, kidemi 1-5 ve 6-10 yil olanlara gére daha yliksek diizeyde terfide
kayirmacilik yapildigini distindikleri tespit edilmistir (Celik ve Erdem, 2012:28). Bu yoniiyle bu
calisma bulgulariyla benzesmektedir. Otel isletmesi calisanlarinin ele alindigi bir baska calis-
mada da, deneyim arttikca calisanlarda kayirmacilik algisinin arttigi belirlenmistir (Pelit vd.,
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2017:58). Daha fazla siiredir calismis olmak, terfi siiregleri ile ilgili daha fazla duruma sahit ol-
mak anlamina gelebilir. Hem kendi deneyimleri hem de gevrede gbzlenenler, bu saghk ¢alisan-
larini terfi konusunda kayirmacilik yapildigini distindirtebilir.

Saglik calisanlarinda cinsiyete gore terfide kronizm algisinda anlamh farkhliklar bulunama-
mistir. Ancak, otel calisanlar lzerinde yapilan bir ¢alismada, terfide kayirmacilik boyutunda,
kadinlarin daha yliksek ortalamalara sahip oldugu tespit edilmistir (Sariboga, 2017: 74). Arastir-
maya katilan saglik ¢alisanlarinin cinsiyete gore ise alma slrecinde kronizm algisi incelendi-
ginde, kadinlarda kronizm algisinin daha yiksek diizeyde goriildigi tespit edilmistir. Yapilan
calismalarda kadin ve erkek arasinda kronizm algisi agisindan anlamli bir farkhlik olmadigi bul-
gusunu elde eden galismalar da bulunmaktadir (Kurt ve Dogramaci, 2014:90; Celik ve Erdem,
2012:28). Bu bulgunun sebebi, toplumsal cinsiyet algisi ile iliskili olabilir. Kadin ve erkekten sos-
yal olarak beklenenler, ¢calisma hayatinda beklenenleri de etkileyebilmektedir. Dogum, gocugun
biyutilmesi ve bakimi gibi siiregler, kadinin is yasamini erkege gore daha fazla zorlastirabil-
mektedir. Bu gibi deneyimler kadinin is yasamini erkege gore daha fazla sekteye ugratabildigin-
den, yoneticiler kadin ¢alisan alma konusunda daha temkinli davranabilirler. Ancak, saglk hiz-
metlerinin her bir adiminda (6zellikle hemsirelik, ebelik gibi meslek gruplarinda) kadin elinin
onemi diisiinildiigiinde, ise alim siirecinde kadinlarin kronizm algisinin yiiksek bulunmasinin
sebeplerinin daha detayli incelenmesi yoniinde ¢alismalara ihtiyag duyulmaktadir.

Arastirma bulgularina gére, 37 yas ve Gzerindeki katiimcilarda daha ylksek isgéren perfor-
mansi algisinin oldugu belirlenmistir. Bu durumda, saglik ¢alisanlarinin isgéren performansina
iliskin puanlarinin yasla birlikte arttigi séylenebilir. Buna ek olarak, mevcut hastanedeki ¢alisma
sliresine gore isgéren performansi algisi incelendiginde, 8 yil ve daha fazla siiredir mevcut has-
tanede calisanlarda isgéren performans algisinin yiiksek oldugu saptanmustir. Bu iki bulgu, yasla
birlikte artan ¢alisma deneyiminin saglik hizmetleri igin daha fazla tecriibe anlamina gelmesiyle
aciklanabilir.

Calismanin bir baska bulgusu, lise ve lisans ve lizeri egitim dlizeyinde katiimcilarin daha yik-
sek isgoren performansi algisina sahip olmasidir. Alanyazin incelendiginde, bir¢cok ¢alismada
egitimin is performansini olumlu anlamda etkiledigi vurgulanmaktadir (Bin Shmailan, 2016:1;
Tayfun ve Catir, 2013:129; Ng ve Feldman, 2009:93). Saglik calisanlarinda yapilan bir baska ¢a-
lismada da, 6nlisans ve lisans mezunu c¢alisanlarin lise mezunu calisanlara gore performans al-
gisi daha yuksek bulunmustur (Saygili vd., 2016: 498). Saglk kurumlarinda galisanlarin ise iliskin
nitelikleri bliyk oranda aldiklari egitimle iligkili olmaktadir ve bu egitim, blyilik oranda 6rgltsel
basariyi etkileyebilmektedir. Daha fazla egitim alan saglik ¢alisaninin ise yonelik nitelikleri daha
fazla olacagindan, daha yiiksek performans sergileyebilecegi dustinilebilir.

Calisma sonucunda, saglik ¢alisanlarinin 6érgitsel kronizm algilari orta diizeyde bulunmus-
tur. Orgiit icinde kronizm algisinin yerlestigi bir drgiit iklimi, calisanlarini olumsuz anlamda etki-
leyerek hem galisanlarin hizmet hem de 6rgiitiin basarisizligina yol agabilir. Dolayisiyla, saglik
hizmetlerinin sunuldugu kurumlarda, kronizmin nedenleri ve sonuglarinin ortaya konmasinin
6nemli oldugu dislinlilmektedir. Kronizm algisinin ortaya c¢ikarilmasiyla, saglk kurumlarinda
konuyla ilgili diizenlemeler yapilmasina ve ise alim, terfi gibi slireclerde resmi prosedirlerin ta-
kibine katki saglayabilir.
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Gelecekte yapilacak daha genis 6lgekte ve farkli sektorlerde galismalarin kurgulanmasi ve
saglik kurumlari yoneticilerine guivensizlige yol agan kronizm algisini ortaya gikaran sebeplerin
belirlenmesine yonelik nitel arastirmalarin yapilmasi énerilmektedir. Kronizm algisinin perfor-
mansa etkisinin incelendigi bu ¢alisma bulgularindan hareketle, kronizmin 6rgit kiiltird, ise ya-
bancilagsma gibi diger 6rgitsel degiskenlerle iliskisinin ortaya konmasi da alanyazina katki sag-
layabilir.
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Bodrum Yarimadasi ve Zeytinyagi Turizmi: Uygulanabi-
lirligi Agisindan Swot Analizi ile Degerlendirilmesi

Oz

Bu arastirma Bodrum yarimadasinin zeytinyagi turizmi potan-
siyelinin ortaya ¢ikarilmasini amaglamaktadir. Bu amag dog-
rultusunda Bodrum yarimadasinda zeytinyagi turizminin uy-
gulanabilirligi SWOT analizi ile degerlendirilmistir. Arastirma
nitel bir ¢alismadir. Arastirmanin 6rneklemi olasilik disi 6r-
nekleme turlerinden amagh 6rnekleme yéntemine gére belir-
lenmistir. Bu kapsamda arastirmanin 6rneklemini Bodrum ya-
rimadasinda yasayan konu ile ilgili dogrudan veya dolayl ola-
rak etkisi olan bolge sakini, kamu, STK, Universite ve turizm
isletmelerinin sahipleri yoneticisi veya ¢alisanlari olugturmak-
tadir. Arastirmada veri toplama teknigi olarak, yari yapilandi-
rilmig so6zli gérisme teknigi kullanilmistir. Alan arasgtirmasi,
2018 yili Ocak ayi ile Subat ayi arasinda, ilgili paydaslarla yuz
yuze gorusulerek gergeklestirilmistir. SWOT analizi netice-
sinde elde edilen veriler, bélge igin tehdit edici unsurlarin ve
bdélgenin zayif yonleri oldugunu gosterse de dogru uygulama-
lar sonucu zeytinyagi turizminin Bodrum yarimadasi igin uy-
gun bir turizm etkinligi olabilecegini ortaya koymaktadir.

Anahtar Kelimeler: Zeytinyagi Turizmi, Bodrum Yarima-
dasi, Swot Analizi

Bodrum Peninsula and Olive Oil Tourism: A Swot Analysis
on its Feasibility

Abstract

This study aims to discover the olive oil tourism potential
of Bodrum peninsula. In this terms, the feasibility of olive
oil tourism in Bodrum is analysed by a swot analysis based
on a qualitative perspective. The sample of the study was
determined by the purposive sampling which is non-pro-
bability sampling technique. In this context, the sample of
the study consists of residents of Bodrum, owners, mana-
gers, employees of the tourism enterprises and affiliates in
the public, NGOs and universities of the region. Data were
collected by a semi-structured interview. Field research
was conducted between January and February 2018 by in-
terviewing the stakeholders face to face. The results of the
swot analysis suggest that although there are both positive
and negative aspects of the region, olive oil tourism could
possibly be a proper activity for the peninsula if appropri-
ate applications are performed.

Keywords:
Analysis

Olive oil Tourism, Bodrum Peninsula, Swot

1. Giris

Gastronomi turizmi, 6zginliik arayisi ile 6zdeslesmis turist tiirlerinin gittikce artan arzularina

yanit vermek ve turistik destinasyonlarin rekabet gliclini tanimlamak agisindan énemli turizm
turlerinden biridir (Lopez-Guzman, Hernandez-Mogollon, Di-Clemente, 2014: 95) ve bir tlkenin,
bolgenin veya yorenin yemeklerini deneyimlemek noktasinda turistler i¢in turizm deneyiminin
hayati bir bileseni olarak kabul edilmektedir (Pullphothong, ve Sopha, 2012). Gastronomi tu-
rizmi her gecen yil hem bilimsel toplumda hem de turizm hizmetlerinin kullanicilari arasinda
daha fazla dikkat cekmektedir (Draskovi¢, 2016) ve yiikselen turizm egilimleri arasindadir. Gu-
niimiizde Akdeniz Ulkeleri gastronomi turizmi kapsaminda gesitli yoresel ve dogal Griinleri tu-
ristik bir faaliyet cercevesinde ziyaretgilere gorsel, tadimsal ve rekratif bir sekilde sunmaktadir.
Yorede turistik faaliyet gerceklestiren ziyaretgiler ayni zamanda y6renin yerel mutfagini da de-

1 Dr. Ogr. Uyesi., Eskisehir Osmangazi Universitesi, Turizm Fakiiltesi, Gastronomi ve Mutfak Sanatlari Bélimii. dcan-
kul@ogu.edu.tr, yazar ORCID bilgisi: https://orcid.org/0000-0001-5067-6904.

2 Y{jksek Lisans Ogrencisi, Eskisehir Osmangazi Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisti, Turizm isletmeciligi Bolim. ef-
nan_ezenel@hotmail.com, yazar ORCID bilgisi: https://orcid.org/0000-0002-7183-8375.
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neyerek seyahat motivasyonlarini arttirmaktadir. Yoresel lezzetlerin bu faaliyetlerde etkili ol-
masinin yani sira gastronomik festivallerde ve senliklerde de sunularak destinasyonun gekicili-
gine katkida bulunmaktadir. Artik 6zellikle turistik destinasyonlarda otantik seyahat hizmetleri
saglamak destinasyonun cekiciligini artirmada bir 6nkosul olmaktadir ve ylkselen bolgesel tu-
rizmi gelistirme girisimleri icin yoresel olarak tretilen yiyecek iceceklerden yararlaniimaktadir
(Baltescu, 2016; Boyne, Hall ve Williams, 2003). Bu (rinlerden biride zeytin ve zeytinden elde
edilen zeytinyagidir. Tirkiye Istatistik Kurumu ‘Bitkisel Uretim istatistikleri Veri Tabani’'na gére
6.192.904 dekarlik alan kaplayan toplam 117.790.487 zeytin agacinin var oldugu bir tlke olan
Turkiye’de yeni turistik Uriin yaratmak icin zeytinyagi turizmi de gastronomi turizmine diisen
pay! arttirici bir firsat olarak goértlmektedir (TUIK, 2016).

Zeytinyagi turizmi birgok turizm gesidi ile etkilesim igerisindedir. Bu etkilesim hem Gretimi
artirici etkiye sahip olabilmekte hem de yerel kalkinmaya katki saglayabilmektedir (Lopez-
Guzman, Morales, Cuadra ve Aglera, 2016). Agro turizm, eko turizm, kirsal turizm, endustriyel
miras turizmi, sirdirilebilir turizm ile i¢ ice olan zeytinyagi turizminin bir yoreye katacagi fayda
hem tarimsal hem ekonomik hem de turistiktir. Bu baglamda bir kiltlr Grini olan zeytinin ta-
rimsal olarak degerlendirilmesinin yani sira Tiirkiye’de de turizm agisindan degerlendirilebilecek
yeni bir turistik Griin olabilme potansiyeline sahiptir. Bu ¢ercevede bu galisma da Bodrum yari-
madasinin zeytinyagi turizmi potansiyelinin ortaya ¢ikarilmasi agisindan olduk¢a 6nem tasimak-
tadir.

2. Kavramsal Cerceve

2.1. Zeytinyagi Turizmi ve Zeytinyagi Turisti

Mevcut literatiirde zeytinyagi turizmi ile ilgili tanima belli 6lglilerde rastlanmaktadir. Daha
¢ok yabanci literatiirde 6zellikle séz konusu turizm cesidinin liderligini yapan Ispanya ve
italya’da zeytinyag turizminin bircok tanimina ve zeytinyag turizmi rotalarina rastlanmaktadir.
Ornegin oleo turizm, diger adiyla zeytinyadi turizmi; yiyecek, meyve bahcelerine entegre edil-
mis tipik mimaride konaklama, giizellik ve saglik uygulamalari, rahatlama vb. zeytinyagi ile bag-
lantili bilgileri icermektedir ve zeytinin dinyasini kusatan kiltlriin 6ziini saglayan gastronomi
turizmi ile ilgili (6zellikle kirsal alanlarda) bir i¢ turizm sekli olarak tanimlanmaktadir (Millan,
Arjona ve Amador, 2014). Bir baska ifade ile zeytin turizmi kavrami kullanilarak kiiltirel mirasin
korunmasina ve toplumsal kalkinmaya katkida bulunan zeytin ve zeytinyagi diinyasi ile ilgili bir
turizm tiru olarak tanimlanmaktadir (Morales, Lopez-Guzman, Cuadra ve Agtliera, 2015). Bu-
nunla birlikte yerel bir tarim Grind olarak goérilen zeytinyag kirsal turizmin kalkinmasi igin tu-
riste dogrudan satis saglayan yeni bir ticari kanal olarak da ifade edilmektedir (Campén-Cerro,
Folgado-Fernandez ve Hernandez-Mogollon, 2017). Ayrica sarap turizmi gibi zeytinyagi turizmi
de turizmin yeni yontemleri olarak tarimi tamamlayici faaliyetler seklinde kanalize edilerek bir-
cok ciftci ve aile igin ek bir gegim kaynagi olarak vurgulanmaktadir ve bu faaliyetler kirsal alan-
larda yeni bir bllyiime umudu olarak goriilmektedir (Torre, Morales ve Agudo, 2010).

Zeytinyagl turizmi yapilan bolgelerde yerel yonetimleri ve (reticileri tesvik etmenin dnemli
oldugu kadar ekonomik canliligi saglamak icin ziyaretgilerin motivasyonunu arttiracak aktivite-
ler planlamak ve koordine etmekte son derece 6nemli rol oynamaktadir. Kirsal ve tarimsal bol-
gelerde gerceklesen zeytinyagi turizmi diger turizm tirleri gibi bircok farkh aktivite olanagi da
sunabilmektedir. Bu aktivitelerden yararlanan turistler ise zeytinyagi turisti olarak nitelendiril-
mektedir. Buna gore zeytinyagi turisti su sekilde tanimlanmaktadir: bazi tatil glinlerini zeytin ve

56



Aralik 2018, C. 13,S.3

zeytinyaginin altinda yatan kiiltiiri daha derinlemesine ¢alismak igin belirli bir yerde vakit ge-
girmeksizin alisiimig ikamet yerine baska bir destinasyonu tercih eden ve asagidaki aktivitelerde
yer alan insanlardir (Torre, Fuentes ve Hidalgo, 2017).

»  Zeytin sikma atolyelerine, eski zeytin degirmenlerine, zeytin tarlalarindaki eski malikane-
lere, zeytin mahzenleri (oleoteca), zeytinyagina 6zel marketler ya da zeytinyagi mizelerine
ziyaretler. Bu sekilde zeytinyagi Uretimi arkasindaki 6zel siire¢ hakkinda bilgi edinmek
mumkin olmaktadir.

»  Zeytin koruluklarina ziyaret ve zeytin korulugu manzarali estetik igsel donis, yoga etkin-
liklerine katim. Bu bélimde, bin yillik zeytin agaglari ile igsel donis yapilmaktadir.

» Belirli Gretim yerlerinde yapilan zeytinyagi festivallerine katilim.

»  Zeytin agaclarinin yetistirilmesiyle baglantili farkli halk gelenekleri hakkinda bilgi edinimi.

» Zeytinyaginin ana cazibe merkezi oldugu gastronomik etkinliklere katilim.

» Zeytin ve zeytinyagi tasarimh baglantil tur gtizergahi.

»  Zeytinyagi Urlnleri ile baglantili fuarlara katilim.

»  Zeytin ve zeytinyagi ile ilgili diger sanayilerin 6zelliklerini 6grenmek (Kozmetik, konserve-

cilik, oymacilik, zeytin terbiyelemek vb.).
2.2. Zeytinyagi Turizmi ve Etkilesim igerisindeki Turizm Tiirleri

Zeytinyagi ile ilgili tanimlar dogrultusunda zeytinyagi turizmi tarim, ekoloji, kaltlrel miras,
sirdarilebilirlik, ekonomi ile bir araya gelerek destinasyon ¢ekim unsuru olarak énemli bir rol
oynamaktadir. Kiilturel, turistik ve gastronomik bir deneyim sunarak bir destinasyonun pazar-
lanmasina olanak saglamaktadir. Turistik bir Griiniin gesitlendirilmesinde seyahat motivasyonu
saglayan bir turizm gesidi olarak gergeklestirilmektedir. Ek olarak zeytinyagi turizminin tanimina
bakildiginda s6z konusu kavramin diger turizm tirlerinin iginde farklilastigi gérilmektedir ve
birgok turizm tur ile etkilesim halindedir.

Zeytinyagl turizmi agro turizm yani tarim turizmi ile iliskilendirilerek veya yeni gelisen bir
agro turizm faaliyeti olarak da ifade edilmektedir (Saltik ve Ceken, 2017). Agro turizm bir tarim
arazisini ziyaret ederek ya da tarim kiltlriiniin ve tarimsal islerin ylrtildGgi bolgeleri seyahat,
eglence, egitim ya da farkl aktivitelere dahil olarak gerceklestirilen ve burada ziyaretgilere, lire-
tenlere sunulan kaynagi koruyan, cevreye zarar vermeyen, yerel halk ve isletmelerin i¢ ice ol-
dugu bir turizm tird olarak tanimlanmaktadir. Tanimlar dogrultusunda zeytin ve zeytinyagi ta-
rimsal bir Girin olarak turizmde yer almaktadir. Turistik faaliyetler kapsaminda zeytin ve zeytin-
yagl, zeytinden Uretilen turistik Grinler, tadim aktiviteleri, zeytin ve zeytinyag tiretim atélyeleri,
egitimleri yer almaktadir. Bu faaliyetler tarim turizminin canhligini arttirmakta, tarimsal Gretimi
desteklemekte ve yeni is imkanlari sunmaktadir. Bu durum tarim ve turizm sektori arasindaki
yogun etkilesimi ve iliskiyi gostermektedir. Tarim turizmi ile olan bu yogun iliski zeytin ve zey-
tinyaginin kiymetli bir tarim Grind (agri-food) olarak tarim turizmi literatiiriinde yer almasina
olanak tanimaktadir. Bu baglamda calismada da ele alinan zeytin, zeytinyagi gibi hem gastrono-
mik hem tarimsal Grlinlerin 6zel ilgi turizmi ve 6zellikle gastronomik turizm kaynaginin temel
bir unsuru olarak kabul edildigi belirtilmektedir (Kaufmann, Orphnidou ve Granau, 2012).

Zeytinyagl turizmi zeytinyagi ile ilgili belirli bir kiltlirt yansitan kirsal alanlarda gelismekte-
dir. Kirsal turizm ise tarim alanina baghdir. Gelistigi bolgede yasayanlar icin gelir tahsis etmek-
tedir ve bu alanlarda ekonominin dondistlirtict bir aracini olusturmaktadir. Diger bir ifade ile
bolgenin ekonomik refahini saglayan bir faktor haline gelmektedir (Agliera, Cuadra, Lépez-
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Guzman ve Morales, 2017; Millan, Agudo ve Agudo, 2010). Bu baglamda kirsal alan kaynaklari-
nin surdirilebilirligini géz ardi etmeden kirsal turizm igin yeni faaliyetlerle kullaniimasi ziyaret-
cileri bu bolgeye ¢cekmeye olanak tanimaktadir. Zeytinyagi turizmi de kirsal turizmin tarimsal
aktivitelerinin icinde yer alarak ziyaretgilerin seyahatleri sliresince bireysel deneyimlerine farkl
bir motivasyon katmaktadir.

Zeytinyagi turizminin kirsal turizm ile iliskisine ek olarak aslinda eko turizmin ilkelerini de bir
yandan gergeklestirdigi gérilmektedir. Zeytinyagi turizmi ile seyahat edenler eko turizm ilkeleri
kapsaminda her bir habitatin ekolojik dengedeki hayati rollerini benimsemekte, kiiltlirel mirasi
korumakta, yerel halkin gelenek ve géreneklerine saygl gostermekte, yerel halkla karsilikh bir
etkilesimde bulunmakta ve yerel halka ek bir gelir sunmaktadir (Erdogan, 2003). Tiim bu ilkeler
surdurdlebilir turizm kavrami ile de birebir iliskilendirilmesine neden olmakta ve stirdurulebilir
kalkinmayi da igermektedir. Eko turizm dogayi temel alirken siirdurilebilir turizm ekonomik ve
sosyal yanlariyla faydalanilan kaynaklarin kullaniminin bugiin ve gelecege biling temelli olarak
aktarilmasi konusunda 6nemli rol almaktadir. Bu anlamda zeytinyagi turizminin strdardlebilir
turizm ve gevre ile dogrudan bir iliskisi var olmaktadir ve zeytinyagi turizmi sirdirilebilir turiz-
min 6nemli aktivitelerinden biri olarak Tiirkiye’de de kendini gbstermeye baslamistir (Gilhan,
2016). Sonug olarak zeytin ve zeytinyaginin turizm kapsaminda ele alindiginda stirdirilebilir
turizmin savundugu ekolojik cevre ve yasamsal odakl sistemlerin korunmasi ve gelistirilmesi ile
surdirilebilirlige hizmet etmesi de gereklidir. Bu sayede korunan ve gelistirilen bir kaynak olan
zeytin ve zeytinyagi gelecek kusaklarin da hizmetine sunulabilecektir.

Ayrica zeytin ve zeytinyagi geleneksel yemek kiltiirGiniin bir pargasi olarak slow food (yavas
yemek) hareketinin iginde yer almaktadir (Hocaoglu, 2012). UNESCO’nun belirledigi ilkeler dog-
rultusunda somut olmayan kiltiirel miras kategorisinde zeytin yetistiriciligi ile zeytinyagi kiil-
tiird insanhgin ortak mirasi olarak aday konumundadir. Zeytin, UNESCO “insanhigin Somut OI-
mayan Kdltiirel Mirasinin Temsili Listesi”ne ¢ok uluslu kaltir mirasi olarak kaydettirilmesi Kultar
ve Turizm Bakanligi calismalarinda oncelikli hedef olarak yer almaktadir (Ktb, 2017). Sadece ta-
rim Grlin{ olan zeytin ve zeytinyagi degil ayni zamanda bu turizm faaliyetinde (iretim asamala-
rinin gergeklestigi zeytin islikleri, fabrikalar, yaghaneler, kullanilan aletler mimari bir kazanim
olarak ve o zamanin kent dokusunu ve endiistriyel Giretimini temsil etmesi agisindan enddstriyel
miras olarak endustriyel turizmdeki yerini almaktadir.

2.3. Diinyada One Cikan Zeytinyagi Destinasyonlari ve Uygulamalari

Akdeniz bolgesinde yer alan ¢ogu iilkede zeytin yetismektedir. ispanya zeytin ve zeytinyagi
Ureticisi olarak onde gelen llkelerinden biri konumundadir. Yaklasik 1,297841 ton yani diinya-
daki Uretimin %60’in1 temsil eden zeytinyagini Gretmektedir (Millan vd., 2014). Zeytin Ureti-
minde dnde gelen diger llkeler ise italya, Yunanistan ve Tiirkiye’dir (World Atlas, 2017). Zeytin
Gretiminde 2017 yilinin ilk 10 Ulkesi Tablo 1’de yer almaktadir.
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Tablo 1: Zeytin Uretiminde Onde Gelen Ulkeler

Siralama Ulke Metrik Ton Yillik Zeytin Uretimi
1. ispanya 5,276, 899
2. italya 3,220, 674
3. Yunanistan 2,232,412
4. Tirkiye 1,292, 072
5. Tunus 841,524
6. Fas 745,019
7. Suriye 730,692
8. Misir 332,321
9. Portekiz 325,938
10. Arnavutluk 299,404

Kaynak: World Atlas (2017).

Zeytin ve zeytinyagi destinasyonlarina bakildiginda genelde Akdeniz bélgesindeki tlkeler li-
der konumdadir. S6z konusu (lkeler artik zeytin kiltlriini sadece tarimsal olarak sinirlamaya-
rak daha sofistike bir yaklasimla turizm ile bitlinlesen muzeler ve rotalar sunmaktadirlar ve
zeytinyagi kiiltirini tanitan web siteleri olusturarak zeytinyagi turizm tanitim stratejileri uygu-
lamaktadirlar. Yerel yonetimler zeytinin yetistigi topraklarini otantik atmosfer ile turizm aktivi-
telerine dahil etmektedir. S6z konusu rota ve muizelerin bazilari Tablo 2’de yer almaktadir.

Tablo 2: Diinya Genelinde Zeytinyagi Turizmi Rotalari ve Miizeleri

ismi

Ulke Web Sitesi
ispanya www.museoaceite.com MUZE - Museo del Olivo y del Aceite (Baena)
ispanya www.molienda.com/museo.html MUZE - Museo etnografico de Benalauria
ispanya www.oliva.net MUZE- Museo Activo del Aceite de Oliva y de la
pany ’ ’ Sostenibilidad de Geolit
. www.artesanosdelamaderadeolivo.com R .
Ispanya . SANAT EVI-ATOLYE- Castro del Rio
www.oleohispana.com/museo/fotosalm.htm
ispanya http://www.hecoliva.com/principal.htm MUZE- Museo Hecoliva
ispanya www.lagardelmudo.com MUZE- Museo Lagar del Mudo
) MUZE- Fundacién Patrimonio Comunal Oliva-
Ispanya WWW.PCo.es
rero
italya www.museodellolivo.com MUZE-Museo dell’ Olivo — Fratelli Carli
) . MUZE- Musée de I'Huile d’Olive — Huilerie Ci-
Italya www.museum.it
sano del Garda
italya www.protrevi.com/protrevi/musolivo.asp MUZE- Musée de la Civilisation de I'Olivier
: .. MUZE- Musée de I'Olivier et de I’Huile — Fonda-
Italya www.lungarotti.it . R
tion Lungarotti
israil www.routedesoliviers-israel.com ROTA-The Routes of the Olive Tree
Tirkiye www.adatepe.com MUZE- Musée de I'Huile d’Olive d’Adatepe
Tlrkiye http://www.egea.com.tr/MUZE,DP-7.html MUZE-EGEA Olive Oil Museum
. . Euromediterranean Foundation "The Routes of
Yunanistan ~ www.olivetreeroute.gr . N
the Olive Tree
Yunanistan  WWW.bion.gr MUZE-Musée de I'Huile industrielle de Lesbos-
‘Plop-g Mytiléne (MBEL)
Fransa www.ecomusee-olivier.com MUZE-Ecomusée de |'Olivier
MUZE-Musée des Civilisations de I'Europe et de
Fransa www.mucem.org

la Méditerranée — MuCEM

Kaynak: International Olive Council, 2018
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Zeytin yetistirme bolgelerinde sadece zeytin arazilerinin yer almasi yeterli degildir; turizmi
gelistirmek icin bir dizi strateji (tanitim, isbirligi, yatirim, vb.) olanaklari saglamak, turizmde yer
alacak yerel niifusun 6zverisini arttirmak, yapilan yatirimlara izin vermek, bélgenin gevresini bir
turistik cazibe merkezi haline getirmek ve istikrarli, stirdirilebilir kalkinmayi tesvik etmek bi-
yik bir dnem arz etmektedir (Millan vd. 2014). Tablo 3’te zeytinyagi turizmi tanitim sitelerinin
bazilari yer almaktadir.

Tablo 3: Diinya Genelinde Zeytinyadi Turizmi Uriin ve Tanitim Siteleri

Ulke Web Sitesi igerik
Yunanistan www.greeking.me Olive Oil Tasting & farm tour
ispanya www.andalucia.com Olive Oil Factories and Tours
ispanya oliveoiltour.com Olive Oil Tour in Granada
ispanya www.cordobaturismo.es Touristic Routes Olive Oil
ispanya www.turismepriorat.org Olive oil routes

Pure ecological olive exprerience- Olive oil tasting in

Ispanya www.spain.info the olive groves land

istirya Adasi WWww.istria-gourmet.com Istrian Olive oils

italya wwwvisittuscany.com Take a. tour. of the olive oil producing towns- Wine
and Olive Oil Roads

italya www.discoverypuglia.com The Olive Oil Route blank

italya www.visitlazio.com The olive oil route in Sabina, Rieti

Fransa nicetourisme.com The Route des Oliviers

Portekiz uk.visitportoandnorth.travel The Olive Oil Route

Kaynak: Yazarlar tarafindan olugturulmustur.

Zeytinyagi turizmi kapsaminda hem (lretim anlaminda hem de zeytinyagi turizmi rotalari,
miizeleri ve tanitim bakimindan italya ve ispanya’nin bu alana énciiliik eden iki tilke oldugu
gorulmektedir. Basta bu tlkeler olmak (izere diinya genelinde zeytinyagi turizmi ile ilgili turistik
aktiviteler diizenlenmektedir. Bu kapsamda diinya genelinde diizenlenen ve diizenlenebilecek
zeytinyag) turistik aktiviteleri Tablo 4’te yer almaktadir.

Tablo 4: Zeytinyadi Turizminde Turistik Aktiviteler

Kirsal-Sportif Aktiviteler Gastronomik Aktiviteler Tarihi-Kiiltlirel Sanatsal Aktivi-
teler

Zeytin Tarlalarinda Zeytin Toplama Tadim Atélyeleri Zeytinyagl Muzesi Ziyaretleri

Zeytinyagi Rotalari Koklama Atolyeleri Hasat Konferanslari

Hasat Senlikleri Zeytinyagh Yemek Turlar Zeytin ve Zeytinyagi Sergileri

Zeytin Agaclari ile Trekking Turlari Zeytin Yapim Atolyeleri Zeytinyagi Fuarlarina Katilim

Yoga Tarihi Zeytinyagl Fabrikalari ve
Isliklerine Ziyaret

Zeytin Toplama Yarigmasi Tarihi Zeytin Ogiitme Degir-

Zeytinyagl ile Viicut Terapi Masajlari ve Maske menleri Ziyaretleri

Kaynak: Yazarlar tarafindan olugturulmustur.

Zeytin ve zeytinyaginin sundugu kaynaklar bu acidan llkelere ve bolgelere kiiltirel, cografik,
tarimsal ve turistik gelisim icin temel olusturmaktadir. Cok islevli bir tarimsal rin olarak kirsal
bolgelere ekonomik ve sosyal canlilik katabilmektedir.
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2.4. Bodrum Yarimadasi

Zevytincilik, Turkiye’de Dogu Anadolu ve i¢c Anadolu Bélgeleri disindaki tiim bélgelerde yapi-
labilmektedir. Mugla’nin da merkezi dahil giftgilik yapan biitiin kdylerinde zeytincilik gegmisten
bugiine yapilmaktadir. Mugla ili dahilindeki Bodrum basta olmak iizere Seydikemer, Fethiye,
Dalaman, Ortaca, Koycegiz, Datga, Marmaris, Ula, Kavaklidere, Mentese, Yatagan ve Milas ilce-
lerinde; gegen yil ile karsilastirildiginda; 2016-2017 lretim sezonunda Kavaklidere ve Koycegiz
disindaki tim ilgelerin zeytin ve zeytinyagi rekoltesinde artis olacagi tahmin edilmistir. Mugla ili
genelinde meyve veren 16.283.743 adet, meyve vermeyen 1.301.742 adet zeytin agaci oldugu;
agac basina ortalama 7,0 kg zeytin hesabiyla toplam 119.686 ton zeytin danesi elde edilecegi,
bunun 11.111 ton’un yemeklige, 108.575 ton’un yagliga ayrilacagl, ortalama 5,5 randiman ile
19.312 ton zeytinyag elde edilecegi 6ngorulmustir (UZZK, 2016: 22-23). Sayisal verilerin Bod-
rum yarimadasi ve gevresinde zeytin ve zeytinyagi rekoltesinde verimliligin arttigini ve zeytin-
yagi turizmi agisindan elverisli oldugunu gosterdigi sdylenebilir. Ayrica kokli bir tarihe ve zengin
cografyaya sahip olan Bodrum yarimadasi bircok turizm ¢esidine olanak saglayarak yerli ve ya-
banci ¢cok sayida ziyaretciyi agirlamaktadir.

Tablo 5: Milas - Bodrum Havalimani Yolcu Istatistikleri - Yillara Gére (Milyon)

Yillar 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
i¢ Hatlar 0.82 0,84 0,97 1,16 1,39 161 1,74 194 23 2,3 2,5
Dis Hatlar 1,75 1,90 1,81 1,91 1,9 1,91 189 1,8 16 0,9 1
Toplam 2,57 2,74 2,78 307 338 352 363 377 39 3,2 3,5

Kaynak: Milas-Bodrum Havaalani (2017).

Tablo 5’te yer alan Tav Havalimanlari Milas- Bodrum Havalimani yolcu istatistiklerinden de
anlasildig Gzere varan yolcu sayisi bazi yillar yasanan krizlerden dolayi azalma gosterse de her
gecen yil artis gostermektedir. Bu anlamda Bodrum ulusal ve uluslararasi ziyaretgi bakimindan
o6nemli bir turizm destinasyonu konumundadir

3. Arastirmanin Yontemi

Arastirmada katilimcilarin Bodrum yarimadasinda zeytinyagi turizminin uygulanabilirligine
iliskin algilarini ve disilincelerini ortaya koymalari agisindan nitel arastirma yontemlerinden ol-
gubilim yontemi kullanilmistir. Bu yéntemde arastirmaci katiimcinin kisisel (6znel) deneyimleri
ile ilgilenmekte, bireyin algilamalari ve olaylara yikledikleri anlamlari incelemektedir (Yanik,
2015). Olgular yasadigimiz diinyada olaylar, deneyimler, algilar, yonelimler, kavramlar ve du-
rumlar gibi cesitli bicimlerde karsimiza gikabilmektedir (Yildirim ve Simsek, 2008). Arastirmanin
orneklemi olasilik digi 6rnekleme tiirlerinden amagl 6rnekleme yéntemine gére belirlenmistir.
Bu yontem arastirilan kisi ya da durumlari derinlemesine anlama, arasindaki iliskileri kesfetme
ve acgiklama olanagi (Blylikoztiirk, 2012) sundugu gibi arastirmaciya da kimlerin secilecegi ko-
nusunda kendi yargisini kullanma ve arastirmanin amacina en uygun olanlari 6rnekleme alma
imkani tanidigi (Balci, 2005) icin kullanilmistir. Bu kapsamda arastirmanin érneklemini Bodrum
yarimadasinda yasayan konu ile ilgili dogrudan veya dolayli olarak etkisi olan bdlge sakini, kamu,
STK, Universite ve turizm isletmelerinin sahipleri yoneticisi veya ¢alisani 13 kisi olusturmaktadir.

Olgubilim arastirmalarinda yasantilarin derinligine ortaya konmasi ve agiklanmasi igin aras-
tirmacinin gorisllen birey ya da bireylerle yogun bir etkilesim icine girmesi gerekmektedir ve
baslica veri toplama araci gorismedir (Yildirim ve Simsek, 2008). Arastirmada da veri toplama
teknigi olarak, yari yapilandirilmis so6zlii gorlisme teknigi kullaniimistir. Alan arastirmasi, 2018
yili Ocak ayi ile Subat ayi arasinda, ilgili paydaslarla ylz ylize gorisulerek gergeklestirilmistir.
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Gorlusme sirasinda dile getirilen verilerin kaybolmasini engellemek icin goriismecilerin izni ali-
narak ses kayit cihazi ve arastirmaci notlari kullanilmistir. Katihmcilar ve gériismelerle ilgili de-
tayli bilgiler tablo 6 ve 7’de yer almaktadir.

Tablo 6: Katiimcilara Ait Bilgiler

Kod No Yas Cinsiyet Egitim Durumu Gérevi / Unvani

K (1) 48 K Lise Yerel Gazete Sahibi, Restoran isletmecisi, Bodrum Ya-
rimadasi Yerlisi ve Zeytin Arazileri Sahibi

K (2) 45 K Yiiksek Lisans Dernek Yoneticisi

K (3) 60 K Lise STK Yoneticisi ve Bodrum Sakini

K (4) 27 K Lisans STK Uyesi

K (5) 38 E Lisans Turizm isletme Sahibi ve Yéneticisi, Profesyonel Tu-
rizmci

K (6) 50 E Lise Mugla’nin Yerlisi, Yerel Zeytin Ureticisi ve Pazarlama-
cisi

K (7) 58 K Lise Bodrum Kent Konseyi Uyesi ve STK Baskani

K (8) 37 E On lisans Turizm isletme Yéneticisi

K (9) 32 K Lisans Yiyecek icecek isletme Yoneticisi

K (10) 31 K Yiksek Lisans Profesyonel Turist Rehberi, Bodrum Sakini

K (11) 44 E Doktora Akademisyen

K (12) 46 E Lisans Seyahat Acentesi Sahibi ve Yoneticisi

K (13) 53 E Lisans Yerel Yonetim Temsilcisi

Gorusmeler 10 dakika ile 37 dakika arasinda farkl stirelerde gergeklestirilmistir. Gorisme
sureleri arasinda olusan bu farkin, gériismecilerin konu ile ilgili bilgi ve ilgi diizeyinden dolay!
olustugu soylenebilir. Toplam 13 kisi ile 250 dakika 41 saniye goriisme gergeklestirilmistir. Go-
rismeler ortalama 19 dakika stirmustir. GorGsmeler kisilerin kurumlarinda yapilmistir. Katihm-
cilar igin isim ve kurum belirtilmeksizin rastgele K1, K2, K3... seklinde kod numaralari kullanil-
mistir.

Tablo 7: Gériismelere Ait Bilgiler

Gorusiilen Gorugme Tarihi Gorugme Siresi
K (1) 15.01.2018 18 Dakika 40 Saniye
K (2) 18.01.2018 10 Dakika 10 Saniye
K (3) 18.01.2018 19 Dakika 3 Saniye
K (4) 19.01.2018 11 Dakika 43 Saniye
K (5) 22.01.2018 37 Dakika 55 Saniye
K (6) 23.01.2018 10 Dakika 11 Saniye
K (7) 27.01.2018 15 Dakika 13 Saniye
K (8) 28.01.2018 22 Dakika 25 Saniye
K (9) 1.02.2018 25 Dakika 17 Saniye
K (10) 3.02.2018 12 Dakika 24 Saniye
K (11) 3.02.2018 20 Dakika 20 Saniye
K (12) 5.02.2018 16 Dakika 18 Saniye
K (13) 6.02.2018 32 Dakika 35 Saniye

Olgubilim arastirmalarinin veri analiz slirecinde katilimcilarla yapilan sozli gériismelerden
elde edilen verilerin tanimlanip temalarin belirlenmesi gerekmektedir (Yanik, 2015). Bu dogrul-
tuda yari yapilandiriimis goériismelerden elde edilen veriler, desifre edilerek betimsel analiz ve
icerik analizi ile ¢ozimlenmistir. Ortaya ¢ikan ortak ve benzer ifadeler icin temalar olusturul-
mustur. Gucla yanlar, zayif yanlar, firsatlar ve tehditler basliklari olmak tizere dért ana tema
altinda toplanmistir.
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4. Bulgular

Bu boéliimde arastirma kapsaminda yapilan SWOT analizine iliskin bulgular ana temalar ger-
cevesinde degerlendirilmis, alintilara yer verilmis ve tablolastiriimistir.

Bodrum Yarimadasi’nin Zeytinyagi Turizmi Ag¢isindan Giiglii Yénleri

Zeytinyagi turizmi agisindan katilimcilarin goérisleri dogrultusunda Bodrum yarimadasinin
glcli yonleri tablo 8'de siniflandiriimistir ve bazi katihmci gorisleri su sekildedir.

K10 “Bodrum’da zeytin ve zeytinyagdi lizerine dernek, grup, kurumlar ve bircok yerel iiretici
mevcuttur. Sadece bu turizm gesidine dikkat gekilerek turizmcilerin ve zeytin ailesi ile baglantili
herkesle bir araya gelinmeli ve en uygun zeytin iretim alanlarindan bir harita ¢ikarilarak proje
bazli olarak sektér ve kamu ile birlikte bu turizm cesidine baslanmali ve liretimde de, turizm
hizmetinde de Bodrum éncelikle kendi icinde fark yaratmalidir”.

K13 “Bodrum zeytinyadi turizmi igin diizenlemeler yapildiginda uygun bir destinasyondur.
Bodrum hali hazirda bir turizm alt yapisina sahiptir. Bu anlamda zeytinyadi turizminin baslatila-
bilmesi icin temelde bir organizasyon sé6z konusudur. Nadir de olsa bazi acenteler zaten bu butik
turlari kendi blinyelerinde gerceklestirmektedirler. Bu tarz acenteler bu turizm gesidine énciiliik
edebilirler”.

Tablo 8: Bodrum Yarimadasinin Zeytinyagi Turizmi Agisindan Giiglii Yénleri

Giiglii Yonler

Hali hazirda zengin bir turizm potansiyeline sahip olmasi

Tarihi bakimdan zengin bir gegmise sahip olmasi

Cografi konumu bakimindan dogal gtizelliklere sahip olmasi

Zeytinyagi turizmi olugturulmasi igin uygun alanlara sahip olmasi

Zeytinyagi turizmi rotalarinin olusturulmasi agisindan uygun olmasi

Doga yirtyusleri, dagcilik ve diger doga aktiviteleri igin uygun parkurlarin ve Karia yolunun bulunmasi
Yerel halkin turizm faaliyetlerine agina olmasi

Sivil toplum orgdtlerinin, doga gondallilerinin ve ¢ok gesitli spor aktiveleri icin 6zel kurumlarin ve derneklerin bulun-
masi

Bodrum Yarimadasina ulusal ve uluslar arasi ulagimin deniz, kara ve havayolu ile saglanabilmesi
Farkli turizm turleri ile entegre edilebilme potansiyelinin bulunmasi
Hali hazirda bir pazarin varligi ve turizm alt yapisina sahip olmasi

K7 “Bodrum zaten turizmde uluslararasi bir diizeyde. Bu turizm g¢esidi ile daha fazla dikkat
cekici hale getirilebilir. Sadece eglence mekanlarr ile degil, gida liriinleri ile de tanitilabilir. Zeytin
festivali yapilabilir, en kaliteli zeytinyagi yarismasi yapilabilir, zeytini, zeytinyadini en iyi kim ta-
nitiyor bununla ilgili tesvik edici yarismalar yapilip édiiller verilebilir. Kozmetikte, tipta zeytin-
yadi, zeytin nerede bununla ilgili Ar-Ge ¢alismalari yapilabilir. Bunu diinya (ilkeleri yaparken biz
neden yapmayalim ki. Bodrum bilinen bir yer ve bu bir firsata gevrilebilir béyle bir turizm sekli
ile ve zeytinle birlikte anilabilir. Ulasim olanaklarina sahip ve Avrupa ile ulasim sorunu yok”.

K12 ”"Turizme deder katmak lilke ekonomisine de deger katmak anlamina gelir ve topraga
bu sekilde sahip ¢ikabiliriz, Bodrum’daki turizm sezonunu da zeytinyadi turizmi basta olmak
iizere farkli turizm cesitleri ile entegre edebiliriz. Ayrica zeytinyadi turizminin yanisira, manda-
lina turizmi, sarap turizmi, yerel ot turizmi... ve buna benzer bir ¢ok turizm gesidi ve yéreye ait
degerler icin rotalar olusturmaya elverislidir”.
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Bodrum Yarimadasinin Zeytinyadi Turizmi Agisindan Zayif Yénleri

Katihmcilarin zeytinyagi turizmi agisindan Bodrum yarimadasinin zayif gérdikleri yonleri ve
bu konu ile ilgili bazi dikkat gekici gérusleri asagida yer almaktadir.

K3 “Biz artik gevreyi koruyamiyoruz. Eski su kuyularini, kiimbetleri, sarniglari koruyarak eski
sulama sistemleri ile belki de tarimsal alanlar sulanmali fakat geg¢ kalinmis. Kéylii ekonomik ola-
rak zorlu cekmektedir, ¢iinkii ¢cok fazla emek var, toplanmasi ¢ok zor zeytinin ve ¢ok az kazani-
yorlar dolayisiyla yatirrmlarini farkli yapiyorlar, kendi topraklarini satiyorlar ve bu sebeplerden
dolayi suan kentten kéye gb¢ s6z konusudur ve bu turizm sekli ile bu durum degerlendirilebilir.

Tablo 9: Bodrum Yarimadasinin Zeytinyadi Turizmi Agisindan Zayif Yonleri

Zayif Yonler

Konaklama imkaninin sinirli olmasi

Kirsal bolgelerin altyapi ve ulasim olanaklarinin zayif olmasi

Zeytinyagina yonelik yerel isletmelerin alt yapilarinin zayif olmasi

Zeytinyagi turizmine yonelik Griinlerin sunum gegsitlerinin s6z konusu pazar igin turistik gekicilik saglamamasi
Bodrum destinasyonunun zeytinyagini turistik tanitim alaninin disinda birakmasi
Zeytinyagl igin turistik bir pazarlama stratejisinin olusturulmamis olmasi
Zeytinyagi turizmi bilincinin olmamasi

Yerel yonetimlerin zeytinyagi turizmi igin herhangi bir planlama olusturmamasi
Zeytin ve zeytinyagi igin yeterli derecede etkinliklerin yapiimamasi

Bu alanlarin koruma altina alinmamasi ve yerel halkin bu konudaki bilingsizligi
Kirsal bolgelerdeki istihdam olanaklarinin azligi ile koyden kente gog

K5 “Zeytin hasatina gittigimizde veya yaghaneye gittigimizde orada kiigiimsenmeyecek alis-
verisler oluyor. Ulkelerine, sehirlerine kargolarla zeytinyadi sabunundan hediyelik zeytinyadi ile
ilgili iiriinlere kadar génderiliyor. Bodrum’da bu potansiyel git gide artiyor. Bu potansiyelin art-
masi lretim kalitesini arttirir, yasam kalitesini arttirir. Kirsal alanlardan gé¢ olmaz. Yasam kali-
tesi artar. Simdi gb¢ fazla. Zeytinliklerde zeytinler yerlerde. Gé¢ oldugu icin zeytinliklerle ilgile-
nenler azaliyor.

K6 “Bodrum’daki zeytinlikler eskisi gibi bakimli degil artik. Bodrum’da zeytinlik var, zeytin
var ama bakimli degil. Kendi haline birakiimis durumda.

K7 “Turizm ag¢isindan baktigimizda ¢alismalarda Bodrum’daki ¢alismalarda vizyon eksikligi
var. Fuarlara gidiliyor ve sadece Bodrum’un otellerini tanitiyorlar. Neden bu yénii ile de tanitil-
miyor? Bu sorgulanmali diye diisiiniiyorum.

Bodrum Yarimadasinin Zeytinyadi Turizmi Agisindan Firsatlari

Zeytinyagi turizmi agisindan Bodrum yarimadasinin firsatlari tablo 10’da yer almaktadir. Ay-
rica bazi katilimci gorisleri de su sekildedir.

K8 “Zeytinyagi turizminin baslamasiyla zeytinlikler daha fazla deder kazanip daha farkinda-
likli bir bicimde koruma altina alinacaktir. Uretim kalitesi artacak turistik bir hizmete déniistiigii
icin ulusaldan uluslararasi bir marka haline getirilebilecektir.

K2 “Turistler yerinde yére kiiltiirii ve zeytinyadi hakkinda bilgi ediniyorlar. Bu tiir faaliyetlerin
bélge tanitimina ve yerel ekonomiye katki saglayacadini diisiiniiyorum.

K1 “Zeytin agdaci gelecege yatirim, gelecek nesillere kék birakan bir kiiltiirdiir. Bu turizm sek-
linin yapilmamasi igin higbir engel yok. Buna gére zeytin yetistiriciligi ve turizmi yapilabilir.
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Tablo 10: Bodrum Yarimadasinin Zeytinyadi Turizmi Agisindan Firsatlari

SWOT Analizi: Firsatlar

Sertifikali gastronomik Grlinlerin artmasi ve zeytinyagi ve zeytin Urlnlerinin markalagmasi
Yerel halka ek bir istihdam saglanmasi ve goctin engellenmesi

Cevre bilincinin artmasi ve bu alanlarin tescillenmesi

Doviz kazancinin artmasi

Ulusal ve uluslararasi alanda yeni bir tanitim araci olmasi

Kirsal alanlarda ulagim ve altyapi olanaklarinin gelismesi

Alternatif gelir kaynagi olusturmasi

Kulttirel, endustriyel miras ve tarihi yapilarin korunmasi

K13 “Farkli turizm tiirlerinin uygulamaya sokulmasi hem yerel hem de ulusal anlamda bircok
katki sunabilir. Zeytinyadi turizmi ile de o bélgede yasayan halka maddi anlamda destek sagla-
yabilir, ¢alisma firsati sunar oradaki halka, dolayisi ile insanlar geginebilmek icin baska yerlere
gitmek zorunda kalmaz”.

K11 “Ulusal ve uluslararasi anlamda, lilkenin tanitiminda, imaj olusumunda, iriinlerin mar-
kalasmasinda, rekabet gliciiniin artirilmasinda ve diger gastronomik iiriinlerinde tanitiimasinda
iyi bir firsat sunabilir bu turizm tiiri.

K14 “Zeytinyadi turizminin baslamasiyla zeytinlikler daha fazla deger kazanip daha farkin-
dalikh bir bicimde koruma altina alinacaktir. Uretim kalitesi artacak turistik bir hizmete déniis-
tigd icin ulusaldan uluslar arasi bir marka haline getirilebilecektir.

K10 “Kirsal alanlara ulasim ve ne yazik ki alt yapi, sulama vb. problemlere de bu turizm ¢esidi
ile dikkat cekilebilir. Turizmin gergeklesmesi icin alt yapinin ve ulasimin biiyiik bir engel oldugu
unutulmamalidir.

Bodrum Yarimadasinin Zeytinyadi Turizmi Ac¢isindan Tehditleri

Zeytinyagi turizmi agisindan Bodrum yarimadasinin tehditleri Tablo 11’de yer almaktadir.
Ayrica bazi katilimci gorisleri de su sekildedir.

K14 “ Zeytinyadi turizmi evet olabilirligi miimkiindiir, ancak bu siireci tiim yila yaymak nasil
gerceklesecektir. Ciinkii zeytinin de belli bir dsnemi var ve o dénem bittiginde bu turizm tiirii de
sonlanacaktir.

Tablo 11: Bodrum Yarimadasinin Zeytinyadi Turizmi A¢isindan Tehditleri

SWOT Analizi: Tehditler

Bilingsiz yapilasma ile dogal alanlarin yok edilmesi
Tarim alanlarinin yerlesime ve yapilasmaya agilmasi
Kontrolsiiz olarak farkli rotalarin olusturulmasi

Turizm ile hareketlenen bdlgedeki kontrolsiizliik
Paydaslar arasinda isbirliginin olmamasi

Turist profilinin deniz kum giines turisti olmasi
Sosyal yapidan kaynakli olumsuzluklar

Tarim sektoriindeki olumsuzluklar

Uretime bagli olarak mevsimsellik sorunu
Kontrol edilemeyen yanginlar ve atik alanlari

K9 “ Bodruma gelen turistler genellikle deniz, eglence giines igin geliyor, bu turistleri zeytin-
yagdi turizmi ile bulusturmak nasil olacak, ancak bu liriine ilgisi olmasi gerekir yoksa amag eg-
lence ¢ogu turist icin. Ayrica zamanla kirsal alanlarda yapilar insa edilmeye baslayacaktir ha-
liyle, sonucunda bina yiginlari ve yesilliklerin zarar gérme riski de bulunmaktadir.
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5. Sonug ve Oneriler

Son yillarda gittikge popliler hale gelen gastronomi turizminin artan 6neminden dolayi, zey-
tinyag turizmi gelisimine potansiyel bir baglilik s6z konusudur (Lopez-Guzman, Caiiero Morales,
Cuadra ve Orgaz-Aglera, 2016). Zeytinyagi turizmi tim tanimlayici 6zelliklere sahip oldugundan
sirdirdlebilir gastronomi turizminin bir ifadesidir (Millan, Romero ve Rivas, 2018). Hizla popi-
ler hale gelen bu turizm turtine Akdeniz lilkeleri liderlik etmektedir. Clinkl Akdeniz ulkeleri diin-
yanin en iyi zeytinyagi Ureticileridir ve zeytinyagi tiretimi, Akdeniz llkelerindeki en 6nemli ta-
rimsal faaliyetlerden biridir (Lopez-Guzman vd., 2016). Zeytinyagi turizmi kapsaminda hem Gre-
tim anlaminda hem de zeytinyagi turizmi rotalari, miizeleri ve tanitim bakimindan italya ve Is-
panya’nin bu alana oncilik eden iki Glke oldugu goriilmektedir. Basta bu tlkeler olmak lizere
diinya genelinde birgok llke zeytinyag turizmi ile ilgili turistik aktiviteler dizenlenmektedir. S6z
konusu dlkeler artik zeytin kiiltliriint sadece tarimsal olarak sinirlamayarak daha sofistike bir
yaklasimla turizm ile bltinlestiren miizeler ve rotalar sunmaktadir ve zeytinyagi kiltlrina ta-
nitan web siteleri olusturarak zeytinyagi turizm tanitim stratejileri uygulamaktadir. Diger taraf-
tan yerel yonetimler zeytinin yetistigi topraklarini otantik atmosfer ile turizm aktivitelerine dahil
etmektedir. Sayisal veriler Akdeniz Ulkesi olan Turkiye'nin zeytin ve zeytinyagi Uretiminde din-
yanin 6nde gelen Ulkeleri arasinda oldugunu goéstermektedir. Ancak zeytinyagi turizmi konu-
sunda diger Akdeniz tlkeleri ile karsilastirildiginda bu turizm tiirlinden faydalanilamadigi gorul-
mektedir. Bu dogrultuda arastirmada zeytin ve zeytinyagi anlaminda oldukga zengin ve popiler
bir turizm bolgesi olan Bodrum yarimadasinda zeytinyagi turizminin uygulanabilirligi SWOT ana-
lizi yontemi ile degerlendirilmistir.

SWOT analizi neticesinde elde edilen veriler, zeytinyagi turizmi igin bolgeyi tehdit eden ve
bolgenin zayif yonlerinin oldugunu gosterse de dogru uygulamalar sonucu zeytinyagi turizminin
Bodrum yarimadasi igin uygun bir turizm etkinligi olabilecegini ortaya koymaktadir. Analiz dog-
rultusunda bu turizm trindn uygulanabilirligini daha gergekgi hale donistirebilmek icin gelis-
tirilen oneriler su sekildedir.

»  Yore halki zeytinyadi turizmi konusunda bilinglendirilmelidir.

»  Turizm sektériiniin ve yerel yénetimlerin is birligi saglamasi gerekmektedir.

> Uretim atélyeleri turizm faaliyetlerine uygun hale getirilmeli ve iiriinler pazara uygun turistik
cekimi arttiracak sekilde iretilmelidir ve kalite yiikseltilmelidir.

» S6z konusu alanlara yonelik tesvik, hibe saglanmali ve bu alanlari korumak igin 6ncelikle duyar-
hihik arttinlmalidir.

»  Yerel yonetimlerin ulusal ve uluslararasi tanitim igin zeytinyadi turizmine ézel web siteleri olugs-
turmasi ve sosyal aglari yaymasi gerekmektedir.

»  Yoresel driinlerin tanitimi igin brosiir, afis gibi tanitim araglari basiimali fuar, senlik vb. organi-
zasyonlar arttirilmalidir.

»  Ulusal ve uluslararasi gastronomi fuarlarina yénelik ¢calismalar yapiimalidir.

»  Eski dretim atélyelerinin, degirmenlerin, geleneksel liretim araglarinin restorasyonu ve tamirati
yapilmahdir.

»  Yerel lireticilerin zeytinyagi turizmini gergeklestirmesi igin editimler diizenlenmeli ve deneyimli
turizm personelleri istihdam edilmelidir.

Zeytinyagi turizmi Bodrum Yarimadasi’'nin turizm potansiyeli ile birlikte ele alindiginda alter-
natif bir turizm cesidi olarak destinasyonun giiclenmesine, rekabet glicliniin artmasina, slirdi-
rilebilirligine ve kirsal boélgelerinin kalkinmasina katki saglayacagi diisiiniilmektedir. Bundan
sonraki arastirmalar da yerli ve yabanci turistlerin bu turizm tird ile ilgili davranislari dlgulebilir.
Yapilacak olan galismalar konunun giincel tutulmasi ve bu turizm tiriniin gergeklestirilmesi agli-
sindan 6nem tasimaktadir.
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Tiirkiye’de Finansal Gelisme ve Eneriji Tiiketimi iliskisi:

Bir Zaman Serisi Kaniti

Murat Cetin?

Tiirkiye’de Finansal Gelisme ve Enerji Tiiketimi iligkisi:
Bir Zaman Serisi Kaniti

Oz

Bu calisma, finansal gelisme ile eneriji tiiketimi arasindaki
iliskiyi Turkiye oOrneginde 1980-2015 doneminde
ekonomik biylime ve kentlesmeyi enerji tuketimi
modeline dahil ederek incelemektedir. ARDL sinir testi,
yapisal kirilmalar altinda finansal gelisme, ekonomik
buylime, kentlesme ve eneriji tiiketimi arasinda bir uzun
dénem iligkisinin varligini géstermektedir. DOLS tahmin
sonuglarina gore; enerji tiketimi sirasiyla kentlesme ve fi-
nansal gelisme tarafindan belirlenmektedir. Toda-Yama-
moto nedensellik analizi, finansal gelismeden enerji tu-
ketimine dogru isleyen bir nedenselligin varligini
godstermektedir. ilaveten, ekonomik biiyiime ve kent-
lesmeden enerji tiketimine dogru isleyen bir nedensel-
lige rastlanmamistir. Sonuglar, Tirkiye icin bazi politika
egilimleri ortaya koyabilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Gelisme, Enerji Tiketimi,
Yapisal Kirilma, ARDL, Nedensellik, Turkiye

The Link between Financial Development and Energy
Consumption in Turkey: A Time Series Evidence

Abstract

This paper examines the relationship between financial
development and energy consumption in case of Turkey
during the period 1980-2015 by adding economic growth
and urbanization to the energy consumption specification.
The ARDL bounds test indicates the existence of a long run
relationship among financial development, economic
growth, urbanization and energy consumption under the
structural breaks. The DOLS estimation results reveal that
energy consumption is determined by urbanization and fi-
nancial develoment, respectively. The Toda-Yamamoto ca-
usality analysis indicates the presence of a causality run-
ning from financial development to energy consumption.
In addition, a causality running from economic growth and
urbanization to energy consumption is not found. The re-
sults can exhibit some policy implications for Turkey.

Keywords: Financial Development, Energy Consumption,
Structural Break, ARDL, Causality, Turkey

1. Girig

iyi dizayn edilmis ve gelismis bir finansal yapi finansal kurumlarin etkinligini artirdigi gibi,

finansal hizmetlerdeki yenilikleri de gelistirebilmektedir. Ayni zamanda, bdyle bir yapi
teknolojik gelismeye, enformasyon maliyetlerinin diismesine ve yatirimlarin karlligina neden
olabilmektedir. Finansal liberalizasyonun bir sonucu olarak parasal aktarim mekanizmalarindaki
iylesmeler, tasarruf ve yatirimlari destekleyerek ekonomik biyimeyi hizlandirabilir (Shahbaz ve
Lean, 2012). Finansal gelismenin ekonomik bliylimede oynadigi rol basta McKinnon (1973), King
ve Levine (1993), Levine (1997) ve Stiglitz (2000) olmak (izere pek ¢ok yazar tarafindan litera-
tirde 6nemli 6l¢lide tartisiimaktadir.

Finansal gelisme, ayni zamanda enerji tiiketiminin temel belirleyicileri arasinda kabul
edilmektedir (Islam vd., 2013; Al-mulali ve Lee, 2013; Ziaei, 2015; Rafindadi ve Ozturk, 2016;
Farhani ve Solarin, 2017; Ahmed, 2017). Diger taraftan, finansal gelisme ile enerji tuketimi
arasindaki iliskiyi agiklayabilmek icin pek c¢ok kontrol degisken kullaniimaktadir. Ekonomik
blylme (Nasr vd., 2000; Mudakkar vd., 2013; Chang, 2015; Azam vd., 2015) ve kentlesme
(Jones, 1991; Poumanyvong ve Kaneko, 2010; Sadorsky, 2014; Liddle, 2014) enerji tiketimini
etkileyen 6nemli belirleyiciler arasinda yer almaktadir. Dolayisiyla, ampirik literatiir finansal

1 Prof. Dr.,, Namik Kemal Universitesi IiBF, Iktisat Boliimii. mcetin@nku.edu.tr, yazar ORCID bilgisi: http://or-
cid.org/0000-0002-7886-4162.
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gelisme ile enerji tuketimi, ekonomik biyume ve kentlesme arasindaki iliskilere 6nemle vurgu
yapmaktadir.

Tiirkiye ekonomisi cesitli 6zellikleri nedeniyle dnemli bir &rnek vaka konumundadir. ilk ola-
rak; Tirkiye’nin toplam nihai ener;ji tiiketimi 2014’te 85.8 mtoe’ye ulagmistir. Ekonomik buyu-
menin de siiriikleyici glicli olan nihai eneriji tiiketimi 2004 yilindan bu yana tiim sektérlerde or-
talama %35.8 oraninda artis kaydetmistir. 2014 yilindaki toplam nihai eneriji tiiketimindeki ar-
tisin %35.6’s1 petrol tliketimine, %22.6’s1 dogal gaz tliketimine, %20.6’si elektrik tiiketimine ve
%12.3’U de komdr tiketimine aittir. Uluslararasi Enerji Kurumu’nun Gyeleri arasinda eneriji ta-
lebi en hizli artan Ulkeler arasinda Tirkiye yer almaktadir. Hikiimetin tahminlerine gére 2020
yilinda toplam nihai enerji tiiketimi iki katina ¢ikarak 170.3 mtoe’ye ulasacagi 6ngoriilmektedir
(IEA, 2016). Bu gelismeler Turkiye ekonomisinde eneriji tiketiminin 6nemini ortaya koydugu gibi
enerji tiketimini etkileyen faktorlerin arastirilmasini 6ne ¢ikarmaktadir.

Bu nedenle ¢alismanin temel amaci, 1980-2015 déneminde Tirkiye ekonomisinde enerji ti-
ketiminin temel belirleyicilerinden birisi olan finansal gelisme ile enerji tiketimi arasindaki ilis-
kiyi hem uzun dénem etkisi hem de nedensellik iliskisi baglaminda analiz etmektir. Bu yoniyle
¢alisma, Turkiye ekonomisini inceleyen diger calismalardan farklilik arz etmektedir. Ayrica, fi-
nansal gelisme degiskeninin yani sira literatir ile uyumlu olarak ekonomik biiyiime ve kent-
lesme degiskenleri de enerji tiketimi modelinde yer almislardir. Degiskenlerin duraganlik ana-
lizi, Dickey-Fuller (1981) ADF ve DF-GLS, Phillips-Perron (1988) PP, Kwiatkowski, Phillips, Sch-
midt ve Shin (1992) KPSS gibi klasik birim kok testlerinin yani sira Lee-Strazicich (2003) yapisal
kirilmali testi ile birlikte gerceklestiriimektedir. Degiskenler arasindaki esbiitiinlesmenin varligi,
Pesaran vd. (2001) tarafindan sunulan ARDL sinir testi ile arastiriimaktadir. Yapisal kirillmal bi-
rim kok testinden elde edilen kirilma tarihleri ARDL modelinde kukla degisken modele alinmak-
tadir. Degiskenlerin uzun dénem parametrelerini tahmin etmek igin Stock ve Watson (1993)
tarafindan gelistirilen DOLS tahmincisi kullanilmaktadir.

Calismada son olarak degiskenler arasindaki nedensellik iliskisini analiz edebilmek i¢in Toda-
Yamamoto (1995) tarafindan gelistirilen nedensellik testine yer verilmektedir. Uzun déonemde
finansal gelismenin eneriji tiketimini pozitif etkilemesi ve finansal gelismeden eneriji tiketimine
dogru isleyen bir nedenselligin belirlenmis olmasi, Tlrkiye ekonomisi icin dnemli politika ¢ika-
rimlarinin yapilmasina imkan tanimaktadir.

Calismanin bundan sonraki béliimleri su sekilde belirlenmistir. ikinci bélim, teorik literatiir
tizerinde durmaktadir. Uglincti 6liim, ampirik literatiire deginmektedir. Dérdiincii bolim,
ekonometrik model ve veri seti lzerinde durmaktadir. Besinci boliimde ekonometrik metod-
olojiye yer verilmektedir. Altinci boliim, analizlerden elde edilen ampirik bulgulari sunmaktadir.
Calisma, bir sonug ve politika onerilerinde bulunarak son bulmaktadir.

2. Teorik Literatiir

Tirkiye gibi yeni gelisen ekonomilerde enerji tiiketiminin belirleyicilerinin anlasiimasi bircok
nedenden &nemli bir arastirma konusudur. ilk olarak; enerji hemen hemen tiim mal ve hizmet-
lerin Gretiminde kullanilan kritik bir faktér konumundadir. Bu nedenle enerji talebinin belirleyi-
cilerinin anlasiimasinda 6zel bir 6neme haizdir. Pek ¢ok yeni gelismekte olan ekonomi hizli bir
sekilde blylimekte, ekonomik blyliime arttikca da enerji talebi artmaktadir. Nitekim OPEC
(2017) raporuna gore, 2015-2040 periyodunda gelismekte olan ulkelerdeki enerji talebinin or-
talama %1.9 oraninda artis gosterecegi tahmin edilmektedir.
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Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindaki artis, bankacilik ve borsa aktivitelerindeki artis
olarak tanimlanabilen finansal gelisme, ekonomik blylime ve enerji talebi Gzerinde dnemli bir
etki gosterebilmektedir. Finansal gelisme, bir Glkenin ekonomik etkinligini gelistirmesi nede-
niyle dnem arz etmektedir. Ayni zamanda finansal gelisme, finansal riskleri ve borglanma mali-
yetini azaltma, borg verenler ve alanlar arasinda seffafligi artirma, yatinm akisini hizlandirma
gibi fonksiyonlariyla enerji tiketimini ve sabit yatirimlari artirarak enerji talebini etkileyebilmek-
tedir. Diger taraftan, borsa ve borsa aktivitelerindeki gelisme en 6nemli ekonomik biyime ve
refah gostergelerinden biri olup tiiketici ve is cevrelerinde gliveni artirarak enerji yogun Uriin-
lere olan talebi tesvik edebilmektedir(Sadorsky, 2010).

Faiz tavani, rezerv gerekleri ve dogrudan kredi programi seklinde kati bir finansal sistem
Glkenin sermaye akisini zayiflattigi icin finansal gelismeyi engelleyebilir. Aksine, iyi gelismis bir
finansal sistem ise fonlarin firmalara akisini saglayan ve finansal hizmetlerde inovasyona izin
veren bir etki sunabilir. Bu ise finanansal gelismeyi hizlandirabilmektedir (Chang, 2015).

Finansal gelisme enerji kullaniminda etkinligi artirarak enerji tiiketimini azaltabilir. Tiketici
acisindan bakildiginda, finansal gelisme kredi maliyetlerini dusirir ve krediye erisimi kolaylas-
tinir. Gelismis bir finansal yapi tiiketici ve is dlinyasinin katilimini destekleyerek ekonomik akti-
viteleri ve enerji kullanimini genisletir (Islam vd., 2013).

Gelismis bir finansal piyasa yurt i¢i yatirimlari genisletir ve dogrudan yabanci sermaye akisini
hizlandirir. Bu ise yeni teknolojileri ve kullanim bilgisinin aktarimini saglar. Tium bu faktoérler re-
kabet glici yaratabilmek icin gereklidir. Enerjinin etkin kullanimi Gretim maliyetlerini azalttig
icin firmalar tarafindan tercih edilmektedir. Ayni zamanda altyapi yatirimlarinda 6nemli bir ge-
lismeyi gerektirir. Dolayisiyla, finansal gelisme endustriyel gelisimi hizlandirarak yeni altyapi ya-
tirimlarina olan talebi destekleyerek enerji kullanimini pozitif yonde etkileyebilmektedir (Islam
vd., 2013).

Shahbaz vd. (2017)'ne gore finansal gelisme ile enerji tiiketimi arasindaki iliski, cesitli
etkilesim kanallari nedeniyle olduk¢a kompleks olabilmektedir. Finansal gelismeden enerji tu-
ketimine olan bu etki iki farkli kanal nedeniyle pozitif ya da negatif ger¢eklesebilmektedir. Bi-
rincisi yani pozitif etkilesim kanalina gore; finansal gelisme ekonomik buyumeyi hizlandirarak
enerji talebi ve tiketimini artirir. Pozitif etkilesim meknizmasi Gg farkli etki ile de agiklanabil-
mektedir. Finansal sistemin gelismesiyle birlikte insanlar daha ¢ok enerji tiketen Urinleri satin
alabilmekte (direkt etki), isletmeler daha fazla enerji talebinde bulunabilmekte (isletme etkisi)
va da daha yiiksek bir ekonomik 6z gliven daha yiiksek bir enerji talebini beraberinde getire-
bilmektedir (refah etkisi). Bu t¢ etki mekanizmasi finansal gelismenin enerji tiiketimini nasil
destekleyebilcegini teorik olarak acgiklamaktadir. Negatif etkilesim mekanizmasina gore; fi-
nansal gelisme daha az enerji tiiketen yeni teknolojilere olan yatirimlari artirarak enerji ti-
ketiminin kisilmasina yol acabilir. Bu, teknolojik etki olarak ifade edilmektedir.

Enerji tiketimi Gzerinde etkili olan bir diger faktér ekonomik biyiimedir. Ekonomik blylime
ile enerji tiketimi iliskisini acgiklayan en 6nemli teori biiyiime hipotezidir. Bu hipoteze gore
enerji tiketimi énemli bir Gretim faktori olarak ekonomik bliylimeyi etkileyebilmekte dola-
yuisyla enerji tiiketiminden ekonomik bliyiimeye dogru bir nedensellik s6z konusudur. Diger ta-
raftan koruma hipotezine gore ekonomik bliyimedeki bir gelisme eneriji tiiketimini etkileyebil-
mektedir. Burada ekonomik bllyimeden eneriji tiiketimine dogru isleyen bir nedensellik ikiskisi
kabul edilmektedir (Gozgor vd., 2018).
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Kentlesme ekonomik gelismenin en 6nemli unsurlarindan birisidir. Genelde gelismis ekono-
milerde daha ylksek bir kisi basina gelir diizeyinin daha yiksek bir kentlesme diizeyi ile birlikte
gerceklestigi ifade edilir. Bununla birlikte gelismekte olan ekonomilerde kentlesmenin ekono-
mik bliyiime Uzerindeki etkisi negatif olabilecegi gibi pozitife de kayabilmektedir. Zayif ya da
asiri kentlesmenin verimlilik anlaminda énemli bir maliyet yikledigi bilinmektedir (Yang vd.,
2017).

Kentlesme ekonomide pek ¢ok yapisal degisimleri beraberinde getirerek enerji tiketimi lize-
rinde belirleyici olabilmektedir. Kentlesme, niifusu artirarak ekonomik aktivitelerin hizlanma-
sina neden olmaktadir. Kentlesme yoluyla ekonomik aktivitelerdeki artis enerji talebini artir-
maktadir. Bu nedenle kentlesme enerji tiiketiminin en 6nemli nedensel unsurlari arasin da yer
alir (Shahbaz ve Lean, 2012).

Kentlesmenin temel nedeninin endistrilesme siireci ile birlikte kirsal kesimdeki tarimsal is-
glcunin kentsel alanlardaki sanayi ve hizmet sektorlerine kaymasidir. Benzer sekilde, dogal
kaynaklar ve eneriji kullanimindaki temel degisimler ekonominin yapisal déntsimiinin bir etki-
sidir. Son yirmi yilda ekonominin ve piyasalarin kentlesme oranlarinin artmasiyla birlikte genis-
ledigi, buna bagli olarak enerji talebinin arttigi ifade edilmektedir (Azam vd., 2015).

Sadorsky (2014)’ye gore ekonomik gelismenin 6nemli gostergelerinden birisi olan kent-
lesme de enerji tiiketimi Gzerinde etki yapabilmektedir. Kentlesme ilk olarak kentsel tretim
Uzerinde etki sahibidir. Kentlesme, tGretimde 6lgek ekonomileri yaratan ekonomik aktivitelerin
kentlerde ve metropolitan alanlarda yogunlasmasini saglar. Boylece Uretim az enerji yogun ta-
rim sektorinden daha fazla enerji yogun imalat sektoriine kayar. Kentlesme kentesel mobilite,
tasimacilik, altyapi, hane halki tiiketimini de etkileyerek enerji kullanimi Gizerinde belirleyici ola-
bilmektedir (Sadorsky, 2014).

3. Ampirik Literatiir

Tablo 1, finansal gelisme ile enerji tiiketimi arasindaki iliskiyi analiz eden segilmis bazi zaman
serisi ¢alismalarini sunmaktadir. Tablo incelendiginde su sonuglar ortaya ¢ikmaktadir; i) Caglar
ve Kubar (2017), Komal ve Abbas (2015)’in ¢alismalarinda esbiitiinlesme analizine yer verilme-
mistir, ii) Mahalik vd. (2017), Ali vd. (2015), Lebe ve Akbas (2015), Komal ve Abbas (2015) calis-
malarinda nedensellik iliskisine deginmemislerdir, iii) Caglar ve Kubar (2017), Kakar (2016), Kes-
kingdz ve inancli (2016), Dogan ve Deger (2016), Kumar vd. (2015) ve Altay ve Topcu (2015)
finansal gelismenin enerji tiiketimi Gizerindeki uzun donemli etkisini analiz etmemislerdir, iv)
Farhani ve Solarin (2017) finansal gelismenin ener;ji tiketimi izerinde negatif bir etkiye sahip
oldugunu tespit ederken, Mahalik vd. (2017), Kahouli (2017) Cezayir, Lilbnan, Morokko ve israil
icin, Rafindadi ve Ozturk (2016), Lebe ve Akbas (2015), Komal ve Abbas (2015), Islam vd. (2013),
Shahbaz ve Lean (2012) ise pozitif bir etkinin varhigini belirlemislerdir, v) Mahalik vd. (2017), Ali
vd. (2015), Lebe ve Akbas (2015), Komal ve Abbas (2015) finansal gelisme ile enerji tiiketimi
arasindaki nedensellik iliskisini analiz etmezken, Farhani ve Solarin (2017), Kakar (2016) Ma-
lezya icin, Islam vd. (2013) finansal gelismeden eneriji tiketimine dogru tek yonli bir nedensel-
ligi, Kahouli (2017) Israil igin, Rafindadi ve Ozturk (2016), Kakar (2016) Pakistan icin, Shahbaz ve
Lean (2012), Keskingdz ve inancli (2016) ise degiskenler arasinda cift yonlii bir nedenselligi tes-
pit etmislerdir. Kahouli (2017) Liibnan, Morokko ve Tunus icin enerji tiiketiminden finansal ge-
lismeye dogru isleyen tek yonli bir nedensellik belirlemistir, vi) Tirkiye ekonomisi ile ilgili sa-
dece Zeren ve Kog (2014), Lebe ve Akbas (2015), Altay ve Topcu (2015), Keskingdz ve inancl
(2016), Caglar ve Kubar (2017) ve Basarir ve Ercakar (2017)'in calismalari dikkati cekmektedir.
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Tablo 1, Turkiye ekonomisi ile ilgili calismalarin oldukga sinirli oldugunu ortaya koymaktadir.
Bu calismalardan Zeren ve Kog (2014) ile Caglar ve Kubar (2017)'in finansal gelismenin eneriji
tiketimi tzerindeki uzun dénemli etkisine ve esbiitiinlesme analizine deginmedigi sadece ne-
densellik iliskisini arastirdigi, Keskingéz ve inanch (2016)’'nin esbiitiinlesme analizine yer ver-
mekle birlikte finansal gelismenin eneriji tiketimi Gzerindeki uzun dénemli etkisine deginmedigi,
Lebe ve Akbas (2015)'in da finansal gelisme ile enerji tiiketimi arasindaki nedensellik iligkisini
arastirmadig goriilmektedir. Ayrica, Altay ve Topgu (2015) finansal gelismenin enerji tiketimi
Gzerindeki uzun dénemli etkisine deginmemekle birlikte kisa ve uzun dénem nedenselligi aras-
tirdigi ifade edilebilir. Basarir ve Ergakar (2017), her ne kadar OECD (ilkelerine yonelik panel veri
analizi gercgeklestirse de tek Ulkeli sonuglara da yer vererek Turkiye ile ilgili bazi uzun dénemli
sonuglara ulagmistir.

Panel veri calismalari arasinda ilklerden olan ve GMM metodunu kullanan Sadorsky (2010),
1990-2006 doneminde 22 yeni gelisen ekonomiyi analiz etmistir. Calismanin ampirik bulgulari
finansal gelisme ile eneriji tiketimi arasinda pozitif bir iliskin varligini kanitlar niteliktedir.

Al-mulali ve Sab (2012), 1980-2008 doneminde secilmis 19 tlke icin panel esbitinlesme ve
nedensellik analizleri gerceklestirmistir. Sonuglar, uzun dénemde bir esbitiinlesme iliskisini ve
finansal gelismeden enerji tilketimine dogru isleyen bir nedenselligi ortaya koymaktadir.

Chang (2015), 1999-2008 déneminde 53 ulkeye iliskin bir panel threshold regresyon yakla-
simi uygulamistir. Yiksek gelir diizeyine sahip olmayan (lkeler grubunde finansal gelismenin
enerji tiiketimini pozitif yonde etkiledigi sonucuna varilmistir.

Ahmed (2017), BRICS (ilkelerine yonelik 1991-2013 doneminde bir panel regresyon ve ne-
densellik analizi gerceklestirmistir. Panel OLS sonuglari, finansal gelisme ile enerji tiketimi ara-
sinda pozitif uzun donemli bir iliskinin oldugunu tespit etmistir. Calisma ayni zamanda uzun do6-
nemde finansal gelisme ile enerji tiiketimi arasinda ¢ift yonli bir nedensellige isaret etmektedir.

Farhani ve Solarin (2017), 1973Q1-2014Q4 déneminde ABD ekonomisini yapisal kirlimali es-
bitinlesme ve asimetrik nedensellik testleriyle analiz etmislerdir. Calisma uzun dénemde fi-
nansal gelismenin enerji tiiketimini azalttigini, ancak iki degisken arasinda bir nedenselligin ol-
madigini belirlemistir.
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Tablo 1: Finansal Gelisme ve Enerji Tiiketimi lliskisi Uzerine Secilmis Zaman Serisi Calismalari

Yazar Periyod/Ulke Metodoloji Esbitinlesme  FIN’in EN Gzerin-  Uzun dénem
deki uzun do- nedenselligi
nem etkisi

Farhanive So- 1973Q1-2014Q4 Bayer-Hanck esbitiin-  Var Negatif FIN - EN

larin (2017) ABD lesme, VECM Granger

nedenselligi

Mahalik vd. 1971-2011 ARDL, Bayer-Hanck es-  Var Pozitif Arastiriimadi

(2017) Suudi Arabistan bitiinlesme

Caglarve Ku-  1969-2014 Toda-Yamamoto ve Arastirilmadi Arastiriimadi Yok

bar (2017) Turkiye Fourier Toda-Yama-

moto nedenselligi
Kahouli (2017) 1995-2015 ARDL, VECM Granger Var Pozitif (Cezayir,  FIN <> EN (is-
Cezayir, Misir, israil, nedenselligi Libnan, rail)
Libnan, Morokko, Morokko, israil)  EN - FIN (Liib-
Tunus nan, Morokko,
Tunus)

Basarirve Er-  1992-2014 FMOLS Var Pozitif (Turkiye)  Arastiriimadi

cakar (2017)  OECD iilkeleri

Altay ve Topgu 1980-2011 Johansen, VECM Gran-  Var Arastirilmadi Yok

(2015) Tirkiye ger nedenselligi

Rafindadi ve 1970-2012 ARDL, Johansen, Var Pozitif FIN <> EN

Ozturk (2016) Japonya VECM Granger neden-

selligi
Kakar (2016) 1980-2010 Johansen, VECM Gran-  Var Arastiriimadi FIN - EN
Pakistan ve ger nedenselligi (Malezya)
Malezya FIN <> EN (Pa-
kistan)

Keskingdzve  1960-2011 Johansen, Granger ne- Yok Arastirilmadi FIN <> EN

inangh (2016)  Tiirkiye denselligi

Dogan ve De-  1970-2013 Johansen, Granger ne-  Var Arastirilmadi Yok

ger (2016) Hindistan denselligi

Alivd. (2015) 1972Q1-2011Q4  ARDL Var Anlamli degil Arastirilmadi

Nijerya

Lebe ve Akbas 1960-2012 Maki esbitiinlesme, Var Pozitif Arastirilmadi

(2015) Tarkiye DOLS, FMOLS, SVAR

Kumar vd. 1971-2011 ARDL, Bayer-Hanck es-  Var Arastiriimadi Yok

(2015) Gliney Afrika bitlinlesme, Toda-Ya-

mamoto nedenselligi

Komal ve Ab-  1972-2012 GMM Arastiriimadi Pozitif Arastiriimadi

bas (2015) Pakistan

Zerenve Kog  1971-2010 Hatemi-J asimetrik ne-  Arastirilmadi Arastirilmadi FIN <> EN (Tar-

(2014) Yeni Gelisen Ekono- densellik kiye, Hindistan,

miler Tayland)

Islam vd. 1971-2009 ARDL, VECM Granger Var Pozitif FIN - EN

(2013) Malezya nedenselligi

Shahbaz ve 1971-2008 ARDL, Johansen, Var Pozitif FIN <> EN

Lean (2012) Tunus VECM Granger neden-

selligi

Not: FIN ve EN, finansal gelisme ve enerji tiiketimi degiskenlerini simgeler. - ve <>, tek yonlu ve gift yonlu nedenselligi

gosterir.
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4. Model ve Veri Seti

Bu ¢alismada ilgili literatur dikkate alindiginda, finansal gelisme ve enerji tiketimi arasindaki
iliski ekonomik buyime ve kentlesme degiskenleri de dahil edilerek analiz edilmektedir. Burada,
Sadorsky (2010), Shahbaz ve Lean (2012), Chang (2015) ve Kakar (2016)’in ¢alismalarini takiben
degiskenler arasindaki iliskiyi tahmin edebilmek icin asagidaki gibi bir dogrusal-logaritmik
model kullaniimistir:

InEN; = 0y + 6;InGDP; + 6,InURB.+05InFIN, + ¢, (1)

Modelde EN kisi basina enerji tiilketimini (petrol esdegeri kg), GDP ekonomik biiylimenin bir
Olgutl olarak kisi basina reel geliri (sabit fiyatlarla 2010 ABD dolari), URB kentlesme oranini
(toplam nufus icinde kent niifusun payi) ve FIN finansal gelisme 6lglti olarak 6zel sektore ver-
ilen yurt ici kredilerin GSYIH icindeki payini gdstermektedir. 8o sabit terimi, t zamani, &t ise nor-
mal dagilim, sifir ortalama ve sabit varyansa sahip hata terimlerini ifade etmektedir. Calismada
kullanilan yillik zaman serisi verileri (Tablo 2’de gorildugi gibi), Diinya Bankasi Diinya Kalkinma
Gostergeleri (WDI, 2018) veri tabanindan temin edilmis olup 1980-2015 dénemini kapsamak-
tadir. Tum seriler, logaritmasi alinarak modellere dahil edilmislerdir. 81, 82 ve 03 katsayilari kisi
basina enerji tiketiminin sirasiyla kisi basina reel gelir, kentlesme ve finansal gelisme elasti-
kiyetini ifade etmektedir. Ekonomik biliylime ile enerji tiuketimi arasinda pozitif bir iliski
oldugundan Bikatsayisinin pozitif bir deger almasi beklenir (Stern, 1989; Shahbaz ve Lean,
2012). Enerji tiiketimi, kentlesme tarafindan belirlenebilmektedir. Bu nedenle 6; katsayisi
pozitif bir deger alabilir (Topcu ve Payne, 2017). Finansal gelisme enerji tiketimini hem pozitif
hem de negatif etkileyebilmektedir. Bu nedenle, 63 katsayinin beklenen degeri pozitif ya da
negatif olabilir (Sadorsky, 2010).

Tablo 2: Degiskenlerin Tanimlanmasi

Degiskenler Tanimlari Kaynagi
Finansal gelisme (FIN) Ozel sektore verilen yurt ici kre-  Domestic credit to pri- Diinya Bankasi
dilerin GSYIH icindeki pay! vate sector (% of GDP)
Enerji tiketimi (EN) Kisi basina eneriji tiiketimi (pet- Per capita energy con- Dinya Bankasi
rol esdegeri kg) sumption (kg of oil equiva-
lent)
Ekonomik biylime Kisi bagina reel GSYIH (sabit fi- Real GDP per capita Diinya Bankas
(GDP) yatlarla 2010 ABD dolari) (constant 2010 USS)
Kentlesme (URB) Kentlesme orani (toplam  Urban population as a  Diinya Bankasi
nufusun yuzdesi olarak kent percentage share of to-
nifusu) tal population
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Serilerin logaritmik halleriyle zaman iginde gosterdikleri egilim, Grafik 1'de gorilmektedir.
Tanimlayici istatistikler ve korelasyon matrisi ise Tablo 3’te verilmistir. Korelasyon matrisi so-
nuglarina gore kisi basina reel gelir, kentlesme ve finansal gelisme kisi basina enerji tiketimi ile

pozitif korelasyon icindedir.
Grafik 1: Serilerin Zaman icindeki Genel Egilimi (1980-2015)

InFIN InGDP
4.4 9.6
40 9.4+
9.24
3.6 4
9.0 4
3.2
8.8 4
2.84 8.6
27— S —
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015
InURB INnEN
4.4 7.6
4.3 74 |
4.24
7.24
4.14
7.04
4.0
6.8
3.94
38 6.6
s 3 —
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015
Tablo 3: Tanimlayici istatistikler ve Korelasyon Matrisi
istatistikler InEN InGDP InURB InFIN
Ortalama 6.998 8.979 4.120 3.124
Medyan 7.028 8.960 4.150 2.907
Standart sapma 0.249 0.288 0.140 0.466
Minimum 6.557 8.514 3.779 2.609
Maksimum 7.412 9.539 4.295 4.202
Carpiklik -0.100 0.227 -0.882 1.156
Basiklik 2.012 2.117 2.912 3.018
GOzlem sayisi 36 36 36 36
InEN 1.000
InGDP 0.989 1.000
InURB 0.959 0.933 1.000
InFIN 0.752 0.803 0.601 1.000
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5. Metodoloji

Ekonometrik metodoloji dort adimdan olugmaktadir. Birinci adimda; degiskenlerin brim kdk
analizleri ADF, PP, DF-GLS, KPSS ve Lee-Strazicich birim kok testleriyle gerceklestirilmektedir.
ikinci adimda; ARDL sinir testi yardimiyla degiskenler arasinda bir esbiitiinlesme (uzun dénem)
iliskisinin olup olmadigi incelenmektedir. Uglincii adimda; DOLS tahmincisi kullanilarak
degiskenlerin uzun dénem tahminleri arastirilmaktadir. Son adimda ise degiskenler arasindaki
nedensellik iliskileri Toda-Yamamoto nedensellik testi ile analiz edilmektedir.

5.1. Birim Kok Analizi

Bu calismada degiskenlerin duraganlik 6zellikleri dncelikle ADF, DF-GLS, PP ve KPSS testleri-
yle arastirilmaktadir. Duraganlik analizi sahte regresyon probleminden kaginma anlaminda
6nem arz etmektedir. ADF, DF-GLS ve PP testlerinde sifir hipotezi birim kokiin varligina isaret
ederken, KPSS testinde ise birim kokin olmadigi kabul edilir. Shahbaz vd. (2016)'nin belirttigi
gibi, ADF, DF-GLS ve PP testleri kiigik 6rneklem 6lgek bozukluklarindan ve zayif performans
ozelliklerinden kaynaklanan sikintilara yol agabilmektedir. Ayni zamanda, sifir hipotezini asiri
reddetme sorunu sergileyebilmektedirler. Bu klasik birim kok testlerinin en énemli dezantaji,
serilerdeki yapisal kirllmayi dikkate almadiklari i¢in sapmali ve sahte regresyon sonuglarina
neden olabilmeleridir (Ertugrul vd., 2016). Bu nedenle galismada, yapisal kirilmali birim kok testi
olan Lee-Strazicich (2003) birim kok testine de yer verilmistir. Bu birim kok testinin 6nemli avan-
tajlari vardir. Birincisi; kirllma noktalarini i¢sel olarak belirler ve iki yapisal kirllmaya izin verir.
ikincisi; alternatif hipotez gegerli oldugunda LM testi oldukga giiclii sonuglar sunabilmektedir.
Ugiinciist, sifir ve alternatif hipotezler altinda yapisal kirilmalari uygun bir sekilde test edebil-
mekte ve 6lgek bozukluklarina engel olabilmektedir (Lee ve Strazicich, 2003). LM birim kok testi
asagidaki gibi bir regresyon denkleminden elde edilmektedir:

Ay, =y DZ,+ 051 +e&  (2)
Burada S, = y, — ¢, — Z,7,t = 2,...,T. ¥ are the coefficients in Ay,'nin AZ, tzerine olan
regresyonundaki katsayilari ifade eder. 1/7,( =y, — Z;y seklinde elde edilir. Calismamizda kulla-

nilan ve Lee-Stratizicich (2003)'en gelismis modeli olan Model C, sabitte ve egimde kirilmaya
izin verip asagidaki gibi tanimlanir:

Zy = [1,t,Dy¢, Dy DTy DT5,) (3)

Burada t = Tg; + 1,j=1,2 icin DT;, =t — Tg; aksi durumda 0 degerini alir. D;, ve Tg; sira-
styla kukla degiskeni ve kirilma tarihini gosterir. Birim kokiin varhigini ifade eden sifir hipotez
trend duragan seklindeki alternatif hipoteze karsi test edilir. Sifir ve alternatif hipotezler asagi-
daki gibidir:

Ho:ye = ug + dy By + dyBye + d3Dyp + dyDye + yeq + v1.(4)
Hy:ye =uy + 8¢ + dyDyy + dy Dy + dsDThy + dy DTy + Yeoq + v2:(5)
Burada v, ;ve v, duragan hata terimlerini,t = Tg; + 1icin T;; = 1 aksi durumda O degerini

alir. igsel olarak kirilma tarihleri(Tgz) minumum birim kék t istatistigini verecek sekilde asagidaki
gibi belirlenir:

- Ty
Inf#(1) = Infit(D); A = - (6)

iki yapisal kirilma igin kritik degerler Lee-Stratizicich (2003) tarafindan tablolastiriimistir.
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5.2. ARDL Sinir Testi Esbiitiinlesme Yaklasimi

Engle-Granger (1987), Johansen-Juselius (1990) ve Phillips-Ouliaris (1990) gibi klasik esbi-
tiinlesme testlerine gore Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilmis ARDL sinir testi 6nemli avan-
tajlari beraberinde getirmektedir. ilk olarak; sinir testi degiskenlerin diizeyde ya da birinci far-
kinda duragan olmalarina imkan tanimaktadir. ikinci olarak; kiiciik drneklem biyiikliklerinde
daha uygun bir modeldir. Uglincii olarak; bu prosediirde ARDL modelinden elde edilen kisitsiz
hata diizeltme modeli yardimiyla hem kisa hem de uzun dénem parametreleri ayni anda belir-
lenebilmektedir (Pesaran vd., 2001). Bu nedenlerden o6tlrl degiskenler arasindaki uzun dénem
iliskisinin varhgi, ARDL sinir testi yardimiyla arastirilmaktadir. Kisitsiz hata diizeltme modeli, ¢a-
hsmadaki degiskenler de dikkate alindiginda, asagidaki gibi ifade edilebilir:

m m m m
AIMEN; =y, + Z y1; AIMEN,_; z Y2iAInGDP,_; + z V3, AINURB,_; + z V4iAIMFIN;_;
. . P —

i=1 i=0 =0

+8,DUM, + 8,DUM, + 85InEN,_,+8,InGDP;_; + 85InURB,_, + 8gInFIN,_; + s (7)

Burada yo, 4 and pt sirasiyla sabit parametreyi, birinci fark operatoriini ve hata terimini gos-
termektedir. DUMz1ve DUM: serideki yapisal kirilma igin kukla degiskenleri ifade eder. Shahbaz
vd. (2013) ¢alismasinda oldugu gibi bu ¢alismada da kukla degiskenler kullanilmistir. ARDL mo-
delinde iki kukla degiskenin yer almasinin nedeni iki yapisal kirilmali Lee-Stratizicich birim kok
testinin kullaniimasi ve iki kirllma tarihinin belirlenmis olmasidir.

ARDL modelinde uygun gecikme uzunlugu, AIC ve SBC gibi kriterler yardimiyla belirlenebil-
mektedir. Burada hesaplanan F-istatistigi Pesaran vd. (2001)'nin ¢alismasinda ifade edilen kritik
sinir degerleri ile karsilastirilarak esbitiinlesmenin olup olamadigina karar verilir. Calismanin
degiskenleri ve yapisal kukla degisken de dikkate alindiginda sifir hipotezi Hy: 8, = 6, = 853 =
84 = 05 = 8¢ = 0 seklinde kurulurken, alternatif hipotez ise Hy: 81 # 6, # 05 # 0, # 05 #
8¢ # 0 seklindedir. Hesaplanan F-istatistiginin Ust kritik degerden biiylik olmasi durumunda si-
fir hipotezi reddedilerek degiskenler arasinda bir esbltiinlesmenin varligina hilkmedilir. Hesap-
lanan F-istatistiginin alt kritik degerden disik olmasi durumunda sifir hipotezi reddedilemez,
yani degiskenler arasinda bir esbltiinlesme yoktur denir. Hesaplanan F-istatistiginin alt ve Ust
kritik degerler arasinda yer almasi durumunda degiskenler arasinda bir esbltiinlesmenin varlig
konusunda bir yorum yapilamaz.

ARDL modelinin saglikli bir model olup olmadigi bazi tanisal testler ile tespit edilebilmekte-
dir. Bunlar; normal dagilim, otokorelasyon, degisen varyans ve fonksiyonel form testleridir. Bu
testlerin yani sira uzun dénem parametrelerinin istikrarlihig Brown vd. (1975) tarafindan gelis-
tirilmis olan CUSUM ve CUSUM? testleri ile belirlenebilmektedir.

5.3. DOLS Analizi

Uzun donem parametrelerinin tahmin edilmesinde DOLS tahmin yontemi kullaniimistir. Bu
yontem OLS ve FMOLS tahmincileri ile karsilastirildiginda kiglk 6rneklemlerde oldukga iyi
sonuglar verebilmekte, i¢sellik ve sapma sorunlarini giderebilmektedir. Modelin en 6nemli 6zel-
ligi, aciklayici degiskenlerin diizey degerlerinin yanisira farklarinin 6ncil ve gecikmelerine yer
vermesidir. Ayrica, model bagimli degiskenin I(1) olmasi kosuluyla, agiklayici degiskenlerin 1(1)
ve I(0) olmasina izin vermektedir. Bu nedenle asimtotik olarak daha uygun test istatistikleri sun-
makta ve uzun donem iliskilerini daha saglikli tahmin edebilmektedir (Stock and Watson, 1993).
Klasik bir OLS regresyon modeli asagidaki gibi ifade edilir:
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Ve = ag + x:8 + &(8)
Burada B (Kx1) boyutunda aciklayici degiskenlerin egim vektoriind, x{ (Kx1) boyutunda bi-
rinci farki alinmig aciklayici degiskenlerin otoregresif siire¢ vektoriini, &; ise hata terimlerini
ifade eder. (8) no'lu regresyonun DOLS tahmincisi asagidaki gibi ifade edilebilir:

Ve = ao + X0+ Z{:—q @iAxey; +v:(9)
A fark operatorin, @; birinci farki alinmis agiklayici degiskenlerin gecikme ve 6nciillerinin

katsayisini ifade eder. FMOLS ve CCR tahmin prosedirlerinde oldugu gibi burada da benzer bir
asimtotik dagihm s6z konusudur.

5.4. Toda-Yamamoto Nedensellik Analizi

ARDL sinir testi degiskenler arasindaki uzun dénem iliskisini arastirmakta, nedensellik iligkisi
baglaminda bir fikir vermemektedir. Toda ve Yamamoto (1995) testi, serilerin bitlinlesme de-
recelerinin 1(0), I(1) yada I(2) olmalarina bakmadan ya da es bittinlesik olmalari ya da olmama-
larini dikkate almadan dizey degerleriyle nedensellik analizi yapilmasina izin vermektedir.
Gelistirilmis VAR modeline dayali Toda-Yamamoto prosediirii asimtotik olarak x? dagilim
gosteren Wald test istatistigi (MWALD) sunar. Bu yaklasimda 6ncelikle VAR modeli yardimiyla
optimal gecikme uzunlugu (k) bulunur. Daha sonra degiskenlerin maksimum bitiinlesme de-
recesi (dmax) belirlenir. Sonunda k+ dmax gecikme uzunlugunda VAR modeli kurularak nedensellik
iliskisi tahmin edilir (Altintas, 2013). Calismamizda k=5, dmax=1 olarak belirlenmistir. Bu nedenle
6 gecikmeli bir VAR denklemler sistemi asagidaki gibi kurulur:

InEN; InEN;_4 InEN;_, INEN;_5

InGDP, | _ InGDP,_, InGDP,_, InGDP,_,

nurB, | = 4 A1\ murs,_, | T 42\ murs,_, | T 42\ murs,_,

InFIN, InFIN,_, InFIN, _, InFIN,
lnENt_4_ lnENt_S lnENt_6 Uit
InGDP,_, InGDP,_g InGDP,_g Uzt

Al ;murs,_, | 745\ murs,_, | T4\ murs,_, | | s | 10
InFIN,_, InFIN,_q InFIN,_ Mag

Bu modelde k gecikmeli VAR matrisine baska bir ifadeyle k gecikmeli degiskenlere Wald testi
uygulanarak nedenselligin olup olmadigi tespit edilir.

6. Ampirik Bulgular

Calismada ilk olarak birim kok analizine yer verilmistir. Tablo 4, ADF, PP, DF-GLS ve KPSS
birim kok testlerinden elde edilen bulgulari sunmaktadir. ADF, DF-GLS ve PP birim kok test
sonuglari kentlesme disinda tim degiskenlerin birinci farkinda duragan oldugunu kentlesme
degiskeninin ise dizeyde duragan oldugunu gostermektedir. KPSS birim kok test sonuglari,
kentlesme ve finansal gelisme degiskenlerinin diizeyde duragan, diger degiskenlerin birinci
farkinda duragan oldugunu ifade etmektedir. Tablo 5'te goérilecegi gibi, Lee-Stratizicich iki
vapisal kirilmali test sonuglari ise kisi basina reel gelir ve kentlesme degiskenlerinin diizeyde
duragan, diger degiskenlerin ise birinci farkinda duragan hale geldigini ortaya koymaktadir.
Yapisal kirilma tarihleri kisi basina enerji tiiketimi, kisi basina reel gelir, kentlesme ve finansal
gelisme degiskenleri icin sirasiyla; 1999 ve 2011, 1993 ve 1999, 1986 ve 1993, 1999 ve 2006
olarak belirlenmistir. Enerji tiketimi degiskeni baglaminda yapisal kirilma tarihleri 1999 ve 2011
olarak tespit edilmistir. 1999 yilinda Tirkiye ekonomisinde meydana gelen kiigclilmeye paralel
olarak kisi basina enerji tiketiminde bir diisiis meydana gelmistir. 2011 yilinda ise kisi basina
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reel gelir ya da ekonomik blyume hizindaki artisa parallel olarak kisi basina enerji tilketiminde
bir artis meydana gelmistir (WDI, 2018).
Tablo 4: Klasik Birim Kék Test Sonuglari

Degiskenler ADF Testi PP testi DF-GLS KPSS
InEN -0.562 (0) -0.418 (6) 0.808 (0) 0.982 (3)
InGDP 0.297 (0) 0.605 (4) 1.511 (0) 0.986 (3)
InURB -3.039 (9)" -7.487 (4)™ 1.665 (4)" 0.686 (5)™"
InFIN -0.395 (0) 0.395 (0) 0.699 (0) 0.539 (4)""
AInEN -6.595 (0)"" -7.026 (0)"*" -6.045 (0)"™" 0.054 (3)""
AlInGDP -6.144 (0)™* -6.169 (3)* -6.238 (0)* 0.114 (3)™
AlnURB - - - -
AlnFIN -4.578 (0)"" -4.533 (2)™" -4.050 (0)™" -
Not: ADF testinde optimal gecikme uzunlugu AIC kriteri kullanilarak otomatik olarak belirlenmistir. PP
testinde Newey-West metodu kullanilarak band genisligi belirlenmistir. ***, ™ ve " sirasiyla %1, %5 ve %10

dizeyinde anlamliligi ifade eder.
Tablo 5: Lee-Strazicich Yapisal Kirlmali Test Sonuglari

Panel A: Dlzey InEN InGDP InURB InFIN
Test istatistigi -5.301 -7.291™ -7.206™" -5.637
Lag 4 3 1 1
TB1 1999 1993 1986 1999
TB2 2011 1999 1993 2006
Panel B: Birinci fark dInEN dInGDP dinURB dInFIN
Test istatistigi -6.851 " - - -7.262™
Lag 1 - - 1
TB1 1998 - - 1995
TB2 2005 - - 2003

Not: TB1 ve TB2 kirilma tarihlerini gosterir. Kritik degerler, Lee-Strazicich (2003) Tablo 2 Model C(l1)’de veril-
mistir. *"ve " sirasiyla %1 ve % 5 diizeyinde anlamliligi ifade eder.

Degiskenlerin birim kok sonuglari, degiskenler arasinda bir uzun dénem iliskisinin olup olma-
diginin arastirilmasinda ARDL sinir testi yontiminin kullanilmasina izin vermektedir. Sinir testi
icin gerekli maksimum gecikme uzunlugu VAR modeli yardimiyla AIC kriteri dikkate alinarak 5
olarak belirlenmistir (Tablo 6). INnEN degiskeninin bagimli degisken oldugu birinci model icin
hesaplanan F-testi sonucu, test istatistiginin Pesaran vd. (2001) %5 anlamlilik diizeyi Ust sinir
degerini asmasi nedeniylen ekonomik bliylime, kentlesme, finansal gelisme ile enerji tiketimi
arasinda bir esbutinlesme yani uzun dénem iliskisinin oldugunu goésterir (Tablo 7). InGDP ve
INnURB bagiml degiskenlerinin yer aldigi ikinci ve Uglinci modellerde de %1 anlamlilik se-
viyesinde esbitiinlesme iliskileri tespit edilmistir. INFIN’in bagimli degisken oldugu son modelde
ise bir esbitlinlesme iliskisi tespit edilememistir. Tablo 7’nin alt kisminda ARDL sinir testi mod-
ellerinin tanisal testleri yer almaktadir. Bu test bulgularina gére; %5 anlamlilik seviyesinde tiim
modelerde normal dagilim oldugu gibi otokorelasyon ve degisen varyans problemleri de bulun-
mamaktadir. Ayrica, model kurulumunda bir hatanin olmadigi goriilmektedir.
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Tablo 6: VAR Modeliyle Gecikme Uzunlugu Belirleme

Gecikme Uzunlugu LR FPE AIC SIC HQ

1 253.8431 2.13e-13 -17.8313 -16.9131 -17.5367
2 39.8713 1.03e-13 -18.6183 -16.9531" -18.0755
3 14.6731 1.49e-13 -18.4013 -15.9959 -17.6172
4 14.6350° 2.03e-13 -18.4144 -15.2688 -17.3890
5 26.5737 7.59e-14" -20.0325" -16.1468 -18.7659"

Not: * kriterler tarafindan belirlenmis gecikme uzunlugunu gésterir. LR: ardisik gelistirilmis LR test istatistigi,
FPE: son tahmin hatasi, AIC: akaike bilgi kriteri, SIC: schwarz bilgi kriteri, HQ: hannan-quinn bilgi kriterini ifade
etmektedir

Tablo 7: Sinir Testi Sonuglari

Bagimli degisken InEN InGDP InURB InFIN

F istatistigi 4.72" 12.313"™ 8.336™" 3.62

Yapisal kirllma 1999, 2011 1993, 1999 1986, 1993 1999, 2006
AIC maksimum gecikme 5 5 5 5

ARDL optimal gecikme sirala- [5,4,5,5] [4,4,5,5] [5,4,5,4] [5,5,4,5]
masi

Kritik degerler %1 %5 %10

Alt sinir, 1(0) 4.30 3.38 2.97

Ust sinir, 1(1) 5.23 4.23 3.74

Tanisal testler

R? 0.972 0.979 0.996 0.927

Adj.R? 0.837 0.897 0.984 0.565
F-istatistigi 7.182™ 11.891"" 81.460™" 2.562
Breusch-Godfrey LM testi 0.950 (0.384) 1.222 (0.319) 3.370(0.125) 5.541 (0.078)
ARCH LM testi 0.039 (0.844) 0.542 (0.467) 0.346 (0.561) 3.109 (0.088)
Jarque-Bera testi 0.283 (0.867) 1.367 (0.504) 0.521 (0.770) 0.183 (0.912)
Ramsey RESET testi 0.113 (0.915) 1.210 (0.280) 0.845 (0.436) 1.023 (0.364)

Not: Optimal gecikme uzunlugu, AIC kriteri baz alinarak belirlenmistir. Parantez igindeki degerler, olasilik degerlerini

gosterir. ™ ve " sirasiyla %1 ve %5 dizeyinde anlamliligi ifade eder. Kritik degerler, Peseran vd. (2001) Tablo Cl(iv)
Olgu IV’'den elde edilmistir.

Tablo 8, DOLS tahmin yontemine gore degiskenlerin uzun dénem katsayilari hakkinda bilgi
vermektedir. Kisi basina reel gelir degiskeni katsayisinin degeri 0.229 olarak tespit edilmis olup
istatistiki olarak anlamh degildir. Buna gore, ekonomik biiyiime ile enerji tiiketimi arasinda an-
lamli bir iliski belirlenememistir. Bu sonug Ali vd. (2015)'nin ampirik bulgusuyla 6rtiismekte olup
Shahbaz ve Lean (2012), Islam vd. (2013), Rafindadi ve Ozturk (2016), Komal ve Abbas (2015),
Mahalik vd. (2017), Lebe ve Akbas (2015), Farhani ve Solarin (2017) ve Kahouli (2017)'nin elde
ettigi ampirik sonuglar ile uyusmamaktadir.

Kentlesme degiskeninin katsayisinin 0.921 olarak tahmin edilmesi ve istatistiki olarak %10
diizeyinde anlaml olmasi, iki degisken arasinda uzun dénemde pozitif bir iliskinin varligini
desteklemektedir. Bu bulgu Shahbaz ve Lean (2012), Basarir ve Ercakar (2017), Komal ve Abbas
(2015), Mahalik vd. (2017), Lebe ve Akbas (2015) tarafindan da dogrulanmistir. Son olarak, fi-
nansal gelisme degiskeni katsayisi 0.136 degerini almakta ve %10 seviyesinde anlamhdir. Buna
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gore, uzun donemde finansal gelisme enerji tiketimini artirmaktadir. Bu bulgu Shahbaz ve Lean
(2012), Islam vd. (2013), Kumar vd. (2015), Rafindadi ve Ozturk (2016), Mahalik vd. (2017), Ko-
mal ve Abbas (2015), Lebe ve Akbas (2015) ve Kahouli (2017)'nin ampirik sonuglariyla benzerlik
gostermekte olup, Farhani ve Solarin (2017) ve Ali vd. (2015) tarafindan desteklenmemistir.

Tablo 8’in alt kisminda s6z konusu modelin tanisal testleri yer almaktadir. Burada yer alan
bulgulara gore; modelde oto korelasyon ve degisen varyans problemlerine rastlanmamis, nor-
mal dagimin oldugu ve model kurulumunda bir hatanin bulunmadigi gériilmektedir. Grafik 2'de
ise CUSUM ve CUSUM? test sonuglari yer almaktadir. Sonuclar, %5 anlamhlik diizeyinde band
araliginda kalinmasindan dolayr uzun dénem parametrelerinin istikrarli oldugunu ortaya ko-
ymaktadir.

Tablo 8: DOLS Tahmin Sonuglari

Bagimli degisken: InEN

Degiskenler Katsayilar t-istatistigi
Sabit 0.716 0.432
InGDP 0.229 0.892
InURB 0.921 1.876"
InFIN 0.136 1.915°
D_1999 0.040 1.050
D_2011 -0.061 -1.610

Tanisal testler

R? 0.990

Adj.R? 0.983
F-istatistigi 137.250"""
Breusch-Godfrey LM testi 1.038 (0.322)
ARCH LM testi 0.037 (0.847)
Jarque-Bera testi 1.055 (0.590)
Ramsey RESET testi 1.378 (0.185)

Grafik 2: CUSUM ve CUSUM?Testleri
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Degiskenler arasindaki nedensellik iliskisinin arastirildigi Toda-Yamamoto test sonuglari,
Tablo 9’da verilmistir. Bu sonuglara gore; finansal gelismeden enerji tilketimine dogru %5 an-
lamlilik seviyesinde bir nedensellik iliskisi tespit edilmis olup tersi yonde isleyen bir nedensellige
rastlanmamistir. Bu sonug Farhani ve Solarin (2017), Kahouli (2017), Islam vd. (2013) ve Kakar
(2016)'1n Malezya icin bulgulariyla ayni yéndedir. Kahouli (2017) israil, Rafindadi ve Ozturk
(2016), Kakar (2016) Pakistan, Keskingdz ve inangh (2016), Shahbaz ve Lean (2012), Zeren ve
Kog (2014)'un bulgulari ise iki degisken arasinda ¢ift yonli bir nedenselligin oldugu yéniindedir.
Diger taraftan, Caglar ve Kubar (2017), Dogan ve Deger (2016), Kumar vd. (2015) ve Altay ve
Topgu (2015) ise finansal gelisme ile ener;ji tiketimi arasinda herhangi bir nedensellik iliskisine
rastlamamistir.

Tablo 9 ayni zamanda kentlesme ve ekonomik biiyime arasinda cift yonli bir nedenselligin
varligi ile enerji tiketimi ve finansal gelismeden ekonomik bilylimeye dogru tek yonli bir
nedenselligi ortaya koymaktadir. Sonuglar, finansal gelismeden kentlesmeye dogru tek yonli
bir nedensellige de isaret etmektedir.

Tablo 9: Toda-Yamamoto Nedensellik Testi Sonuglari

Hipotez X? istatistigi Olasihk Nedensellik
INnGDP=>InEN 6.914 0.227 Yok
InURB=>InEN 7.479 0.187 Yok
INFIN=>InEN 10.066™ 0.073 Var
INEN=>InGDP 12.073" 0.033 Var
InFIN=>InGDP 14.403" 0.013 Var
InURB=>InGDP 11.887" 0.036 Var
INEN=>InURB 3.913 0.561 Yok
InGDP=>InURB 13.910™ 0.016 Var
InFIN=>InURB 13.371" 0.020 Var
INEN=>InFIN 2.030 0.845 Yok
InGDP=>InFIN 1.466 0.916 Yok
InURB=>InFIN 4.033 0.544 Yok

Not: ** %5 diizeyinde anlamliligi ifade eder.
7. Sonug ve Politika Egilimleri

Tirkiye ekonomisindeki gelismeler, su anda oldugu gibi gelecekte de enerjiye olan talebin
hizli bir sekilde artacagini dolayisiyla eneriji tiiketimini etkileyen faktorlerin arastirilmasinin 6ne-
mini ortaya koymaktadir. Bu galismada finansal gelisme ile eneriji tiketimi arasindaki iligki 1980-
2015 periyodunda Tiirkiye ekonomisi baglaminda yapisal kirilmalar dikkate alinarak arastiril-
maktadir. Literatiire paralel olarak ekonomik biyime ve kentlesme degiskenleri de enerji ti-
ketimi modelinde kullanilmistir. Degiskenlerin duraganhk analizleri, ADF, DF-GLS, PP ve KPSS
gibi klasik birim kok testlerinin yanisira Lee-Strazicich (2003) iki yapisal kirilmali birim kok testi
araciligiyla gergeklestirilmistir. Degiskenler arasindaki uzun dénem iliskisi, ARDL sinir testi ile
analiz edilmistir. Degiskenlerin uzun dénem tahminleri, DOLS tahmincisi yardimiyla incelenmis-
tir. Degiskenler arasindaki nedensellik iliskileri ise Toda-Yamamoto nedensellik yaklasimi ile
arastinlmistir.

ADF, DF-GLS ve PP testlerine gore kentlesme disinda tiim degiskenler birinci farkinda du-
ragan bulunmus, kentlesme degiskeninin diizeyde duragan oldugu gézlenmistir. KPSS testi ise
kentlesme ve finansal gelisme degiskenlerini diizeyde duragan, diger degiskenleri birinci
farkinda duragan tespit etmistir. Lee-Stratizicich test sonugclarina gore; ekonomik biyime ve
kentlesme degiskenleri diizeyde duragan, diger degiskenler ise birinci farkinda duragan bulun-
mustur. Lee-Stratizicich test sonuclari enerji tiiketimi serisi icin 1999 ve 2011 yillari igin yapisal
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kirlma tespit etmistir. Bu nedenle, iki kukla degiskenli ARDL sinir testi yaklagimi
esbutunlesmenin varligini tespit etmede uygun goérulmdstur.

ARDL sinir testi sonuglari, degiskenler arasinda esbittinlegmenin varligini yani bir uzun do-
nem iligkisini belirlemistir. DOLS tahmin sonuglari, uzun dénemde finansal gelisme ile kentles-
menin enerji tiketi Gzerinde pozitif etkisinin oldugunu belirlerken ekonomik biyiime ile enerji
tuketimi arasinda istatistiki olarak anlaml bir iliski tespit edememistir. Toda-Yamamato neden-
sellik analizi sonuglari, finansal gelismeden enerji tilketimine dogru bir nedenselligin varhgini
ortaya koyarken ekonomik biyime ve kentlesmeden enerji tiiketimine dogru isleyen bir ne-
denselligi belirleyememistir.

Finansal gelismenin enerji tiketimi Gzerinde uzun dénemde pozitif bir etkisinin bulunmasi
ayni zamanda finansal gelismeden enerji tiiketimine dogru isleyen bir nedenselligin tespit edil-
mesi, finansal gelisme odakli enerji tiketimi hipotezinin Tlrkiye ekonomisi icin gegerli oldugunu
kanitlar niteliktedir. Bu nedenle politika yapicilari uzun vadeli eneriji talebi projeksiyonlari ve
stratejilerinin belirlenmesinde sadece ekonomik biyime ya da nifus artisi gibi parametreleri
degil finansal sektérdeki gelismeleri de dikkate almalidirlar. Bu noktada, finansal sektorin reel
sektore donuk actig kredilerdeki artis ya da azalislarin 6zellikle takip edilmesi gerekmektedir.
Finansal sektorin reel sektore doniik kredilerinin Uretime ve yatirimlara olan pozitif etkisinin
enerji talebini kérikledigi unutulmamalidir.

Finans sektoriiniin gelismesiyle birlikte enerji talebinin artmasi enerjide disa bagimh olan
Turkiye i¢in dnemli bir cari acik tehdidi demektir. Birincil enerji kaynaklarinin yani sira alternatif
enerji kaynaklarina da 6nem verilmelidir. Bu baglamda finansal sektoriin Tlrkiye ekonomisinde
yenilenebilir enerji kaynaklarina olan yatirimlari 6ncelikli olarak finanse etmesi geregi ortaya
cikmaktadir. Calisma, baska ampirik ¢alismalara da o6nciiliik edebilmektedir. Boyle bir ¢alisma
tek dlkeli olup birden fazla ampirik modeli ve bu modellerde farkli bir finansal gelisme 6lgttini
kullanarak farklr ampirik sonuglara ulasabilir. Cok lkeli zaman serileri analizi gerceklestirilerek
Tirkiye ekonomisini diger Ulkeler ile ampirik agidan karsilastirmak miimkin olabilecegi gibi
farkli Glke gruplari igin gercgeklestirilebilecek bir panel veri analizi de farkh 6zellikteki tlke grup-
larina has sonuglar tireterek tilke gruplarini kendi icinde ve karsilikl olarak degerlendirme firsati
sunabilecektir.
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Siyasal iletisim Araglarinin Oy Verme Davranisi Uzerindeki Etkisi:

2017 Referandumu Uzerine Bir Arastirma:

Emre Colakoglu?
Ahmet Tan?

Siyasal iletisim Araglarinin Oy Verme Davranisi Uzerin-
deki Etkisi: 2017 Referandumu Uzerine Bir Aragtirma

Oz

16 Nisan 2017 Anayasa degisikligi referandumunda, seg-
menlerin oy tercihleri tGzerinde etkili olan siyasal iletisim
araglarinin etkisini incelemek amaciyla yapilan bu ¢alis-
mada, Gaziantep’te 495 katimciyla yiiz ylize anket ger-
ceklestirilmistir. Yapilan ikili Lojistik Regresyon analizi so-
nucunda liderlerin Televizyon Konugmalarindan etki-
lenme diizeyindeki bir birimlik artigin evet oyu verme ola-
siligini, Mitinglerden etkilenme diizeyindeki bir birimlik
artisin evet oyu verme olasiligini, Gazete Kose Yazilarin-
dan etkilenme diizeyindeki bir birimlik artisin da hayir oyu
kullanma olasiligini arttirdigi gérilmustir. Referandumla-
rin kendine has 6zellikleri, 16 Nisan 2017 referandumu-
nun Tirk segmeni agisindan 6nemi ve bu konuda yapilmig
galismalarin sinirli olmasi nedeniyle bu galisma ve elde
edilen sonuglar, ilgili alandaki boslugu doldurmaya yar-
dimci niteliktedir.

Anahtar Kelimeler: Politik Pazarlama, Siyasal iletisim,
Se¢men Davranigi, Referandum, Lojistik Regresyon

The Effect of Political Communication Tools on Voting Be-
havior: A Research on the 2017 Referendum

Abstract

A face-to-face survey was conducted in Gaziantep with 495
participants in order to investigate the effect of political
communication tools on voters' voting preferences in the
constitutional amendment referendum of April 16th,
2017. Binary Logistics Regression analysis showed that a
unit increase in the level of influence from leaders' TV
speeches increased the likelihood of yes voting, a unit in-
crease in the level of influence from the rallies increased
the likelihood of yes voting, and a unit increase in the level
of influence by newspaper column writings increased the
likelihood of no voting. The specific characteristics of the
Referendums, the importance of the April 16th, 2017 ref-
erendum for the Turkish electorate, and the limited work
done in this regard, this work and the results obtained help
to fill the gap in the relevant area.

Keywords: Politic Marketing, Political Communication,
Voter Behavior, Referendum, Logistics Regression

1. Girig

Referandum (halk oylamasi), halkin karar alma sireglerine dogrudan katilimini saglayan de-

mokratik ydntemlerden biridir (Ozdemir, 2017). Referandum oylamalari Tiirkiye’de ¢ok partili
sistemin baslamasindan bu yana sadece yedi defa gerceklestirilmis ender bir ydntemdir (Dogan,
2017). 16 Nisan 2017 tarihinde yapilan referandum, digerlerinden farkli olarak tlke yonetim
seklinde kokli degisimler meydana getiren anayasa maddesi degisikliklerini halkin oyuna sun-
dugundan, Tiirkiye siyasi hayatinda bir doniim noktasi olarak degerlendirilebilecek kadar dnem-
lidir. Demokratik sisteme gegisten bu yana yonetim sekli olarak kullanilan parlamenter sistem
verine, baskanlik sisteminin Turkiye'ye uyarlanmis sekli olarak gorilebilen partili cumhurbas-

1Bu ¢alisma 12-14 Nisan 2018 tarihlerinde gerceklestirilen 3. Lisansiistii isletme Ogrencileri Sempozyumu’nda sézlii
olarak sunulmus bildirinin genisletilmis halidir.

2 Doktora Ogrencisi, Gaziantep Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, isletme ABD, colakogluemre@gmail.com, yazar
ORCID bilgisi: https://orcid.org/0000-0002-0075-4684.

3 Dr. Ogr. Uyesi, Gaziantep Universitesi, 1iBF, isletme Boliimii, Atan02@gmail.com, yazar ORCID bilgisi: https://or-
cid.org/0000-0001-9972-4372.
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kanligi sistemine gegisi 6n géren maddeleri oylayacak olan se¢gmenler agisindan maddelerin de-
gerlendirilmesi ve oy kararinin verilmesi aligila gelmis siyasal secim sireglerinde oldugundan
daha karmasik ve yeni bir slire¢ olmustur.

Politik pazarlama ve siyasal iletisim agisindan bakildiginda referandumlar ve siyasal segimler
(genel veya yerel) birbirlerinden farkli yontemlerdir (Laycock, 2013; LeDuc, 2002). Siyasal se-
cimler, ydonetime talip olan parti ve adaylarin segmenler tarafindan belirlenmesini saglayan bir
yontemken referandumlar, anayasa degisiklikleri icin oldugu kadar temel sosyal, siyasal ve mali
konularin halkin tercihine sunulmasi seklinde de olabilmektedir (Bowler ve Donovan, 2002). Bu
tur referandumlara en giincel érnek Birlesik Krallik’in Avrupa Birliginde kalip kalmamasi karari-
nin halk oylamasina sunuldugu ve “Brexit” olarak da bilinen referandumdur. Referandumlarin
siyasal segcimlerden bir diger farki da oy pusulalarinda, politik cagrisimlar yapacak parti amblemi
ya da aday ismi gibi 6geler yerine evet ve hayir gibi iki secenegin bulunmasidir (LeDuc, 2002).

Genellikle referandumlarda oylanan konu segmen agisindan yeni ve yabanci oldugu icin sec-
menler 6grenme ve oy tercihlerini belirlemede bir ipucu arayisi iginde olurlar ve gesitli kaynak-
lardan bilgi edinerek oylarini belirlerler (LeDuc, 2000). Bu kaynaklar genellikle ideolojik yéne-
limler, partiler ya da politik liderler oldugundan, politik igerik asil oylanan konunun 6niine ge-
¢ebilir (Quinlan vd., 2015). Hem se¢menlerin bilgi edinme ihtiyaci hem de politik aktorlerin seg-
men davranislarini etkileyerek, hedefledikleri sonuglara ulasabilmeleri icin referandum kam-
panyasi boyunca siyasal iletisim yontemlerinin etkin kullanilmasi ve bu yontemlerin ne derece
etkili olabileceginin bilinmesi politik pazarlama ve siyasal iletisim agisindan bliyiik 6nem tasi-
maktadir (Avci ve Hulur, 2017; Cavusoglu ve Pekkaya, 2015). Buradan hareketle bu galismanin
amaci, 16 Nisan 2017 anayasa degisikligi referandumunda siyasal iletisim yontemlerinin seg-
menlerin oy verme davranisi Uzerindeki etkisini arastirmaktir. 16 Nisan 2017 referandumunun
onemi, referandumlarin alisilagelmis secimlerden farkh olusu, bu alanda yapilmis ¢alismalarin
azhgi ve kullanilan analiz ydontemi sayesinde siyasal iletisim araglarinin oy tercihleri izerindeki
etkinin dogrudan belirlenmesi nedeniyle elde edilen sonuglar ilgili akademik alana ve politik
aktorlerin pazarlama ve iletisim stratejilerine katki saglayacak niteliktedir.

2. Kavramsal Cergeve ve Literatiir

Politik pazarlama, parti ya da adaylarin hedef segmen kitlesine ulasmasi ve benimsenmesi,
hedef segmen kitlesinin olabildigince arttiriimasi, rakip parti ve adaylardan farklilasmasi ve en
az maliyetle politik hedeflere ulagmasi igin kullanilan tekniklerin tiGmiidir (Tan, 2002). Bu tek-
niklerden en 6nemlisi, parti ve politik aktorlerin savunduklari ve kabul ettirmeye ¢alistiklari po-
litik mesajin segcmenlere aktarilmasi olarak tanimlanan propagandadir (Eroglu ve Bayraktar,
2010). Propaganda faaliyetlerinin gerceklestirilebilmesi icin miting, televizyon ve radyo yayin-
lari, gazeteler, internet ve sosyal medya, acgik hava ilanlari ve billboardlar, el ilani, brosiir ve
kitapgik (Kalender, 2003) gibi siyasal iletisim araglarinin etkin olarak kullanilmasi ve bunlarin
se¢cmenler tzerindeki etkisinin bilinerek uygulanmasi gerekmektedir. Literatiirde bu amagla ya-
pilan ¢alismalar incelendiginde farkli se¢men gruplari ve kampanya donemlerinde bu araglarin
farkli etkiler sergiledigi gorilmektedir.

Brians ve Wattenberg (1996) 1992 yilindaki Amerika Birlesik Devletleri baskanlik segimini
inceledikleri calismada, televizyon haberleri, gazete yayinlarinin ve hatirda kalan reklamlarin
se¢cmenlerin oy tercihleri Gzerinde etkili oldugu; Eveland ve Scheufele (2000) ise 1996 Amerikan
baskanlik secimi kampanyasi boyunca yaptiklari calismada, segmenlerin politik bilgi edinme ba-
kimindan televizyon ve gazete kullaniminin farklilastigini, bunlarin da segmenlerin oy verme ve
kampanyaya katilim davranisi tizerinde etkili oldugu sonucuna varmislardir. Druckman (2005)
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2000 yihndaki Minnesota senato se¢im kampanyasini inceledigi ¢alismada, televizyon ve gaze-
telerin politik icerik bakimindan farkhlik géstermedigi, buna karsin kampanyayi televizyondan
takip edenlerle gazeteden takip edenler arasinda nicelik bakimindan biiyiik fark olmasina rag-
men, se¢men tercihlerini gazetelerdeki politik iceriklerin televizyondakilerden daha fazla etki-
ledigini gozlemlemistir.

Kalender (2003) Konya’da segmenlerin oy verme davranislarinda etkili olan iletisim arag ve
yontemlerini inceledigi calismada, segmenler icin televizyon, gazete yayinlari, mitingler ve seg-
men ziyaretlerinin 6nem dizeyinin yiksek oldugu; ilan ve brosiir, radyo yayinlari, afisler ve in-
ternet sitelerinin 6nem dizeyinin dislk oldugu; ayrica bu iletisim arag ve yéntemlerinin seg-
menlerin tercihlerini belirleme zamani, oy verdigi parti ve demografik 6zellikleri bakimindan
farkhhk gosterdigi sonucuna varmistir. Kentmen (2010) kitle iletisim araglarinin bireysel politik
davranis tzerindeki etkisini incelemek icin 2006 Eurobarometer anket verilerini kullandigi ¢alis-
mada, bireylerin televizyon haberleri ve gazetelere maruz kalma diizeylerinin Avrupa Birligi hak-
kindaki politik gorisleri izerinde etkili oldugu sonucuna varmistir. Tanyildizi (2012) Elazig’da
2011 genel segimleri Gizerine yaptigi arastirmada, segmenlerin en begendigi siyasal iletisim arag-
larinin sirasiyla mitingler, politik reklamlar, halk bulusmalari, gazeteler, televizyon tartisma
programlari ve segim sarkilari oldugunu belirtmistir. Akinci ve Akin (2013) Aksaray’da yaptiklari
¢alismada, reklam igerikli olmayan yazili basinda yer alan her turlu igerik ve televizyon programi,
politik igerikli kitaplar, sempozyum, konferans ve seminerlerden olusan iletisim faktoriiniin,
se¢men davraniglari tGzerinde etkili oldugu belirtmislerdir. Balci ve Bor (2015) Konya’da yaptik-
lari calismada, segmenlerin politik bilgi edinme kaynagi olarak 6nem sirasina gore gazete, tele-
vizyon, internet, radyo, mitingler, afis, ilan ve brosurleri gordikleri; 6zellikle televizyona verilen
6nemin parti baglihgi, oy belirleme zamani ve politik kimlik bakimindan farklilik gésterdigi so-
nucuna varmislardir. Boyraz ve Erdem (2015) on ili kapsayan, segmen pazarini bélimlendir-
meye yonelik calismalarinda segmen pazarinin gikarci segmen, umarsiz se¢men, kararli segmen
ve degisime acik segmen olarak dort gruba ayrildigini; bu gruplardan medya glidiimiinde oy
verme egilimi en yiksek olanin degisime agik segmen oldugu, buna karsin kararli segmenlerin
medyadan en az etkilenen grup oldugunu belirtmislerdir.

Balci ve Saritas (2015) 2014 yerel segimlerinde Facebook tzerinden politik katilimi incele-
mek igin 454 katihmciyla gerceklestirdikleri calismada, erkeklerin kadinlara gére Facebook lze-
rinden daha sik politik katim gosterdigi ve parti bagliligi ile Facebook tGzerinden politik katilim
arasinda anlamh iliski oldugu sonucuna varmislardir. Arklan (2016) sosyal medyanin politik
amagcli kullanimini incelemek icin Gniversite 6grencileriyle yaptig1 arastirmada, sosyal medya
ortamlarinin politik konularda ¢ok givenilir gérilmemesine ragmen, politik ilgi arttikca sosyal
medyanin politik tutumlar tizerinde etkili oldugunu vurgulamistir. Caglar ve Asigbulmus (2017)
X veY kusaklarinin siyasal davranislarinda sosyal medyanin etkisi incelemek igin 620 katilimciyla
gerceklestirdikleri ¢calismada, siyasi tercih ile sosyal medyay: takip, sosyal medyanin etkisi ve
sosyal medyanin yonlendiriciligi arasinda anlamli bir iliski olmadigi sonucuna varmislardir. Aydin
ve Gllsoy (2017) siyasi parti liderlerinin sosyal medya paylasimlarinin geng segmenler (izerin-
deki etkisi incelemek i¢in786 katilimciyla gerceklestirdikleri ¢calismada, liderlerin sosyal medya
paylasimlarinin geng se¢menler lzerinde etkisinin olmadigl sonucuna varmislardir. Anil ve Eti
icli (2017) 2015 genel secimlerini inceledikleri calismada, sosyal medya kullanimi ve online po-
litik katilim arasinda pozitif yonla bir iliski oldugu sonucuna varmislardir. Kaya ve Yilmaz (2017)
Ankara’da yaptiklari galismada, orta sinif segmenin karar verme siiresi tizerinde partiler hakkin-
daki televizyon, gazete, dergi ve radyo haberlerinden olusan politik halkla iliskiler faktori ile
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internet sitelerindeki icerik, youtube videolari ve partilerin sosyal paylasim sitelerinden olusan
internet faktoriiniin etkili oldugu sonucuna varmislardir.

Se¢menlerin oldugu kadar politik aktorlerin davraniglarinin da 6zellikle medya iceriklerinden
etkilendigi gosteren ¢alismalar bulunmaktadir. Bu kapsamda Walgrave ve digerleri (2008) Bel-
¢ika’da 1993- 2000 yillarini kapsayan g¢alismalarinda, parlamento ve hikiimetin politik giindem
belirlenmesinde medyanin etkili oldugu ve gazetelerin etkisinin televizyondan daha fazla ol-
dugu; yine Belgika’da Sevenans ve digerleri (2016) parlamento tyeleri ile yaptiklari ¢calismada,
siyasi glindemin belirlenmesinde politikacilarin medya igeriklerinden etkilendiklerini belirtmis-
lerdir.

Referandumlarlailgili calismalardan bazilari incelendiginde; Bowler ve Donovan (2002) Was-
hington ve California’da vatandas inisiyatifli referandumlar lzerine yaptiklari ¢alismada, sec-
menlerin bilgi edinme kaynaklari olarak 6nem sirasina gore segim kitapciklari, gazeteler, tele-
vizyon haber ve reklamlari, radyo reklamlari ve el ilani- brosirleri gordikleri; segmenlerin poli-
tik géruslerine bu bilgi kaynaklarindan etkilenme diizeylerinin farkh oldugu; ayrica 6zellikle te-
levizyon haber ve reklamlari, se¢im kitapgiklari ve gazetelerin segmen davranislari izerinde et-
kili oldugunu belirtmislerdir. Holbolt (2005) Danimarka, irlanda ve Norve¢’i kapsayan galisma-
sinda, segmenlerin Avrupa Birligine katilim referandumundaki oy verme davranislari Gzerinde
parti Uyeligi ve yonetimden memnuniyetin yani sira, politik farkindalik saglayan bilgi kaynakla-
rinin da etkili oldugunu gozlemlemislerdir. De Vreese ve Semetko (2004) 2000 yilinda Dani-
marka’da yapilan Avrupa Birligi referandumunu inceledikleri calismada, kampanya boyunca te-
levizyon programlarinin ve haberlerinin, oy verme davranisi tUzerinde etkili oldugu sonucuna
varmislardir. De Vreese ve Boomgaarden (2006) Hollanda ve Danimarka’da yaptiklari galismada
da Avrupa Birligi genisleme siirecine olan kamuoyu desteginin gazete ve televizyon haberlerin-
den etkilendigi sonucuna ulasmislardir. Schuck ve de Vreese (2011) Almanya’da 2005’de yapilan
anayasa degisikligi referandumunu inceledikleri ¢alismada, tabloid gazeteler, 6zel televizyon
haberleri ve internet kullaniminin referanduma olan destek tizerinde etkili oldugu; Stevens ve
Banducci (2013) 2011’de Birlesik Krallik “ta yapilan referandumu inceledikleri ¢calismada muha-
fazakar, liberal vs. goriise yakin gazetelerdeki medya iceriginin se¢men tercihleri tizerinde etkili
oldugu sonucuna varmiglardir. Laycock (2013) Birlesik Krallik "ta 1974-2011 yillari arasinda ya-
pilan bazi genel segimler ve referandumlari karsilastirmali olarak inceledigi ¢calismada, genel se-
¢imlere nazaran referandumlardaki oy verme davranisi izerinde medya okuryazarliginin etkisi-
nin daha belirgin oldugu, farkli gazetelerin okurlarinin oy verme davranisi izerindeki etkisinin
farkh oldugu sonucuna varmistir. 16 Nisan 2017 referandumuyla ilgili az sayida ¢alismadan biri
olan, Dogan (2017) Elazig’da Universite 6grencileriyle yaptigi calismada, referandumla ilgili bilgi
edinme kaynagi olarak sirasiyla en ¢ok internet medyasi, televizyon ve gazeteler olarak ifade
edildigini belirtmistir.
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3. Aragtirmanin Hipotezleri ve Modeli

Yapilan literatiir incelemesi ve kavramsal ¢cergeve dahilinde arastirmanin test edecegi hipo-
tezleri ve modeli agagidaki gibidir;
H1: Mitingler segmenlerin 16 Nisan 2017 referandumundaki oy tercihleri tizerinde etkilidir.

H2: Liderlerin televizyon konusmalari segmenlerin 16 Nisan 2017 referandumundaki oy ter-
cihleri Gzerinde etkilidir.

H3: Televizyon tartisma programlari segmenlerin 16 Nisan 2017 referandumundaki oy ter-
cihleri tzerinde etkilidir.

H4: Gazete kose yazilari se¢menlerin 16 Nisan 2017 referandumundaki oy tercihleri lze-
rinde etkilidir.

H5: Sosyal medya paylasimlari segmenlerin 16 Nisan 2017 referandumundaki oy tercihleri
Uzerinde etkilidir.

H6: Billboard ve afisler segmenlerin 16 Nisan 2017 referandumundaki oy tercihleri Gizerinde
etkilidir
Sekil 1: Arastirma Modeli

Liderlerin TV

Konusmalan H1
H2
TV Tartisma
Programlan
H3
Gazete Kose H4
Yazilar
HS

Sosyal Medya

H&
Paylasimlan

Billboard ve
Afisler

4. Aragtirmanin Kapsami ve Yontemi

Se¢menlerin referandumda oy tercihlerini belirlemede politik iletisim yontemlerinden han-
gilerinin ne kadar etkili oldugunu tespit etmek amaciyla Gaziantep’te 495 katilimciyla yiz yize
anket gerceklestirilmistir. Hem zaman hem de maliyet kolayligi bakimindan érneklem alma y6n-
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temi olarak tesadufi olmayan yontemlerden kolayda 6rneklem yéntemi kullanilmistir. Arastir-
manin 8l¢iim araci olarak kullanilan anket formundaki sorular iki bélimden olusmaktadir. ilk
boélimde katihmcilarin yas, cinsiyet, medeni durum, egitim durumu, ayhk gelir ve meslekleriyle
ilgili demografik sorular ile referandumda oylanacak maddeleri okuma ve referandumda kul-
landiklari oyu 8grenmeye yonelik sorular yer almaktadir. ikinci béliimde siyasal iletisim yéntem-
leri olarak belirlenen mitingler, liderlerin televizyon konusmalari, televizyon kanallarindaki tar-
tisma programlari, gazete kose yazilari, sosyal medya paylagimlari, billboard ve afislerden etki-
lenme diizeylerini 6lgmeye yonelik sorular yer almaktadir. Bu bélimde degiskenler, herhangi
bir 6lgek kullanmak yerine, her bir iletisim aracindan etkilenme diizeyi icin esit aralikli besli Li-
kert olarak, “1- hig etkilenmedim” ile “5- ¢ok etkilendim” seklinde hazirlanmis tek ifadeli soru-
larla 6lgllmustar.

Bagimsiz degiskenler olan politik iletisim yontemleri esit aralikli, bagimli degisken olan refe-
randumdaki oy tercihi iki kategorili (evet ve hayir) bir degisken oldugundan, verilerin analizinde
ikili Lojistik Regresyon analizi kullaniimistir. ikili Lojistik Regresyon analizi oransal, aralik veya
kategorik bagimsiz degiskenlerin, iki kategoriden olusan bir bagimli degisken tzerindeki etkile-
rini olasilik olarak hesaplayan bir regresyon yontemidir (Cokluk, 2010). Diger regresyon yon-
temlerinde olan normal dagilim, dogrusallik ve varyanslarin homojenligi gibi varsayimlarin sag-
lanmasinin sart olmadigi, esnek bir yontem olsa da kategorilerde bulunan birey sayisi, ug de-
gerlerin etkisi, ¢oklu dogrusal baglanti ve hata terimlerinin bagimsizligi gibi bazi kriterleri sagla-
masi gerekir (Senel ve Alatli, 2014). Matematiksel olarak olasilik, odds ve logit degerlerine da-
yanir. Odds, bir olayin olma olasiliginin olmama olasiligina orani; Logit ise odds oraninin dogal
logaritmasidir (Peng vd., 2002). Lojistik regresyon modelinin parametreleri tahmin etmek igin
en yiksek olabilirlik ( Maksimum Likelihood) ve Wald istatistikleri kullanilir (Oktay ve Organli,
2014).

Logit(Y) =1In (i) =a+ X ...+ BnXy (1)

e@tB1X1..+BnXn

= 1_ea+B1X1...+Ban (2)

1 ve 2 numarah denklemlerde ikili lojistik regresyon analizinin matematiksel formiilleri go-
rilmektedir. Burada; Y bagiml degisken, X bagimsiz degisken, m bir olayin bir daha olma olasi-
g1, a ise Y’'nin kesim noktasi, B regresyon katsayisidir (Peng ve So, 2002).

5. Arastirmanin Bulgulari ve Sonuglari

Arastirmaya katilanlarin demografik dagilimina bakildiginda, 240 kisi (%48,5) kadin, 254 kisi
(%51,3) erkek; 258 kisi (%52,1) evli ve 229 kisi (%46,3) de bekardir. Yas bakimindan 7 kisiyle
(%1,4) en az grup 72 ve (sti, en bilyik grup da 294 kisiyle (%59,4) 18-37 yas arasl bireylerden
olusmaktadir. Ogrenim diizeyleri bakimindan 9 kisiyle (%1,8) en az grup okula gitmeyen, 203
kisiyle (%41) en biyik grup lise mezunlarindan olusmaktadir. Aylik gelir bakimindan 20 kisiyle
(%4) en az grup 3501-4500 TL gelire sahip bireyler, 187 kisiyle (%37,8) en bliylk grup 1400TL ve
alt1 gelire sahip bireyler olusturmaktadir. Meslek agisindan en az grup 36 kisiyle (%7,3) devlet
memurlari, en kalabalik grup da 157 kisiyle (%31,7) 6zel sektor- esnaflardan olusmaktadir.

16 Nisan 2017 tarihinde gergeklestirilen referandumda oylanmasi istenen anayasa madde-
lerini hic okumadigini ifade eden kisi sayisi 98 (%19,8), bir kismini okudugunu ifade eden kisi
sayisi 203 (%41) ve hepsini okudugunu ifade eden kisi sayisi da 192 (%38,8) olarak; evet oyu
verenler 259 kisi (%52,3), hayir oyu verenler de 236 kisi (%47,3) seklinde dagilmaktadir. Tablo
1’de katihmcilara ait tanimlayici istatistikler detayl olarak goriilmektedir.
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Tablo 1: Katihmcilara Ait Tanimlayici Istatistikler

Degiskenler Gruplar f %
Kadin 240 48,5
Cinsiyet Erkek 254 51,3
Toplam 494 99,8
Evli 258 52,1
Medeni Hal Bekar 229 46,3
Toplam 487 98,4
18-37 294 59,4
38-52 137 27,7
53-71 55 11,1
Yas 72 ve Ustu 7 1,4
Toplam 493 99,6
ilk Ogretim 87 17,6
Orta Ogretim 41 8,3
Lise 203 41,0
. Universite 149 30,1
Ogrenim Duzeyi
Okula Gitmedim 9 1,8
Toplam 489 98,8
1400 ve Alti 187 37,8
1401-2500 162 32,7
2501-3500 75 15,2
3501-4500 20 4,0
Aylik Gelir "
4500 ve Ustii 30 6,1
Toplam 474 95,8
Devlet Memuru 36 7,3
Ozel Sektor-Esnaf 157 31,7
Emekli 38 7,7
Ogrenci 135 27,3
Meslek Ev Hanimi 88 17,8
Diger 39 7,9
Toplam 493 99,6
Hig Okumadim 98 19,8
Oylanan maddeleri Bir Kismini Okudum 203 41,0
okuma duzeyi
Hepsini Okudum 192 38,8
Toplam 493 99,6
Evet 259 52,3
Oy Tercihi Hayir 236 47,7
Toplam 495 100,0
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Lojistik regresyon analizi gergeklestiriimeden dnce sonuglari ug degerlerin etkisinden arin-
dirmak icin tek degiskenli u¢ degerler grafik yardimiyla, gok degiskenli u¢ degerler de Mahalo-
nabis uzakliklari hesaplanarak tespit edilmis ve analizden ¢ikartilmistir. Coklu dogrusal baglanti
(multicollinearity) probleminin olup olmadigini anlamak igin ¢oklu dogrusal regresyon prosedii-
randn aynisi kullanilabilmektedir (Menard, 2002). Bu prosedirde bagimsiz degiskenler arasi ko-
relasyon katsayilari, VIF ve Tolerance degerleri hesaplanmistir. Modele ait bagimsiz degisken-
lerde ¢oklu dogrusal baglanti problemi olmamasi igin Tolerance degerinin 0,2’den buiyiik, VIF
degerinin 10’dan kiiglk ve tim degiskenlere ait VIF degerlerinin ortalamasinin 1’den buyuk ol-
masi gerekmektedir (O’Brien, 2007).

Tablo 2: Degiskenler Arasi Coklu Baglanti Probleminin incelenmesi

Bagimsiz degiskenler 1 2 3 4 5 6 Tolerance VIF DW
1- Mitingler 1 474 2,108
2- Liderlerin TV Konugmalari ,699%* 1 ,418 2,390
3- TV Tartisma programlari ,460** 570** 1 ,576 1,736
4- Gazete Kose Yazilari ,252%%  255%*  AA4** 1 ,693 1,443 764
5- Sosyal Medya Paylasimlari ,329%*  383**  3p1**  452%** 1 ,605 1,653
6- Billboard Ve Afisler JAB7** 433%*  336%*  341%*  544** 1 603 1,659

** 0,01 duizeyinde anlamli

Tablo 2 incelendiginde VIF ve Tolerance degerlerinin kabul edilir sinirlar iginde oldugu ve
tiim VIF degerlerinin ortalamasinin 1’den blylk oldugu (1,831) gorildugi igin ¢oklu dogrusal
baglanti probleminin olmadigina karar verilmistir. Ayrica degiskenler arasi korelasyon katsayi-
larinin yiksek olmamasi da (r<0,70) degiskenler arasinda ¢oklu baglantinin olmadiginin bir gos-
tergesidir. Tablo2’de Durbin-watson (DW) istatistiginin 1,764 oldugu goriilmektedir. Bu degerin
2’ye yakin olmasi hata terimleri arasinda yliksek korelasyon ( otokorelasyon) olmadigi anlamina
gelmektedir (Eroglu, 2010).

Lojistik regresyon analizinin varsayimlarinin karsilandigi tespit edildikten sonra analizin uy-
gulanmasina gecilmistir. Bagimh degisken olan referandumdaki oy tercihi “evet=0" ve “hayir=1"
olarak kodlanmistir. Lojistik regresyon analizi sonuglarinin yorumlanmasina ilk olarak siniflan-
dirma tablolarinin karsilastiriimasindan baslanmaktadir.

Tablo 3: 0. ve 1. Adimlardaki Siniflandirma Sonuglari

Tahmin
Oy tercih .
D 0,
Gozlemlenen Evet Hayir ogru %
Adim 0 Oy tercih Evet 259 0 100,0
4 Hayir 236 0 0
Toplam % 52,3
Tahmin
Oy tercih -
Gozlemlenen Evet Hayir Dogru %
Adim 1 Oy tercih Evet 185 74 71,4
v Hayir 86 150 63,6
Toplam % 67,7
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Tablo 3’de AdimO0, bagimsiz degiskenlerin eklenmedigi baslangi¢ modelinde tim katilimcila-
rin evet yanitini verdigi varsayildiginda, bu tahminin dogruluk oranini géstermektedir. Adim1
ise bagimsiz degiskenlerin, bagimli degiskene ait degerleri dogru tahmin etme orani géstermek-
tedir. Adim0’daki tahmin %52,3 olarak bulunmusken, bagimsiz degiskenlerin tahmin orani
%67,7 olarak gerceklesmistir. Bu durum da bagimsiz degiskenlerin, baslangic modelinin tahmin
guclint %15,4 arttirdig1 igin modelin uygunluguna dair bir gésterge olusturmaktadir.

Tablo 4: Baslangi¢c Modeline Ait Degerler

B S.H. Wald sd p Exp(B) -2 Log Likelihood
Sabit -,093 ,090 1,068 1 ,301 911 685,147

Tablo 4’de bagimsiz degiskenlerin yer almadigi baslangic modeline ait degerler gérilmekte-
dir. Ozellikle buradaki -2 Log Likelihood degeri, bagimsiz degiskenlerin eklenmesiyle olusan mo-
delin -2 Log Likehood degeriyle karsilastirilarak modelin degerlendirilmesine yardimci olur.

Modelin uygunlugunun degerlendirilmesinde uyum iyiligi testlerinden de yararlanilir. Bu
testler Skore (hata ki-kare) test, Omniblis test ve Hosmer & Lemeshow testleridir. Skore testi
sonucunun anlamh ¢ikmasi, modelde yer almayan bagimsiz degiskenlerin tamaminin ya da ba-
zilarinin modele eklenmesinin modelin tahmin gliclint arttiracagi anlamina gelmektedir. Omni-
bus testi ki-kare degerinin anlamli olmasi, bagimsiz degiskenlerin oldugu modelin baglangic mo-
delinden daha iyi oldugu ve bagimsiz degiskenler ile bagimli degiskenler arasinda iliskinin varli-
gini1 gosterir. Hosmer & Lemeshow testi ise lojistik regresyon modelini bir bltin olarak deger-
lendirir. Test sonucunun anlamsiz (p>0,05) ¢cikmasi model- veri uyumunun iyi oldugunu géster-
mektedir (Cokluk, 2010). Tablo 5’'de bu testlere ait degerler gérilmektedir.

Tablo 5: Uyum lyiligi Test Sonuclari

Test X? Sd p
Score Test 76,193 6 ,000
Omnibis Test 80,949 6 ,000
Hosmer & Lemeshow Test 7,734 8 ,460

Tablo 5 incelendiginde Score test ve Omnibus test ki- kare degerlerinin anlamh (p<0,01),
Hosmer & Lemeshow test ki-kare degerinin de anlamsiz (p>0,05) ¢iktig gériilmekte, bu da mo-
delin uyum iyiligi kriterlerini sagladigi anlamina gelmektedir.

Lojistik regresyon modelindeki bagimsiz degiskenlerin, bagimh degiskendeki varyansin ne
kadarini agikladigini Cox & Snell R? ve Nagelkerke R? degerleri gostermektedir. Bu degerler
coklu dogrusal regresyondaki R? degeri gibi yorumlanir. R? degerinin 1 olmasi mikemmel
uyumu ve acgiklama giiclinii ifade eder. Cox & Snell R? degerinin st limitinin 1 olmamasi, buna
karsin Nagelkerke R? degerinin O ile 1 arasinda deger almasindan dolayi Nagelkerke R? degeri-
nin yorumlanmasi énerilmektedir (Hair vd., 2014). Modele ait Cox & Snell R?= 0,151 ve Nagel-
kerke R%= 0,201 olarak bulunmustur. Bu da modelin toplam varyansin %20,1’ini agikladigini
gostermektedir.

Lojistik regresyon analizinin sonuglarinin degerlendirilmesinde son asama regresyon katsa-
yilari ve bunlarin anlamlilik diizeylerinin incelenmesidir. Tablo 6’da degiskenlere ait B, Standart
hata ve Wald istatistiklerine ait degerler gosterilmektedir. Burada B degiskenlere ait regresyon
katsayilarini ifade eder. Katsayilarin isaretinin negatif olmasi 0 ile kodlanmis durumun gergek-
lesme olasiligini, pozitif olmasi da 1 ile kodlanmis durumun gerceklesme olasiligi (izerinde etkisi
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oldugu seklinde yorumlanir. Wald istatistigi, regresyon katsayilarinin anlamhhginin test edilme-
sine yarayan bir yontemdir. Dogrusal regresyondaki t istatistigine benzer. Bu deger, degisken-
lerin B katsayilarinin standart hatalarina bolinmesiyle elde edilen degerin karesinin alinmasi

seklinde hesaplanir( (5)2). Tabloda yer alan bir baska deger de Exp(B) degeridir ve her bir

degisken igin hesaplanan Odss oranini temsil eder. Bagimsiz degiskenlerdeki 1 birimlik degisi-
min Odds oraninda meydana getirdigi degisimi olger. Exp(B) degeri 1’den blylkse tahmin edil-
meye ¢alisilan durumun olma, 1’den kuglikse olmama olasihgini arttirdi seklinde yorumlanir
(Field, 2005).

Tablo 6: Lojistik Regresyon Modelinin Katsayi Tahminleri

Degiskenler Exp(B) %95 Gliven Araligi

B S.H. Wald sd  Exp(B) B

Alt sinir Ust sinir
Mitingler -,247* ,102 5904 1 ,781 ,640 ,953
Liderlerin TV Konusmalari -, 465** ,114 16,713 1 ,628 ,502 ,785
TV Tartisma Programlari ,007 ,105 ,004 1 1,007 ,819 1,238
Gazete Kose Yazilari ,302%* ,107 7,970 1 1,352 1,097 1,667
Sosyal Medya Paylagimlari ,017 ,099 ,030 1 1,017 ,838 1,234
Billboard Ve Afisler -,076 ,104 ,541 1 ,927 ,756 1,135
Sabit 1,418 ,323 19,247 1 4,130

Cox & Snell R?=,151
Nagelkerke R%=,201

-2 Log Likelihood = 604,198

** 0,01 duzeyinde anlamli; * 0,05 dlzeyinde anlamli

Tablo 6’daki regresyon katsayilari ve anlamlilik diizeylerine bakildiginda, bagimh degisken
olan “referandum oy tercihi” tGzerinde, bagimsiz degiskenlerden Mitingler (B =-0,247; p<0,01),
Liderlerin Televizyon Konusmalari (B =-0,465; p<0,01) ve Gazete Kdse Yazilarinin (f = 0,302;
p<0,01) istatistiksel olarak anlamli etkilerinin oldugu, bu nedenle H1, H2 ve H4 hipotezlerinin
kabul edildigi goriilmektedir. Diger degiskenlerin etkilerinin istatistiksel olarak anlamsiz ¢ikmasi
nedeniyle H3, H5 ve H6 hipotezleri reddedilmistir.

Exp(B) degerlerine bakildiginda, se¢menlerin evet oyu kullanma durumlari Gizerinde Exp(B)
degerleri 1’den kiiglk oldugu igin liderlerin televizyon konusmalari (Exp (B)= 0, 628) ve Miting-
lerin (Exp (B)= 0, 781), hayir oyu kullanma durumlari tizerinde de Exp (B) degeri 1'den blyik
oldugu icin Gazete Kose Yazilarinin (Exp (B)= 1,352) etkili oldugu gorilmektedir. Baska bir ifa-
deyle, Liderlerin Televizyon Konusmalarindan etkilenme diizeyindeki bir birimlik artisin evet
oyu verme olasihgini %37 ([0,628 — 1]x100), Mitinglerden etkilenme diizeyindeki bir birimlik
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artisin evet oyu verme olasihgini %21,9 ([0,781 — 1]x100) ve Gazete Kése Yazilarindan etki-
lenme diizeyindeki bir birimlik artisin da hayir oyu kullanma olasiligini %35,2 ([1,352 — 1]x100)
arttirdigi sonucuna variimistir.

6. Sonug ve Degerlendirme

16 Nisan 2017 referandumu, Anayasada yaptig degisiklikler ve kampanya donemi boyunca
yasanan tartismalar dolayisiyla Ulke siyasi tarihi agisindan oldukga 6nemli bir yer tutmaktadir.
Degistirilmek istenen maddelerin teknik hukuksal ve siyasal igerikli olmasi ve referandum oyla-
malarina segmenlerin pek aliskin olmamasi, se¢gmenlerin odak noktasini oylamanin igeriginden
¢ok siyasi glindeme kaydirmigtir. Bir suredir siyasal kutuplasmanin llke geneline hakim olmasi,
bu referandumda politik partileri ve siyasi aktorleri evet blogu ve hayir blogu olarak ikiye ayirmis
ve tim kampanya bu iki blogun se¢menleri etkileme miicadelesi seklinde gegmistir. Segmenin
ilgisinin maddelerin iceriginden ¢ok siyasal gindeme yogunlasmasi ve normal secimlerin aksine
%50+1 oy alan blogun kazanacak olmasi, tek bir oyu bile cok dnemli hale getirmistir. Bu sebeple
politik mesajlarin ve propaganda igeriklerinin miimkiin olan en ¢ok se¢gmene ve bu mesajlarin
etkili bir sekilde iletilmesi hayati 5nem kazanmistir. Dolayisiyla propaganda araci olarak kullani-
lan iletisim araglari da dnemli hale gelmistir.

Siyasal iletisim araglarinin 2017 referandumunda segmenlerin oylari Gzerindeki etkisini in-
celemek icin Gaziantep’te 495 katilimciyla anket yapilmis, elde edilen veriler ikili Lojistik Reg-
resyon yontemiyle analiz edilmistir. Analiz sonucunda mitingler ve liderlerin televizyon konus-
malarinin evet oylar lUzerinde, gazete kdse yazilarinin da hayir oylar Gzerinde istatistiksel ola-
rak etkili oldugu goérilmistir. Diger iletisim yontemleri olan televizyon tartisma programlari,
sosyal medya paylasimlari, billboard ve afislerin etkileri ise istatistiksel olarak anlamli bulunma-
mistir.

Mitingler ve liderlerin televizyon konusmalarinin evet oyu Uzerinde etkili olmasi, genellikle
mitinglerin liderler tarafindan yapildigi da dikkate alindiginda, diger politik pazarlama 6gelerin-
den daha fazla, liderlerin secmen lizerinde etkili oldugu ve evet blogundaki liderlerin segmenleri
etkilemede daha basarili oldugu sonucu cikarilabilir. Benzer sekilde televizyon tartisma prog-
ramlarinin etkisinin istatistiksel olarak anlamsiz olmasi, bu programlarda liderler yerine genel-
likle uzman, yorumcu ya da liderlere nazaran daha dusik profilli siyasetgilerin yer almasi, lider-
lerin etkisinin diger aktorlerden ¢ok daha belirleyici olmasinin bir gostergesi olarak degerlendi-
rilebilir. Sosyal medya paylagimlarinin etkisi anlamsiz gikarken, gazete kdse yazilarinin anlamh
cikmasi, se¢menlerin sosyal medyadaki icerige oy tercihlerini belirleyecek kadar glivenmedik-
leri; bunun yerine kim oldugunu ve hangi gériise yakin yayin organinda yazdigini bildikleri fig(r-
lerin gorislerinden etkilenebildikleri anlamina gelmektedir. Son olarak billboard ve afislerin et-
kisinin istatistiksel olarak anlamsiz ¢ikmasi, bu iletisim yénteminin gliniimiizde demode oldugu
ve bu yontemlere ayrilan bitgenin diger etkili politik pazarlama araglarina aktarilmasinin politik
basari agisindan daha etkili olabilecegi sonucu gikarilabilir.

Calismada elde edilen sonuglar ilgili literatiire katki saglamakla birlikte bazi sinirliliklarda ba-
rindirmaktadir. Bunlarin basinda arastirmanin sadece Gaziantep ve 495 kisi ile sinirl olmasi gel-
mektedir. Sonraki arastirmalarda daha fazla bolge ve katilimciyla gergeklestirilmesi, arastirma-
nin genellestirilmesine katki saglayacaktir. Bir digeri ise iletisim yontemlerinin alti taneyle sinirli
olmasidir. iletisim ydntemlerinin arttiriimasi ve detaylandirilmasi bu ¢alismada elde edilen so-
nuglarin derinlestirilmesine katki saglayacaktir.
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Konaklama isletmelerinde Miisteri-Calisan Baginin
Belirlenmesine Yonelik Bir Arastirma:

Abdullah Uslu?

Konaklama igletmelerinde Miisteri-Galisan Baginin Be-
lirlenmesine Yonelik Bir Aragtirma

0Oz

Bu ¢alisma, konaklama isletmelerine gelen musteriler ile
galisanlar arasindaki baglarin neler oldugunu belirlemek
amaciyla gergeklestirilmistir. Calisma sonucunda ortaya
¢tkan musteri-galisan bagi boyutlarinin, demografik degis-
kenlere ve kullanim davranigina gore degisip degismedigi
incelenecek ayrica kisilerarasi kurulan baglarin musteriler
tarafindan ne duzeyde algilandiklari da belirlenmeye ¢ali-
silacaktir. Arastirmanin evrenini Fethiye'yi ziyaret eden
ingiliz turistler olusturmaktadir. Bu baglamda 825 ingiliz
turiste anket yapilmistir. Elde edilen sonuglara goére ko-
naklama isletmelerinde mdsteri-galisan arasinda kurulan
baglarin; asinalik, arkadaslk, umursama, uyum ve giiven
boyutlarindan olustugu tespit edilmistir. Musterilerin cin-
siyet, musteri-galisan bag seviyesi, tesise gelis sayisi, yas-
lar, egitim seviyeleri, hane halki aylk gelirleri, seyahati
satin alma yontemleri ve konaklama stirelerine gére mus-
teri-galisan bagi boyutlarini farkl algiladiklari yine bu bo-
yutlarin memnuniyet tizerindeki etkisinin oldugu belirlen-
migtir.

Anahtar Kelimeler: Konaklama isletmeleri, iliskisel Pazar-
lama, Musteri-Calisan Bagi, Memnuniyet

A Research on The Determination of Customer-Employee
Bond in Accommodation Facilities

Abstract

This study was carried out to determine what the bonds
between customers who come to accommodation facili-
ties and employees are. As a result of the study, whether
the resulting customer-employee bond dimensions vary by
demographic variables and usage behavior will be exam-
ined, and an attempt to determine at what level the estab-
lished interpersonal bonds are perceived by customers will
also be made. The universe of the study constitutes British
tourists visiting Fethiye. In this context, 825 British tourists
were surveyed. According to the results, it was determined
that the bonds established between customers and em-
ployees in accommodation facilities consisted of the di-
mensions of familiarity, friendship, care, rapport and trust.
It was determined that customers perceived the dimen-
sions of customer-employee bond differently according to
gender, customer-employee bond level, the number of
coming to facility, age, educational level, household
monthly income, travel purchase methods and the dura-
tion of accommodation, and that these dimensions had ef-
fects on satisfaction.

Keywords: Accommodation Facilities, Relationship Mar-
keting, Customer-Employee Bond, Satisfaction

1. Girig

GUnUmiz modern pazarlama anlayisi sadece tiiketici istek ve beklentilerinin karsilanmasina

degil misterilerle kurulan bire bir iliskilere daha ¢ok 6nem vererek misterinin uzun dénemli
kazanimina odaklanmaktadir. Turizm endistrisinde yer alan belirsizlik ve yogun rekabet ortami
ve bir birine benzer hizmet sunan isletmelerin coklugu nedeniyle turizm isletmeleri misterilerle
glcli ve uzun donemli iliskiler olusturmak zorundadir.

1 Bu galisma, Akdeniz Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Turizm isletmeciligi ve Otelcilik Anabilim Dal’nda, Dog. Dr.
Meltem CABER danigsmanliginda Abdullah USLU tarafindan “Musteri-Calisan Baginin Memnuniyet, Algilanan Deger ve
Davranissal Niyetle iliskisi” ismiyle tamamlanarak 30.01.2017 tarihinde savunulan doktora tezinden tiiretilmistir.

2pr. Ogr. Uyesi, Akdeniz Universitesi, Manavgat Turizm Fakaiiltesi, Turizm isletmeciligi B&limi. auslu@akdeniz.edu.tr,
yazar ORCID bilgisi: https://orcid.org/0000-0002-3660-7096.
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Musterilerin ne distindiklerini tam olarak anlayamayan turizm isletmelerinin faaliyetlerini
istikrarli bir yapida siirdiirmeleri mevcut sartlarda imkansiz gériinmektedir. isletmeler, rakiple-
rinin 6niinde olabilmek igin iliskisel pazarlama yéntemlerinden ve anlayislarindan yararlanma
egilimindedirler. Kisilerarasi kurulan bagin 6ziinde mevcut misteriyi anlama, elde etme, ko-
ruma ve gelistirme amaci bulunur. Bu baglamda misteri-calisan bagi kavramlarinin anlasilr ol-
masi konaklama isletmelerin faaliyetlerinin devaminin saglanmasi agisindan énem arz eden fak-
torlerdir.

Mausterilerle ilgili ne kadar ¢ok bilgiye sahip olunursa, onlarla bireysel ve kisisel diizeyde o
kadar iyi bag kurulabilecektir. Fakat konaklama isletmeleri bu tarz bir bagi, ¢alisanlari ile birlikte
gercekte ne kadar iyi kurabilmektedir? isletme miisterileri hakkinda yeterli bilgiye sahip degilse,
¢alisanlar musterilerine nasil onlarin istedikleri sekilde davranabilecektir? Konaklama isletme-
lerinde asil amag, mikemmel musteri hizmeti vermek, galisanlarin musterilerinin beklentilerini
saglayacak sekilde hareket etmelerini saglamaktir. Musteriler ile galisanlar arasi kurulan bagin
olumlu olmasi durumunda hem isletmeler hem de mdsteriler icin karli ctkma durumu olacaktir.

Literatlirde musteri-galisan baglarinin kavramsallastiriimasina yonelik olarak gergeklestiri-
len gcalismalar incelendiginde, kuramsal ve gorgil ¢alismalarin sayisinin diisiik kaldigi gérilmek-
tedir. Literatlirde Gremler ve Gwinner (2000) kisilerarasi baglarin arkadaslk, asinalik, gtiven,
umursama ve uyum seklinde bes boyuttan olustugunu belirlemislerdir. Yapilan galismalarin
daha ¢ok bankacilik (Gremler ve Gwinner, 2000; Gremler vd., 2001; Ndubisi, 2007; Fatima ve
Razzaque, 2010; Tung ve Carlson 2013; Walsh vd., 2014; Chasiko, 2015; Hou ve Ho, 2015),
sigortacilik (Crosby ve Stephens, 1987) ve saglik hizmetleri (Gremler ve Gwinner, 2000; Gremler
vd. 2001; Shaikh Ali, 2011; Tamer ve Nadiri, 2013) sunan isletmelerde gergeklestigi goriilmek-
tedir. Fakat literatlirde 6zellikle turizm sektériinde musteri-galisan bagina yonelik heniiz bir ga-
lisma bulunmamaktadir.

Bu ¢alismanin amaci, konaklama isletmelerinde kisilerarasi kurulan baglari olusturan boyut-
larin neler oldugunu ve demografik degiskenlere ve kullanim davranisina gére bu boyutlarin
anlamli farklihgin olup olmadigini ortaya koymaktir. Bu baglamda ¢alismada énce miusteri-gali-
san bagiileilgili literatir verilerek, konaklama isletmelerine gelen misterilere anket uygulamasi
yapilarak elde edilen verilerden analizler yapilacaktir.

2. Kavramsal Cergeve
2.1. Miisteri-Calisan Bagi

Literatirde iliskisel pazarlama misteriye ve isletmeye sagladigi yararlar seklinde iki boyutta
incelenmektedir. iliskisel pazarlamanin isletmeye sagladigi yararlar; Agizdan agza (Word of mo-
uth: WOM), daha kolay musteri tatmini saglama, rekabet avantaji elde etme seklinde siralan-
maktadir. Musterilere sagladig yararlar ise gliven (daha az risk algisi), 6zel muamele gérme,
sosyal faydalar seklindedir (Hennig-Thurau vd., 2002). Berry (1995)’e gore iliskisel pazarlamanin
faydalari ise misterilerle strekli iliski saglamak, proaktif hizmet sunumu yapabilmek ve 6zel
hizmet gelistirebilmektir. iliskisel pazarlama faaliyetleri ile olusan misteri baghlig nadir bulu-
nan ve zor elde edilen bir olgudur. Misteri baghligini kartlarla, puanlarla, éddllerle iliskilendir-
mekten ziyade mdisterinin tercih ettigi bir sipermarket i¢in yolunu on dakika uzatmasi veya
tercih ettigi bir tirtin igin fazla Gcret 6demesi ya da tercih ettigi isletmenin Grliniinde bir aksaklik
olmasi durumunda hos gorip bagislayabilmesi olarak gormek gereklidir (Fisk, 2006).
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iliskisel pazarlama literatiiriinde iliskiler ise; miisteri-isletme, misteri-marka, musteri-iriin,
musteri-calisan ve musteri-musteri iligkileri boyutlarinda ele alinmaktadir. Esasen iliskisel pa-
zarlamada misteri merkezli bir bakis agisi olusturulmasi gerekmektedir (Guenzi ve Pelloni,
2004). Potansiyel musteriler ile iliski kurmak ve devam ettirmek zor olmasina ragmen hizmet
isletmeleri icin bu durum oldukga gerekli ve 6nemlidir (Tlimer ve Nadiri, 2013).

Kisilerarasi iliskilere iliskin turizm pazarlamasi literatiiri kapsaminda Line ve Runyan
(2012)"in yaptiklari galisma 2008-2010 yillari arasinda yayinlanan 274 makaleden sadece 9’unda
misteri-calisan iliskilerine yer verilmis oldugunu gostermistir. Bu baglamda misteri-galisan ilis-
kilerine yonelik galismalara daha cok ihtiyag oldugu goriilmektedir.

isletmelerdeki kisilerarasi iliskilerde, miisteriler ile calisanlar arasinda iliskisel bir bag s6z ko-
nusudur (Homburg ve Stock, 2005). iliskisel bag “istenilen bir hedefe dogru beraber hareket
eden alici ve satici arasindaki iliskinin boyutu”dur (Alrubaiee ve Al-Nazer, 2010). iliskisel pazar-
lama faaliyetlerinin etkin bir sekilde yiritllebilmesi ve amaca ulasabilmesi icin, musteriler ile
olusturulan baglarin dogru secilmesi ve dogru yonetilmesi gerekmektedir. Misteri ile kurulan
iliskilerin ve iliskisel pazarlama faaliyetlerinin olumlu sonuglar vermesi iliski kalitesine baghdir.
Henning-Thurau ve Klee (1997)’a gore iliski kalitesi: “bir iliskinin, misterilerin ortaya ¢ikan ihti-
yaglarini karsilama diizeyi” olarak ifade edilebilir (Yilmaz, 2014).

Literatiirde kisilerarasi baglar ilk 6nce finansal, yapisal ve sosyal baglar seklinde ifade edil-
mektedir. ilerleyen yillarda kisilerarasi baglarda, sosyal baglarin 6nemini ortaya cikaran calis-
malar gergeklestirilmistir (Goodwin ve Gremler, 1996; Bendapudi ve Berry, 1997). Literattrdeki
bakis acisinin degisimi slirecten daha c¢ok iliskilerin arastirilmasi ile ortaya ¢ikmistir (Sheth ve
Parvatiyar, 1995). Ardindan alici-satici iliskileri (Leonidou vd., 2006) ve son donemde kisilerarasi
bag (Price ve Arnould, 1999; Gremler vd., 2001) tizerine ¢alismalar gergeklestirilmistir. Gremler
ve Brown’un (1996) yaptiklari calismada ise kisilerarasi baglara yonelik bes boyutun (asinalik,
arkadaslik, umursama, uyum ve giiven) 6nerildigi gériilmektedir. Daha sonra Gremler vd. (2001)
tarafindan gergeklestirilen baska bir ¢alismada kisilerarasi baglari dort boyut (asina, gliven,
umursama ve uyum) olarak ele almislardir. Macintosh (2009b) musteri-calisan bagi igerisinde
yer alan uyum ve giliven boyutlarini arastirmis ve uyumun gliven izerinde olumlu etkisinin ol-
dugunu ortaya ¢ikarmistir. Misteri-galisan baginin misteri memnuniyetini ve sadakatini olumlu
yonde etkiledigini ve olumlu agizdan agza iletisimi (WOM) artirdigi bircok ¢alismada gorilmis-
tur (Gremler ve Gwinner, 2000; Guenzi ve Pelloni, 2004; Carpenter ve Fairhurst, 2005).

Gremler ve Brown’un (1996) kisilerarasi baglara yonelik 6nerdigi bes boyutun daha iyi anla-
silmasini saglamak amaciyla bu boyutlari sirasiyla agiklamak gerekmektedir.

Asinalik kavrami; literatlirde “mdsteri agisindan galisanin miisteriyi tanimasi ve ihtiyaglari
hakkinda ayrintili bilgiye sahip olmasi” (Gremler ve Gwinner, 2000) ve calisan agisindan ise
“musteriyi bilme” (Macintosh, 2009a) olarak tanimlanmaktadir.

Arkadaghik kavrami; kisisel, karsilikli ve informal sosyal iliskiler olarak gorilmektedir (Auha-
gen, 1996). Macintosh (2009b)’a gore musteri ile ¢alisan arasinda uzun vadede olusan olgu ola-
rak tanimlanmaktadir.

Umursama kavrami; hizmet saglayici ¢alisanlar ile hizmet alan misteriler arasindaki iliski-
lerde musteriye ¢alisanlar tarafindan dikkat edilmesi, 5hemsenmesi seklinde tanimlanmaktadir
(Gremler vd., 2001). Kisilerarasi iliskilerde bireyler kendilerine yardim edenleri umursamakta-
dirlar (Timer ve Nadiri, 2013).
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Uyum kavrami; “karsilikh gliven {izerine kurulan yakin ve uyumlu bir iliski” seklindedir (Ma-
cintosh, 2009b). Literatiirde uyum 2 boyuttan olusmakta ve bu boyutlarin “eglenceli etkilesim”

ve “kisisel bag” seklinde ifade edilmektedir (Gremler ve Gwinner, 2000; Gremler ve Gwinner,
2008).

Giiven kavrami; bir degisim ortaginin glivenilirligi ve dirtstligiine olan inangtir (Morgan ve
Hunt, 1994). Gefen (2000)’e gore gliven kavrami ise “bir kisinin, diger kisi veya kisilerin birgok
durumda yapacaklarina yonelik sahip oldugu olumlu beklentiler” seklinde tanimlanmaktadir.

Hizmet sektoriinde kisilerarasi baglari olumlu olan musteriler karsilastiklari problem veya
sorunlar esnasinda isbirligine ve yapici diyaloga yonelirler. Ayni zamanda bu durum mdasteri
baghhg ve sadakatinin bir yansimasi olarak degerlendirilebilir. Musteri-calisan iliskilerinde ta-
raflar arasinda gilven saglandiginda, ozellikle konaklama isletmelerinin sundugu hizmet sira-
sinda olumsuz durumlarin géz ardi edilmesi veya gormezlikten gelinmesi egilimi gdozlemlenmek-
tedir. Hizmet sektoriinde kisilerarasi baglari olumlu olan musteriler karsilastiklari problem veya
sorunlar esnasinda isbirligine ve yapici diyaloga yénelirler. Misteri-galisan iliskilerinde taraflar
arasinda given saglandiginda, ozellikle konaklama isletmelerinin sundugu hizmet sirasinda
olumsuz durumlarin goz ardi edilmesi veya gérmezlikten gelinmesi egilimi gézlemlenmektedir.
Yapilan arastirmalarda da (Gremler ve Gwinner, 2000; Macintosh, 2002) kisilerarasi baglarin
kuvvetli olmasi halinde uzun sireli misteri memnuniyetinin sagladigi gorilmektedir.

Misterilerin konaklama isletmelerindeki galisanlarla iligki kurma niyetlerini finansal, sosyal
ve yapisal baglarin etkiledigi ve bunlarin tekrar satin alma niyetini ve memnuniyeti olumlu
yonde etkiledigi tespit edilmistir (Yilmaz, 2014). 21. ylzyilda isletmeler “Ben kazanayim, sen
kaybet” anlayisinin yerine, “ben kazanayim, sen de kazan” distincesini uygulamaya gecirmeli-
dirler. Artik misteriler kendilerine sunulan Grinleri degil, kendi isteklerine uygun Grinleri tercih
etmektedirler. Bu yapidaki musterilerle gelistirilen uzun donemli iliskiler, miisteri memnuniye-
tini ve sadakatini yaratmak icin gereklidir (Odabasi, 2004).

3. Arastirmanin Yontemi

Bu baslk altinda, miisteri-galisan bagini olusturan boyutlarin neler oldugunun ve bu boyut-
larin demografik degiskenlere ve kullanim davranisina gore degisip degismedigini tespit etmek
icin gerceklestirilen bir uygulama ¢alismasi tizerinde durulmaktadir. Bu baglamda, arastirmanin
amaci, 6nemi ve kapsami, arastirmanin prosediiri ve verilerin analizi, hipotezleri, evren ve 6r-
neklemine yonelik agiklamalara yer verilmistir.

3.1. Arastirmanin Evreni ve Orneklemi (Dogrulama)

Orneklem alinmasinda evrenin temsil edilmesi oldukga dnemlidir. Bu ¢alismanin evrenini,
Fethiye destinasyonunda yer alan konaklama isletmelerine gelen ingiliz misteriler olusturmak-
tadir. Her yil Fethiye’ye gelen ingiliz turistlerin sayisi yarim milyonun tizerindedir (Mugla il Kiil-
tlr ve Turizm Mudarligu). Evrenin buyukliginin bir milyonun tzerinde oldugu ¢alismalarda
orneklemin blylklGgi (o= 0.05) 384 olmasi gerekir (Yazicioglu ve Erdogan, 2004). Bu ¢alisma
icin kullanilan anket sayisi 825 adet olup bu sayi ¢alismanin evrenini temsil etmede yeterli bir
sayidir. Kolayda 6rnekleme yontemiyle elde edilen anketler igerisinde eksik ve yetersiz oldugu
dislnilen anketler ¢ikarildiktan sonra geriye kalan 825 adet anket {izerinden ¢alisma gercek-
lestirilmistir.

106



Aralik 2018, C. 13,S.3

3.2. Arastirmanin Amaci, Onemi ve Kapsami

Musteri-calisan bagi boyutlari literatlirde incelenmis olsa da bu arastirmalarin yetersiz kal-
digi dustinilmektedir. Yapilan arastirma neticesinde ilgili literatirde konaklama igletmelerinde
musteri-galisan bagi boyutlarina yénelik her hangi bir calismaya rastlaniimamistir. Musteri-ga-
lisan bagi boyutlarinin farkli agilardan incelenmesi giinimiiz diinyasinda olmazsa olmaz olan
konaklama isletmeleri misterilerini daha iyi anlamamiza olanak taniyacaktir. Konaklama islet-
meleri sadece gini kurtarmak veyahut karliligi arttirmaktan ziyade musteriyi anlamak amaciyla
faaliyetlerini siirdirmelidirler. Maliyetlerin, rekabetin ve kirllganhgin oldukca yiiksek oldugu tu-
rizm sektorinde isletmelerin ayakta kalabilmeleri misteriyi degerli kilan onu 6zel hissettiren en
onemlisi musteriyi anlayan isletmeler olmasina baghdir.

Bu kapsamda arastirma, konaklama isletmelerinde musteri-calisan bagi boyutlarinin neler
oldugunun belirlenmesi ve bu boyutlari degerlendirmelerinde demografik degiskenlere ve kul-
lanim davranisina gore farklilik olup olmadigini ortaya koymak amaciyla gergeklestirilmistir.
Aragtirmanin kapsami Fethiye destinasyonundaki konaklama isletmelerine gelen ingiliz turistler
olusturmaktadir. Arastirmanin sadece ingiliz turistlere yénelik yapilmasinin nedeni, Fethiye’ye
en ¢ok gelen ve yerlesen yabancilarin ingiliz olmasidir.

3.3. Arastirmanin Prosediirii ve Verilerin Analizi

Calismanin veri toplama yontemi olarak anket tekniginden faydalaniimistir. Anket formu l¢
bolimden olusmaktadir. Birinci béliimde turistlerin demografik 6zelliklerini belirlemeye doniik
6 adet soru bulunmaktadir. ikinci béliimde katilimcilarin seyahat davranislari hakkindaki bilgi-
lerin yer aldig1 9 adet soru yer almaktadir. Uglincii bélimde ise miisteri-galisan bagini olusturan
boyutlari 6lgmek amaciyla hazirlanan 29 adet soru yer almaktadir.

Olgeklerde yer alan ifadelerden “Asinalik” boyutunu dlgmek icin Gremler vd. (2001) tarafin-
dan gerceklestirilmis olan 6 sorudan olusan; “Umursama” boyutunu 6lgmek icin Sherbourne vd.
(1992) ve Parasuraman vd. (1988) tarafindan gergeklestirilmis olan 3 sorudan olusan; Guven
degiskenini 6lgmek icin Morgan ve Hunt (1994) tarafindan gergeklestirilmis olan 5 sorudan olu-
san; Arkadaslik degiskenini 6lgmek icin Gremler vd.’nin (2001) ¢alismasindaki 9 sorudan olusan;
Uyum icin ise Gremler ve Gwinner (2000) tarafindan gergeklestirilmis olan 6 sorudan olusan
dlgek calismalarindan yararlaniimistir. Olgeklerde yer alan tiim sorularda 5’li likert tipi dlcek
kullaniimistir (1=kesinlikle katilmiyorum, 2=katiimiyorum, 3=Ne katiliyorum ne de katilmiyo-
rum, 4=katiliyorum, 5=kesinlikle katiliyorum). Ayrica misterilerin konakladiklari tesislerden su-
nulan hizmetlere duyduklari genel memnuniyet diizeylerini belirlemek icin Gremler ve Gwinner
(2000) tarafindan gergeklestirilmis gecerliligi ve giivenilirligi saglanmis olan ve 1 sorudan olusan
(“konaklama tesisindeki hizmetlere duyulan genel memnuniyet dizeyi”(Aritmetik Ortalamasi:
4,43)) ifade icin 5’li likert tipi 6lcek kullanilmistir (1=kesinlikle memnun kalmadim 2=memnun
kalmadim, 3=kararsizim, 4=memnun kaldim, 5=kesinlikle memnun kaldim). Arastirmanin amaci
dogrultusunda SPSS 22. 0 paket programi vasitasiyla Acgiklayici Faktoér Analizi, “t testi”, ANOVA
ve Regresyon Analizi yapilmistir. Yapilan analizlerin kullanilmasinin nedenleri ise faktor boyut-
larini belirlemek igin Agiklayici faktor analizi, iki gruba ait olan ortalamalarin birbirinden farkli
olup olmadigini test etmek amaciyla “t testi” ve ikiden fazla gruba ait ortalamalarin birbirlerin-
den farkh olup olmadigini test etmek amaciyla ANOVA analizi ve misteri-galisan bagi boyutla-
rinin memnuniyet degiskeniyle iliskisini belirlemek amaciyla Regresyon Analizi gergeklestirilmis-
tir.
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3.4. Arastirmanin Hipotezleri

Arastirmada literatlrdeki ¢calismalardan yola gikilarak (Gremler ve Gwinner, 2000; Gremler
ve Gwinner, 2008; Tumer ve Nadiri, 2013), cinsiyet, medeni hali, yas, egitim seviyesi, hane halki
aylik gelirleri, miisteri ¢alisan bag seviyesi, tesise gelis sayisi, seyahati satin alma yontemleri,
konaklama siireleri agisindan turistlerin misteri-calisan bagi boyutlarina yonelik algilarinin fark-
llasip farklilasmadigini ve bu baglarin memnuniyet lzerindeki etkisini incelemek amaciyla ge-
listirilen hipotezler ve arastirmanin modeli Sekil 1'deki gibidir.

Sekil 1: Arastirmanin Modeli ve Hipotezler

Demografik Degiskenler
ve Kullanim Sikhg
Cinsiyet Hy
’I Miisteri-Calisan Bag
Tesise Gelig Sayisi Hl
3 Arkadashk
H3
Musteri-Calizan Bag
o 5
Bviyest Asinalk
H,
MedeniHal
>
H5 Umursama
Yaglari >
HE
Egitim Seviyeleri N Uyum
H?
Aylik Geliri 3
Glven
HE
Seyahati Satin Alma )
fontemleri Hg
H,,
Konaklama Sreleri i 10
Memnuniyet
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3.5.1. Katilimcilara ait Demografik Bulgular
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Katihmcilarin cinsiyet, medeni hal, yas, egitim seviyesi, meslek, gelir durumlarina gére dagi-

limlari Tablo 1'de yansitilmistir.

Tablo 1: Katihmcilara Ait Demografik Ozellikler

Cinsiyet Frekans Yiizde (%)  Egitim Seviyesi Frekans Yiizde (%)
Erkek 407 49,3 ilkégretim 40 4,9
Kadin 418 50,7 Lise 357 43,3
Toplam 825 100 On Lisans 132 16,0
Medeni Hali Lisans 222 26,9
Evli 391 47,4 Lisansisti 39 4,7
Bekar 228 27,6 Cevapsiz 35 4,2
Bosanmis 56 6,8 Toplam 825 100
Dul 26 3,2 Meslek
Birlikte yagamakta 109 13,2 Devlet memuru 138 16,7
Cevapsiz 15 1,8 Ozel sektdr Calisani 333 40,4
Toplam 825 100 is sahibi (kendi isi) 105 12,7
Yas Emekli 104 12,6
24 ve alti 110 13,3 Ogrenci 56 6,8
25-34 174 21,1 Diger 53 6,4
35-44 163 19,8 Cevapsiz 36 44
45-54 165 20,0 Toplam 825 100,0
55-64 133 16,1 Hanehalki Aylik Gelir Durumu
65 ve Usti 73 8,8 1000 £ ve alti 67 8,1
Cevapsiz 7 0,9 1001-2000 £ arasi 202 24,5
Toplam 825 100,0 2001-3000€f arasi 227 27,5
3001- 4000 £ arasi 101 12,3
4001-5000 £ arasl 44 53
5001 £ ve Ustii 98 11,9
Cevapsiz 86 10,4
Toplam 825 100,0

Tablo 1’e bakildiginda katihmcilarin gogunlugunu % 50,7’lik (418 kisi) oranla kadinlar olus-
turmaktadir. Katihmcilarin medeni hallerine gore en ¢ok %47,4 (391 kisi) oran ile evlilerden
olusturmaktadir. Yas araliklari incelendiginde, %21,1 (174 kisi) ile 25-34 yas araligindaki kati-
limcilarin gogunlukta oldugu goriilmektedir. Katilimcilarin egitim seviyesine bakildiginda % 43,3
(357 kisi) oranla lise mezunu kisilerden olustugu anlasiimaktadir. Katilimcilarin mesleklerine ba-
kildiginda % 40,4 (333 kisi) oranla 6zel sektor ¢alisanlarinin ¢ogunlukla oldugu tespit edilmistir.
%27,5 (227 kisi) oran

Katilimcilarina Hane halki aylik gelir seviyeleri incelendiginde daha ¢ok

ile 2001-3000 £ arasi gelire sahip olduklari gérilmastir.
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3.5.2. Katilimcilarin Seyahat Davranislari Hakkindaki Bulgulari

Katihmcilarin seyahat davranislari hakkindaki istatistiki bilgiler Tablo 2’de yer almaktadir.

Tablo 2: Katiimcilarin Seyahat Davranisi Hakkindaki Bilgiler

Seyahati Satin Alma Yon-  Frekans Yiizde Konaklama Tesisine Gelis  Frekans Yiizde (%)
temi (%) Sayisi

Dogrudan 219 26,6 ilk defa 483 58,6
Seyahat Acentasi yoluyla 557 67,5 2.defa 200 24,2
Diger 40 4,8 3.defa 58 7,0
Cevapsiz 9 1,1 4. defave tzeri 84 10,2
Toplam 825 100 Toplam 825 100
Seyahat Etme Amaci Konakladigi Tesis Turii

Tatil ve Eglence 694 84,1 Pansiyon 22 2,7
is 21 2,6 Butik otel 57 6,9
Kaltar 59 7,2 Tatil koyii 114 13,8
Saghk 22 2,7 Apart otel 55 6,7
Diger 24 2,8  5yildizh otel 168 20,4
Cevapsiz 5 0,6 4 yildizl otel 253 30,7
Toplam 825 100 3 yildizli otel 124 15,0
Fethiye’de Bulunma Sayisi 2 yildizli otel 7 0,8
ilk defa 212 25,6  1yildizh otel 7 0,8
2. defa 210 25,5 Diger 15 1,8
3. defa 125 15,2 Cevapsiz 3 0,4
4. defa ve lzeri 269 32,6 Toplam 825 100,0
Cevapsiz 9 1,1 Konaklama Tesisindeki Kalig Siiresi

Toplam 825 100,0 1-7 gln arasi 329 39,9
Yurtdigi Seyahate Cikma Sikhigi 8-14 giin arasi 409 49,6
Yilda 1 kez 331 40,1 15 giin ve Gzeri 86 10,4
Yilda 2 kez 315 38,2 Cevapsiz 1 0,1
Yilda 3 kez 102 12,4 Toplam 825 100,0
Yilda 4 ve Usti 57 6,9

Cevapsiz 20 2,4

Toplam 825 100,0

Tablo 2 incelendiginde arastirmaya katilan ingiliz turistlerin seyahatlerini % 67,5 (557 kisi)
oranla seyahat acentalari vasitasiyla satin aldiklari gorilmektedir. “Diger” secenegini isaretle-
ven katilimcilarin biiyik bir kismi internet vasitasiyla seyahatlerini satin aldiklarini belirtmisler-
dir. Katihmcilarin seyahat etme amaci incelendiginde % 84,1 (694 kisi) oranla en gok katilimcinin
tatil ve eglence amaciyla; en az katilimcinin ise % 2,6 (21 kisi) oranla is amaciyla seyahat ettigi
belirlenmistir. Fethiye’'ye 4.defa ve Uzeri kez gelmis olan katilimcilarin orani % 32,6 (269 kisi),
3. Defa gelenlerin oraniise % 15,2’dir (125 kisi). Katihmcilarin yurtdisi seyahate ¢ikma sayilarina
bakildiginda en ¢ok % 40,1 (331 kisi) oranla yilda 1 kez, en az % 6,9 (57 kisi) oranla yilda 4 ve
st seyahat s6z konusudur. Katilimcilarin konaklama tesisine gelis sayisina bakildiginda, ilgili
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otele ilk kez gelenlerin % 58,6 (483 kisi), repeat misterilerin ise % 41,4 (342 kisi) oraninda ol-
dugu tespit edilmistir. Katilimcilarin konakladigi tesis turlerine bakildiginda, en ¢ok katihmcinin
% 30,7 (253 kisi) oranla 4 yildizl otel isletmelerini tercih ettikleri, en az tercih edilen ve % 0,8
(7 kisi) orana sahip 1 ve 2 yildizli otel isletmeleri oldugu gorilmektedir. Katilimcilarin konaklama
tesisindeki kalis stirelerine bakildiginda en ¢ok % 49,6 (409 kisi) oranla 8-14 giin arasi kalan mis-
teriler, en az % 10,4 (86 kisi) oranla 15 giin ve Uzeri kalan misterilerden olustugu anlasiimakta-
dir.

Katihmcilarin konaklama tesisinde en fazla dogrudan iliski icerisinde oldugu departmanlarin
hangileri oldugunu belirlemeye y6nelik yoneltilen ve birden ¢ok segenek isaretlenmesine izin
verilen soruya ait frekans ve ylizdeler, Tablo 3’te gosterilmistir.

Tablo 3: Katiimcilarin Konaklama Tesisinde Yiiz Yiize Gériisme Igerisinde Oldugu

Departmanlar

Departmanlar Frekans Yiizde (%)

Bar 569 69,0
Restoran (Servis)” 517 62,9
On biiro 366 44,4
Animasyon 347 42,1
Misafir iliskileri 251 30,4
Kat Hizmetleri 240 29,1
Spa&Wellness 130 15,8
Mutfak 124 15,0
Guvenlik 70 8,5
Teknik Servis 40 4,8

Tablo 3’te katilimcilarin konaklama tesisinde en fazla yiiz ylize gériisme icerisinde olduklar
departmanlar arasinda % 69,0 (569 kisi) ile Bar'in ilk sirada; Restoran’in (Servis) ikinci sirada %
62,9 (517 kisi), On biiro departmaninin ise % 44,4 (366 kisi) oranla ticlincii sirada geldigi tespit
edilmistir. Konaklama tesislerinde dogrudan iliskinin en az oldugu departmanlar ise % 4,8 (40
kisi) oranla Teknik Servis ve % 8,5 (70 kisi) oranla Guvenlik departmanidir.

3.5.3. Miisteri-Calisan Bag1 Boyutlarina Ait Bulgular

Katilimcilarin misteri-galisan bagi boyutlarini degerlendirmelerini test etmek amaciyla her
bir degiskenin aritmetik ortalamalari ve standart sapmalari belirlenmistir. Boylece her bir mis-
teri-galisan bagi bileseninin hangi diizeyde degerlendirildigi belirlenmistir.

Tablo 4: Miisterilerin Miisteri-Calisan Bagini Dederlendirme Diizeyleri

Boyutlar n Aritmetik S.S.
Ort.

ARKADASLIK 3,77

Bu tesisin personeli ile rahat iletisim kuruyorum. 825 4,21 0,743

Personelini tanidigim konaklama tesislerinde iyi vakit gegiririm. 825 4,13 0,797

P.ersonejllm Fammadlglm konaklama tesislerinde herhangi bir hizmeti hemen alip 825 2,95 1,260

gitmek isterim.

Personel ile aramda iyi bir iletisim var. 825 3,68 0,872

Personel bana kisisel ilgi gosteriyor. 825 3,80 0,878

Bu tesisin personelini gok 6nemsiyorum. 825 3,82 0,837

Konakladigim tesislerde genellikle ayni personelden hizmet almayi tercih ederim. 825 3,56 1,021

Bir konaklama tesisinde kaldigimda, tanidigim personeli gérmeyi dort gézle bekle- 825 3,95 0,845

rim.

Bu tesisin personeli ile aramizda bir bag oldugunu hissediyorum. 825 3,82 0,913
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GUVEN 4,13

Personele ¢ok giiven duyuyorum. 825 4,16 0,777
Personel ile olan iliskimde, yuksek glivenirlilik hissediyorum. 825 4,19 0,775
Personel ile olan iligkimde, onlara tamamen gliveniyorum. 825 4,10 0,824
Personelin her zaman bana karsi sadik olduklarini distniyorum. 825 3,82 0,913
Konakladigim tesislerde tanidigim bir personel oldugu zaman isletmeye duydugum 825 3,95 0,845
glven artar.

uYyum 4,03

Personel, benimle sicak bir iligki kurmustur. 825 3,99 0,834
Personel, iyi bir espri anlayigina sahiptir. 825 4,10 0,849
Personel, benimle iyi bir bag kurmustur. 825 4,19 0,775
Personel ile karsilikl uyum igerisinde oldugumuzu soyleyebilirim. 825 4,03 0,824
Personel ile dostga bir iligki icerisinde oldugumuzu séyleyebilirim. 825 3,89 0,895
Buradaki personel ile tanismis olmaktan dolayi memnun oldugumu belirtebilirim. 825 4,30 0,734
UMURSAMA 4,17

Personel, ihtiyaglarim ve sorunlarima ilgi gosteriyor. 825 4,15 0,804
Personel, benim iyiligime, rahatligima ve glivenlig§ime énem veriyor. 825 4,27 0,759
Personel, benim ne istedigimi ¢ok iyi biliyor. 825 4,09 0,836
ASINALIK 4,01

Bir kisim/gogunluk personel, zaman iginde beni kisisel olarak taniyor ve bana nasil 825 3,85 1,070
en iyi sekilde hizmet sunacagini biliyor.

Bir kisim/gogunluk personel beni taniyor ve ismimle hitap ediyor. 825 3,56 1,257
Bir kisim/gogunluk personel nelere ihtiyag duydugum konusunda bilgi sahibidir. 825 4,04 0,930
Konakladigim tesislerde tanidik personel oldugu zaman kendimi giivende hissede- 825 4,17 0,837
rim.

Personel, diger musterilerine de bana davrandigi gibi yakin davraniyor. 825 4,04 0,906
Konakladigim tesislerde, personelin bana giler yiizle hitap etmesini isterim. 825 4,42 0,708

Tablo 4’te misterilerin musteri-calisan bagini degerlendirme diizeyleri bulunmaktadir. Buna
gore, katihmcilarin en yiiksek diizeyde degerlendirdigi faktoriin umursama oldugunu, bunu gi-
ven, uyum ve asinalik boyutlarinin takip ettigi, en diisiik algilanan misteri-calisan bagi faktoru-
niin arkadaslk boyutu oldugu belirlenmistir. Katilimcilarin en olumlu buldugu ifadenin; “Konak-
ladigim tesislerde, personelin bana giiler yizle hitap etmesini isterim” (4,42) oldugu, bunu “Per-
sonel, benim iyiligime, rahathgima ve glvenligime 6nem veriyor” (4,27) ve “Bu tesisin personeli
ile rahat iletisim kuruyorum” (4,19) ifadesinin oldugu tespit edilmistir. Katilimcilarin en disuk
algiladigi ifadenin “Personelini tanimadigim konaklama tesislerinde herhangi bir hizmeti hemen
alip gitmek isterim” (2,95) oldugu gorilmektedir.

3.5.4. Miisteri-Calisan Bagi Boyutlarina iliskin Agiklayici Faktor Analizi

Calisma kapsaminda musteri-calisan bagi degerlendirmelerini olusturan 5 boyuta ait 6lgek
kullanilmistir. Olgegin boyutsal yapilarini belirleyebilmek, gecerlilik ve giivenilirligini tespit ede-
bilmek icin musteri-¢calisan bagi 6lgegine Agiklayici Faktér Analizi uygulanmistir.

Faktor analizine gecilmeden once 6lgegin genel glvenilirlik diizeyine bakilmis ve 0,962 ol-
dugu tespit edilmistir. Faktor sayilarinda herhangi bir degisiklige gidilmeden ve Kaiser Normal-
lestirmesine gore 6z degeri 1’den biiyik olan faktorlere dikkat edilerek yapilan faktor anali-
zinde, Musteri-Calisan Bagi boyutlarinin bes faktorli bir yapiya sahip oldugu tespit edilmistir.
Yapilan ilk faktér analizinde binisik yiiklii olan 5 ifade (AR1, AR2, AR3, ASi5, ASi6) 6lcekten cika-
rilmigtir.
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Tablo 5: Faktér Analizi fle ilgili Ozdeler ve Varyans Yiikleri

Oz degerler Varyans % Kiimiilatif %
Arkadagslik 4,121 17,173 17,173
Giiven 3,673 15,305 32,478
Uyum 3,536 14,732 47,210
Umursama 2,700 11,249 58,459
Asinalik 2,552 10,633 69,092

Faktorlere ait varyanslarin toplaminin ylizde 50 degerinden yiiksek ¢ikmasi arzu edilen bir
durumdur (Scherer vd., 1988). Tablo 5’te goriildugi gibi yapilan faktor analizi neticesinde elde
edilen varyans yiizdesi toplami 69,092 olarak ¢ikmistir.

Tablo 6: Miisteri-Calisan Bagi Dederlendirmelerine Yénelik Faktér Analizi Sonuglari

Miisteri-Caligan Bagi Onermeleri Faktor Yiikleri
Faktor 1: Arkadaghk

Personel ile aramda iyi bir iletigim var. ,808
Personel bana kisisel ilgi gosteriyor. ,758
Bu tesisin personelini gok 6nemsiyorum. ,740
Konakladigim tesislerde genellikle ayni personelden hizmet almayi tercih ederim. ,709
Bir konaklama tesisinde kaldigimda, tanidigim personeli gormeyi dort gozle beklerim. ,664
Bu tesisin personeli ile aramizda bir bag oldugunu hissediyorum. ,569
Faktor 2: Gliven

Personele ¢ok giiven duyuyorum. ,819
Personel ile olan iliskimde, onlara tamamen gliveniyorum. ,797
Personelin her zaman bana karsi sadik olduklarini distniiyorum. ,756
Personel ile olan iliskimde, yiiksek glivenirlilik hissediyorum. ,677
Konakladigim tesislerde tanidigim bir personel oldugu zaman isletmeye duydugum giiven artar. 477
Faktor 3: Uyum

Personel, benimle sicak bir iliski kurmustur. ,715
Personel, iyi bir espri anlayigina sahiptir. ,693
Personel, benimle iyi bir bag kurmustur. ,650
Personel ile karsilikli uyum igerisinde oldugumuzu séyleyebilirim. ,629
Personel ile dostga bir iliski icerisinde oldugumuzu séyleyebilirim. ,614
Buradaki personel ile tanismis olmaktan dolayt memnun oldugumu belirtebilirim. 254
Faktor 4: Umursama

Personel, ihtiyaglarim ve sorunlarima ilgi gosteriyor. ,788
Personel, benim iyiligime, rahatligima ve glvenlig§ime énem veriyor. ,780
Personel, benim ne istedigimi ¢ok iyi biliyor. ,673
Faktor 5: Asinalik

Bir kisim/cogunluk personel, zaman icinde beni kisisel olarak taniyor ve bana nasil en iyi sekilde ,764
hizmet sunacagini biliyor.

Bir kisim/gogunluk personel beni taniyor ve ismimle hitap ediyor. ,745
Bir kisim/gogunluk personel nelere ihtiyag duydugum konusunda bilgi sahibidir. 691
Konakladigim tesislerde tanidik personel oldugu zaman kendimi giivende hissederim. ,523

Cikarim Yontemi: Temel Bilesenler Analizi,
Déndiirme Yontemi: Kaiser Normallestirmesi ile Varimax, iterasyon Sayisi: 5

KMO Uygunluk Olgiitii: 0,959, Bartlett’s Kiiresellik Testi x2= 14991,456 (p=0,000)

Tablo 6'da goruldugl Gzere temel bilesenler analizi ve varimax déndiirme islemi ile yapilan
faktor analizi sonucunda, KMO degeri 0,959 ve Bartlett Kiiresellik Testinin 14991,456 ve anlam-
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ik degerinin de 0,001 oldugu tespit edilmistir. Misteri-¢alisan bagina ait boyutlara iliskin ola-
rak, faktor yuklerinin aralik degerlerinin; Arkadaslk igin alti ifadenin (0,569-0,808), Gliven igin
bes ifadenin (0,477-0,819), Uyum igin alti ifadenin (0,554-0,715), Umursama icgin g ifadenin
(0,673-0,788) ve Asinalik icin ise dort ifadenin (0,764-0,523) oldugu tespit edilmistir.

Tabachnick ve Fidell (2001)’in 6nerdigi sekilde, faktor yikleri 0,32'nin lGzerinde olan degis-
kenler bir araya getirilerek faktor bilesenleri olusturulmus olup; analizdeki 6nermelerin her bi-
risinin 0,32’den biyuk oldugu belirlenmistir. Faktor analizi sonucu musteri-calisan bagi olcegi-
nin ve alt 6lgeklerin Cronbach Alfa degerleri Tablo 7’deki gibidir.

Tablo 7: Olgeklere Ait Cronbach Alfa Analizi

Olgekler Cronbach Alfa (a) ifade Sayis
Miisteri-Calisan Bagi Olgeginin Giivenilirligi 0,962 29
Arastirma Alt Olgedi Giivenilirlikleri

Asinalik 0,808 6
Umursama 0,881 3
Uyum 0,909 6
Glven 0,900 5
Arkadashk 0,889 9

Kullanilan 6lgeklerin yapisal olarak guivenilir ve gegerli olmasi igin givenilirlik katsayilarinin
0,70’in Gzerinde olmasi gerekmektedir (Nunnally ve Bernstein, 1994). Tablo 7’ye bakildiginda,
her bir degiskene iliskin olarak elde edilen Cronbach Alfa katsayilarinin 0,70’in izerinde ve ge-
cerli oldugu gorilmektedir.

3.5.5. Hipotezlerin Test Edilmesi

Misterilerin cinsiyet 6zelliklerine, konaklama tesisine gelis sayilarina ve musteri-galisan bagi
seviyesine bagl olarak musteri-calisan bagini olusturan boyutlari degerlendirmelerinde her-
hangi bir farkliligin olup olmadigini belirlemek amaciyla “t testleri” yapilmistir. Medeni hal, yas,
egitim seviyesi, aylik gelir, seyahat satin alma yontemi, konaklama siireleri degiskenlerinin mus-
teri-calisan bagi boyutlarini degerlendirmeleri arasindaki farkhliklarin tespiti icin ANOVA testi
kullaniimistir. Son olarak musteri-calisan bagi boyutlarinin memnuniyet tizerindeki etkisini 6lg-
mek icin Regresyon Analizi gergeklestirilmistir.

Katihmcilarin cinsiyetleriile musteri-calisan bagi boyutlarina ait algilari arasinda farklilik olup
olmadigi Tablo 8'de yer alan “t testi” sonuglari ile tespit edilmistir.

Tablo 8: Cinsiyet Degiskenine Gére Miisteri-Calisan Bagini Olusturan Boyutlar Arasindaki
“t testi” Sonuglari

Erkek Kadin
Boyutlar
Ort. s.S Ort. S.S t ]

Arkadashk 3,86 0,690 3,69 0,727 ,944 ,331
Uyum 4,07 0,667 3,98 0,693 1,337 ,248
Giiven 4,16 0,633 4,10 0,686 5,322 ,021%
Asinalik 3,96 0,824 3,85 0,820 0,068 ,794
Umursama 4,20 0,659 4,15 0,736 5,771 ,017*
* p<0,05
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Tablo 8'de verildigi Uzere; cinsiyet degiskenine gore katilimcilarin misteri-calisgan bagini
olusturan boyutlarini degerlendirmelerine iliskin “t testi” sonuglari incelendiginde; musteri-¢a-
lisan bagini olusturan boyutlardan; “gliven” in katimcilarin cinsiyetine gore istatistiksel olarak
anlamli bir fark yarattigi belirlenmistir (p=0.021<0.05). Yine musteri-¢calisan bagini olusturan bo-
yutlardan; “umursama” nin da katilimcilarin cinsiyetine gore istatistiksel olarak anlamli bir fark
yarattigi belirlenmistir (p=0.017<0.05). Musteri-¢alisan bagini olusturan diger boyutlardan olan
“arkadashk” (p=0.331<0.05), “uyum” (p=0.248<0.05) ve “asinalik” (p=0.794<0.05) boyutlarinin
katilimcilarin cinsiyetine gore istatistiksel olarak anlaml bir fark yaratmadigi tespit edilmistir.
Bu sonuglara gore; “Hi: Musterilerin miisteri-galisan bagi boyutlarini degerlendirmelerinde cin-
siyete gore istatistiksel olarak anlamli bir farkhhk vardir” hipotezi kabul edilmistir.

Tablo 9: Konaklama Tesisine Gelis Sayilarina Gére Miisteri-Calisan Bagini Olusturan Boyutlar
Arasindaki “t testi” Sonuglari

ilk kez gelen Miisteriler Surekli Miisteriler

Boyutlar

Ort. S.S Ort. S.S t p
Arkadashk 3,60 0,709 4,01 0,650 4,047 ,045*
Uyum 3,90 0,696 4,22 0,608 11,802 ,001%**
Glven 4,04 0,681 4,26 0,611 8,689 ,003*
Asinalik 3,72 0,839 4,17 0,722 14,911 ,000**
Umursama 4,08 0,711 4,29 0,664 1,330 ,249

** p<0,01, * p<0,05

Tablo 9’da verildigi tizere; konaklama tesisine gelis sayisi (ilk kez gelenler ile repeat) degis-
kenine gore katiimcilarin misteri-calisan bagini olusturan boyutlari degerlendirmelerine iliskin
“t testi” sonuglari incelendiginde; musteri-calisan bagini olusturan boyutlardan; “arkadaslik”
(p=0.045<0.05), “uyum” (p=0.001<0.01), “gliven” (p=0.003<0.05) ve “asinalik” (p=0.000<0.01)
boyutlarinin katiimcilarin konaklama tesisine gelis sayilarina gore istatistiksel olarak anlamli bir
fark yarattigi belirlenmistir. Misteri-calisan bagini olusturan diger bir boyut olan “umursama”
nin ise, katilimcilarin konaklama tesisine gelis sayisi degiskenine gore istatistiksel olarak anlamli
bir fark yaratmadigi belirlenmistir (p=0.249<0.05). Bu sonuglara gore; “Hz: Misterilerin musteri-
calisan bagi boyutlarini degerlendirmelerinde konaklama tesisine gelis sayisina gore istatistiksel
olarak anlamli bir farkhilik vardir” hipotezi kabul edilmistir.

Tablo 10: Miisteri-Calisan Bag Seviyesi Degiskenine Gére Miisteri-Calisan Bagini Olusturan
Boyutlar Arasindaki “t testi” Sonuglari

Yiiksek Bag Disiik Bag

Boyutlar

Ort. s.S Ort. S.S t p
Arkadashk 4,01 0,574 2,95 0,507 24,992 ,000%*
Uyum 4,29 0,480 3,12 0,453 7,140 ,008*
Given 4,37 0,494 3,31 0,476 ,815 ,367
Asinalik 4,20 0,604 2,89 0,656 ,368 ,544
Umursama 4,41 0,534 3,35 0,574 ,001 ,981

** p<0,01, * p<0,05

Tablo 10’da verildigi Gizere; musteri-calisan bag seviyesi (ylksek bag ile diisiik bag) degiske-
nine gore katimcilarin misteri-gcalisan bagini olusturan boyutlari degerlendirmelerine iliskin “t
testi” sonuglar incelendiginde; misteri-calisan bagini olusturan boyutlardan; “arkadaslik”
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(p=0.000<0.01) ve “uyum” (p=0.008<0.05) boyutlarinin katilimcilarin musteri-galisan bag sevi-
yesine gore istatistiksel olarak anlaml bir fark yarattigi belirlenmistir. Misteri-galisan bagini
olusturan diger boyutlardan “giiven” (p=0.367<0.05), “asinalik” (p=0.544<0.05) ve “umursama”
(p=0.981<0.05) boyutlarinin ise, katilimcilarin misteri-galisan bag seviyesi degiskenine gore is-
tatistiksel olarak anlamli bir fark yaratmadigi belirlenmistir. Bu durumda; “Hs: Misterilerin mis-
teri-galisan bagi boyutlarini degerlendirmelerinde bag seviyelerine gore istatistiksel olarak an-
lamli bir farklilik vardir” hipotezi kabul edilmistir.

Tablo 11: Medeni Hal Degiskenine Gére Miisteri-Calisan Bagini Olusturan Boyutlara
iliskin ANOVA Analizi Sonuglari

Boyutlar Medeni Durum N Ort. F p
Evli 391 3,76
Bekar 228 3,83
Arkadashk Bosanmis 56 3,75 1,127 ,342
Dul 26 3,80
Birlikte Yagamakta 109 3,65
Evli 391 4,00
Bekar 228 4,07
Uyum Bosanmig 56 3,97 ,502 ,735
Dul 26 3,99
Birlikte Yasamakta 109 4,03
Evli 391 4,09
Bekar 228 4,18
Guven Bosanmis 56 4,03 1,105 ,353
Dul 26 4,17
Birlikte Yasamakta 109 4,18
Evli 391 3,88
Bekar 228 3,99
Asinalik Bosanmis 56 3,78 1,458 ,213
Dul 26 3,98
Birlikte Yagamakta 109 3,80
Evli 391 4,16
Bekar 228 4,17
Umursama Bosanmig 56 4,03 1,907 ,107
Dul 26 4,49
Birlikte Yasamakta 109 4,17

Tablo 11'de gorildugi tzere; katilimcilarin medeni hali ile miisteri-calisan bagini olusturan
boyutlari degerlendirmelerine iliskin ANOVA analizi sonuglari incelendiginde; medeni hal degis-
keninin misteri-calisan bagini olusturan boyutlar lzerinde istatistiksel olarak anlamh bir fark
yaratmadigi belirlenmistir. Bu sonuglara gére; “Ha: Musterilerin misteri-galisan bagi boyutlarini
degerlendirmelerinde medeni haline gore istatistiksel olarak anlamli bir farkhlik vardir” hipotezi
reddedilmistir.
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Tablo 12: Yas Degiskenine Gére Miisteri-Calisan Bagini Olusturan Boyutlara lliskin ANOVA
Analizi Sonuclari

Boyutlar Yas N Ort. F P Fark
24 ve alti 110 3,68
25-34 174 3,87
Arkadaslik 35-44 163 3,90 3,305 ,006* 1-3,4
45-54 165 3,75
55-64 133 3,65
65 ve Ustii 73 3,66
24 ve alti 110 4,01
25-34 174 4,16
Uyum 35-44 163 411 4,420 ,001%* 1-2,3,5
45-54 165 3,99
55-64 133 3,95
65 ve Ustii 73 3,77
24 ve alti 110 4,15
25-34 174 4,20
Giiven 35-44 163 413 1,231 ,293
45-54 165 4,16 -
55-64 133 4,06
65 ve {istii 73 4,01
24 ve alti 110 3,88
25-34 174 4,01
Asinalik 35-44 163 4,04 3,763 ,002* 1-5
45-54 165 3,89
55-64 133 3,76
65 ve izeri 73 3,65
24 ve alti 110 4,19
25-34 174 4,25
35-44 163 4,16
Umursama 45-54 165 4,13 ,845 ,518 _
55-64 133 4,15
65 ve Ustl 73 4,08

** p<0,01, * p<0,05

Tablo 12’de goruldigi Uzere; yas degiskenine gore katilimcilarin misteri-galisan bagini olus-
turan boyutlari degerlendirmelerine iliskin ANOVA analizi sonuglari incelendiginde; misteri-ga-
lisan bagini olusturan boyutlardan; “arkadashk” (p=0.006<0.05), “uyum” (p=0.001<0.01) ve
“asinalk” (p=0.002<0.05) boyutlarinin katiimcilarin yaslarina gore istatistiksel olarak anlaml
bir fark yarattig1 belirlenmistir. Bu farkliligin hangi yas degiskenlerinden kaynaklandigini belirle-
mek icin Tukey testi incelendiginde; “arkadaslik” boyutunda 24 ve daha alt yastakiler ile 35-44
ve 45-54 yas araliklarina sahip olanlar arasi, “uyum” boyutunda 24 ve daha alt yastakiler ile 25-
34, 35-44 ve 55-64 yas araliklarina sahip olanlar arasi, “asinalik” boyutunda 24 ve daha alt yas-
takiler ile 55-64 yas araliklarina sahip olanlar arasi anlaml bir farkhliklarin oldugu tespit edilmis-
tir. Misteri-galisan bagini olusturan diger boyutlardan “gliven” (p=0.293<0.05) ve “umursama”
(p=0.518<0.05) boyutlarinin ise, katilimcilarin misteri-galisan bag seviyesi degiskenine gore is-
tatistiksel olarak anlamli bir fark yaratmadigi belirlenmistir. Bu sonuglara gore; “Hs. Musterilerin
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musteri-galisan bagi boyutlarini degerlendirmelerinde yasa gore istatistiksel olarak anlaml bir
farklilik vardir” hipotezi kabul edilmistir.
Tablo 13: Egitim Seviyesi Dediskenine Gére Miisteri-Calisan Bagini Olusturan Boyutlara iliskin
ANOVA Analizi Sonuglari

Boyutlar Egitim Seviyesi N Ort. F P Fark
ilkdgretim 40 3,94

Arkadashk Lise 357 3,65 12,117 ,000%* 1-2,2-3
Universite 393 3,89
ilkdgretim 40 4,17

Uyum Lise 357 3,96 5,435 ,005* 2-3
Universite 393 4,11
ilkégretim 40 4,24

Giiven Lise 357 4,08 3,216 ,041% 2-3
Universite 393 4,19
ilkdgretim 40 4,04

Asinalik Lise 357 3,83 4,432 ,012* 2-3
Universite 393 4,00
ilkdgretim 40 4,34

Umursama Lise 357 4,14 2,294 ,102
Universite 393 4,21

Tablo 13’te verildigi Uzere; egitim seviyesi degiskenine gore katilimcilarin misteri-galisan
bagini olusturan boyutlari degerlendirmelerine iliskin ANOVA analizi sonuglari incelendiginde;
misteri-calisan bagini  olusturan boyutlardan; “arkadaslik” (p=0.000<0.01), “uyum”
(p=0.005<0.05), “gliven” (p=0.041<0.05) ve “asinalik” (p=0.002<0.05) boyutlarinin katihmcila-
rin egitim seviyelerine goére istatistiksel olarak anlamli bir fark yarattigi belirlenmistir. Bu farkli-
higin hangi egitim seviyesi degiskenlerinden kaynaklandigini belirlemek icin Tukey testi incelen-
diginde; “arkadaslik” boyutunda ilkogretim mezunlariile lise mezunlari arasinda; ayrica lise me-
zunlariile Gniversite mezunlari arasi, “uyum”, “gliven” ve “asinalik” boyutlarinda lise mezunlari
ile Giniversite mezunlari arasi anlamli farkhliklar bulunmustur. Msteri-calisan bagini olusturan
diger boyutlardan “umursama” (p=0.102<0.05) boyutunun ise, katiimcilarin egitim seviyesi de-
giskenine gore istatistiksel olarak anlamli bir fark yaratmadigi belirlenmistir. Bu sonuglara gore;
“He: Msterilerin musteri-¢alisan bagi boyutlarini degerlendirmelerinde egitim seviyesine gore
istatistiksel olarak anlamh bir farkhlik vardir” hipotezi kabul edilmistir.
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Tablo 14: Aylik Gelir Degiskenine Gére Miisteri-Calisan Bagini Olusturan Boyutlara iliskin
ANOVA Analizi Sonuglari

Boyutlar Aylik Gelir N Ort. F P Fark
1000 £ ve alti 67 3,80
1001-2000 £ 202 3,85
2001-3000£ 227 3,85

Arkadashk 3001- 4000 £ 101 373 2,067 ,071 _
4001-5000 £ 44 3,59
5001 £ ve Ustl 98 3,62
1000 £ ve alti 67 4,04
1001-2000 £ 202 4,07
2001-3000£ 227 4,11

Uyum 3001- 4000 £ 101 4,08 2,143 062 -
4001-5000 £ 44 3,87
5001 £ ve Ustl 98 3,86
1000 £ ve alti 67 4,20
1001-2000 £ 202 4,20

. 2001-3000€ 227 4,11

Giiven 3001- 4000 £ 101 427 2,735 ,020* 1-6,4-6
4001-5000 £ a4 4,05
5001 £ ve Ustl 98 3,97
1000 £ ve alti 67 4,07
1001-2000 £ 202 4,02

. 2001-3000£ 227 3,96 %

Asinahk 3001- 4000 £ 101 383 3,235 ,008 1-6,2-6
4001-5000 £ a4 3,83
5001 £ ve Ustl 98 3,66
1000 £ ve alti 67 4,22
1001-2000 £ 202 4,23
2001-3000£ 227 4,15

Umursama 3001- 4000 £ 101 430 1,698 ,136 _
4001-5000 £ 44 4,08
5001 £ ve Ustl 98 4,03

Tablo 14’te verildigi Uzere; hane halki aylik gelir durumlarina goére katiimcilarin musteri-
calisan bagini olusturan boyutlari degerlendirmelerine iliskin ANOVA analizi sonuglari incelen-
diginde; musteri-calisan bagini olusturan boyutlardan; “gliven” (p=0.020<0.05) ve “asinalik”
(p=0.008<0.05) boyutlarinin katilimcilarin aylik gelir durumlarina goére istatistiksel olarak an-
lamli bir fark yarattig belirlenmistir. Bu farklihgin hangi aylik gelir degiskenlerinden kaynaklan-
digini belirlemek igin Tukey testine bakildiginda; “gliven” boyutunda aylik hane halki geliri 1000
£ ve altinda olan musteriler ile 5001 £ ve Usti olan misteriler, 3001-4000 £ arasi aylik gelirleri
olan musteriler ile 5001 £ ve Usti ayhk geliri olan misteriler arasi, “asinalik “boyutunda ise aylik
hane halki geliri 1000 £ ve altinda olan miisteriler ile 5001 £ ve Usti olan misteriler; 1001-2000
£ arasi aylk gelirleri olan musteriler ile 5001 £ ve Usti aylk geliri olan misteriler arasinda an-
lamli farkliliklarin oldugu gozlenmistir. Misteri-galisan bagini olusturan diger boyutlardan “ar-
kadaslik” (p=0.071<0.05), “uyum” (p=0.062<0.05) ve “umursama” (p=0.136<0.05) boyutlarinin
ise, katiimcilarin hane halki aylik gelir durumlarina gore istatistiksel olarak anlamli bir fark ya-
ratmadigi belirlenmistir. Bu sonuglara gore; “Hz. Misterilerin miisteri-galisan bagi boyutlarini
degerlendirmelerinde aylik gelir durumuna gore istatistiksel olarak anlamli bir farkhlik vardir”
hipotezi kabul edilmistir.
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Tablo 15: Seyahatlerini Satin Alma Yéntemlerine Gére Miisteri-Calisan Bagini Olusturan
Boyutlara iliskin ANOVA Analizi Sonuclari

Boyutlar Satin Alma Yéntemi N Ort. F P Fark
Dogrudan 219 3,68

Arkadagslik Seyahat Acentasi ile 557 3,82 4,442 ,012* 1-2
Diger (Online) 40 3,58
Dogrudan 219 4,03

Uyum Seyahat Acentasi ile 557 4,04 ,990 ,372 -
Diger (Online) 40 3,88
Dogrudan 219 4,12

Glven Seyahat Acentasi ile 557 4,14 ,079 ,924 -
Diger (Online) 40 4,11
Dogrudan 219 3,85

Asinalik Seyahat Acentasi ile 557 3,94 2,956 ,053 -
Diger (Online) 40 3,66
Dogrudan 219 4,15

Umursama Seyahat Acentasi ile 557 4,20 2,537 ,080 -
Diger (Online) 40 3,95

* p<0,05

Tablo 15’te verildigi Gzere; seyahatlerini satin alma yontemlerine gore katilimcilarin mus-
teri-galisan bagini olusturan boyutlari degerlendirmelerine iliskin ANOVA analizi sonuglari ince-
lendiginde; musteri-calisan bagini olusturan boyutlardan; “arkadaslik” boyutunun katihmcilarin
seyahatleri satin alma yontemlerine gore istatistiksel olarak anlamli bir fark yarattigi belirlen-
mistir (p=0.012<0.05). Bu farkhhigin hangi satin alma yonteminden kaynaklandigini belirlemek
icin Tukey testine bakildiginda; “arkadaslik” boyutunda dogrudan satin alan musteriler ile seya-
hat acentasi vasitasiyla seyahate katilan misteriler arasinda anlamh farkhliklar bulunmustur.
Musteri-calisan bagini olusturan diger boyutlardan “uyum” (p=0.372<0.05), “gliven”
(p=0.924<0.05), “asinalik” (p=0.053<0.05) ve “umursama” (p=0.080<0.05) boyutlarinin ise, ka-
timcilarin seyahatlerini satin alma yontemlerine gore istatistiksel olarak anlamli bir fark yarat-
madigi belirlenmistir. Bu sonuglara gore; “Hs. Musterilerin misteri-calisan bagi boyutlarini de-
gerlendirmelerinde seyahati satin alma yontemine gore istatistiksel olarak anlaml bir farklilik
vardir” hipotezi kabul edilmistir.

Tablo 16: Konaklama Siirelerine Gére Miisteri-Calisan Badgini Olusturan Boyutlara iliskin

ANOVA Analizi Sonuglari

Boyutlar Konaklama Siireleri N Ort. F P Fark
1-7 giin arasi 329 3,66

Arkadaghk 8-14 giin arasi 409 3,81 11,521 ,000** 1-2,1-3, 2-
15 giin ve Uzeri 86 4,04 3
1-7 giin arasi 329 3,93

Uyum 8-14 glin arasl 409 4,07 8,312 ,000%* 1-2
15 giin ve Uzeri 86 4,22
1-7 glin arasi 329 4,03

Gliven 8-14 glin arasl 409 4,18 6,956 ,001%* 1-2
15 giin ve Uzeri 86 4,28
1-7 giin arasi 329 3,78

Asinalik 8-14 glin arasi 409 3,93 12,431 ,000** 1-2
15 giin ve Uzeri 86 4,27
1-7 giin arasi 329 4,07

Umursama 8-14 glin arasl 409 4,23 6,692 ,001%* 1-2
15 giin ve Uzeri 86 4,30

** p<0,01
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Tablo 16’da yer alan ve katilimcilarin konaklama siireleri ile musteri-¢alisan bagi boyutlar
arasindaki farkhhklari yansitan ANOVA analizi sonuglarina gére; musteri-galisan bagini olusturan
arkadaslik, uyum, gliven, asinalik ve umursama boyutlarinin katihmcilarin konaklama sirelerine
gore istatistiksel olarak anlaml bir fark yarattigi belirlenmistir. Bu farkliigin hangi konaklama
sirelerinden kaynaklandigini belirlemek icin Tukey testi incelendiginde; “arkadaslk” boyutunda

” o«

musterilerin tim konaklama siirelerinde anlamli farkhliklar bulunmaktadir. Yine “uyum”, “gi-
ven”, “asinalik” ve “umursama” boyutlarinda 1-7 giin arasi konaklayanlar ile 8-14 giin arasi ko-
naklama gercgeklestiren misteriler arasinda anlaml farkhliklar oldugu belirlenmistir. Buna gore;
“He: Musterilerin misteri-galisan bagi boyutlarini degerlendirmelerinde konaklama sirelerine

gore istatistiksel olarak anlaml bir farkhhk vardir” hipotezi kabul edilmistir.

Misteri-galisan bagi boyutlarinin (asinalik, umursama, uyum, arkadaslk ve giiven) musteri-
lerin konaklama tesisindeki hizmetlerden duyulan genel memnuniyeti Gizerindeki etkilerini be-
lirlemek amaciyla Gok Degiskenli Dogrusal Regresyon Analizi uygulanmistir.

Tablo 17: Miisteri-Calisan Bagi Boyutlarinin Konaklama Tesisindeki
Hizmetlere Duyulan Genel Memnuniyete Etkileri

Miisteri-Calisan Bagi Boyutlar B t ]
Glven ,239 6,894 ,000*
Umursama ,253 7,711 ,000%*

*p<0,01 R’=0,248 F=137,194 p=0,000

Bagimh Degisken: Konaklama Tesisindeki Hizmetlere Duyulan Genel Memnuniyet

Tablo 17’'de yer alan Regresyon Analizi sonuglarina gore, bagimsiz degiskenlerden gliven ve
umursama boyutlarinin beta katsayilari da 0,01 seviyesinde anlaml, diger bagimsiz degisken-
lerden asinalik, uyum ve arkadaslik boyutlarinin beta katsayilari 0,05 seviyesinde anlamsiz bu-
lunmustur. Anlamsiz bulunan bu (¢ boyut modelden gikarilarak Regresyon Analizi yeniden ger-
ceklestirilmistir. Analiz sonuglarina gére modelin bir biitin olarak anlamli (F=137,194; p=0,000)
oldugunu ortaya koyulmustur. Bagimsiz degiskenlerin memnuniyeti % 24,8 oraninda acikladigi
tespit edilmistir. Tablo 17 incelendiginde katilimcilarin konaklama tesisine duyulan memnuni-
yeti tizerinde en fazla etkiyi umursama (B=0,253; t=7,711; p<0,01) boyutunun yaptig gérilmek-
tedir. Sonug olarak Hio hipotezi kabul edilmistir.

4. Sonug ve Oneriler

Gunumuzde musterilerin daha bilingli hale geldigi ve birgok rakibin arasinda kendine en yiik-
sek faydayi saglayan isletmeyi se¢cmeye basladigi gérilmektedir. Bu durumda rakiplerinin
online gegcmek isteyen isletmelerin farkh pazarlama yéntemlerine basvurmalari ve bu sayede
eldeki musterileri rakiplerine kaptirmamak icin 6nlem aldiklari gérilmektedir. Bu pazarlama
stratejilerinden bir tanesi de kisilerarasi kurulan iyi iliskilerdir. Konaklama isletmeleri iliskisel
pazarlama stratejilerini uygulayarak, mevcut misterilerini daha iyi taniyip onlari uzun vadede
sadik hale getirmeyi amaglamaktadirlar.

Bu ¢alismanin amaci, konaklama isletmelerinde kurulan misteri-calisan baglari olusturan
boyutlarin neler oldugunu ortaya koymak ve demografik ve kullanim sikligi degiskenleriyle ms-
teri-calisan baglari arasindaki iliskileri tespit etmektir. Calismanin konaklama isletmelerinde ya-
pilmasinin nedeni, konaklama isletmelerin kesintisiz hizmet sunmasi nedeniyle musteri-calisan-
lar arasi iliskilerin ve etkilesimlerin ¢ok yogun olmasi, ¢alisanlarin musterilerle uyumlu olmasi
ve yakin davranmasi gerekliligi beklenmektedir.
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Bu amag cercevesinde calisma; Fethiye’deki konaklama isletmelerine gelen ingiliz miisteriler
tizerinde gergeklestirilmistir. Fethiye’ye en cok ve siklikla gelen misterilerin ingilizler olmasi ne-
deniyle tercih edilmistir. Calismada, olusturulan hipotezler istatistiki program kullanilarak t-
testi, ANOVA ve Regresyon ile analiz edilmistir. Calismada yapilan Agiklayici Faktér Analizi so-
nucunda konaklama isletmelerinde misteri-galisan bagini olusturan 5 adet boyut bulunmustur.
Bu boyutlar asinalik, arkadaglik, umursama, uyum ve giiven seklindedir. Bu sonug Gremler ve
Brown (1996)'nun yaptigi calismanin sonuglari ile benzerlik géstermektedir.

Calismada musterilerin demografik 6zellikleri ve kullanim sikhgi ile musteri-calisan baglari
(asinalik, arkadashk, umursama, uyum ve giiven) arasinda farklihgin olup olmadigina iliskin fark-
ik analizleri yapilmistir. Yapilan analizler sonucunda; cinsiyet, misteri-galisan bag seviyesi, te-
sise gelis sayisl, yaslari, egitim seviyeleri, hane halki aylik gelirleri, seyahati satin alma yontem-
leri ve konaklama siireleri ile misteri-galisan baglari arasinda farkllik oldugu anlagilmigtir. Mis-
terilerin medeni hali ile misteri-galisan baglari arasinda ise herhangi bir farklilik olmadig tespit
edilmistir. Misteri-calisan bagi boyutlarinin (asinalik, umursama, uyum, arkadaslik ve giiven)
misterilerin konaklama tesisindeki hizmetlerden duyulan genel memnuniyeti lizerinde etkisi
oldugu belirlenmistir. Misteri-calisan arasi kurulan yakin ve olumlu baglarin misterinin mem-
nuniyetini etkiledigine yonelik bu sonug (Guenzi ve Pelloni, 2004; Sim vd. 2006; Fatima ve Raz-
zaque, 2010; Delcourt vd., 2013) calismalarini destekler niteliktedir. Benzer bir sekilde iliskisel
pazarlama faaliyetlerinin miisteri memnuniyetine yansidigini destekler bir takim g¢alismalar da
bulunmaktadir (Beatty vd.,1996; Molina vd.,2007). Ayrica konaklama isletmesi igerisinde mus-
terilerin en ¢ok dogrudan iliski icerisinde olduklari departmanlarin yiyecek icecek ve 6n biiro
departmanlari oldugu tespit edilmistir. Yz ylize en az bag kurulan departmanlarin ise teknik
servis ve givenlik birimlerinin oldugu goéralmistir.

Konaklama isletmelerine verilebilecek dneriler su sekildedir; Turizm profesyonellerinin uzun
vadeli misterilerini elde tutabilmeleri icin misteri-calisan baglarina gerekli 6Gnemi vermeleri ge-
rekir. Musteriler ile calisanlar arasi kurulan baglari arttirmaya yonelik faaliyetler yapilmalidir.
Konaklama isletmeleri, musteriler ile calisanlar arasinda kurulan olumlu baglarin misteri mem-
nuniyetini etkileyecegi ardindan uzun vadede musteriyi sadik hale donistiirecegini her daim
akhnda tutmali ve bu dogrultuda adimlar atmalidir. Konaklama isletmeleri ¢ok biyik yatirnm ve
isletme maliyetlerine sahiptir. Benzer biyikliikte rakiplerinin 6niine gegebilmesi ve uzun sire
ayakta kalabilmesi icin misteri ve galisanlarinin beklentilerini dikkate almak, onlara déniik pro-
aktif faaliyetler yiriitmek ve ¢alisanlarinin gelisimini saglamak durumundadirlar. Konaklama is-
letmesi yoneticileri daha fazla insanlara yatirim yapma kavramlarini, calisanlari destekleyen tek-
nolojiler, egitim ve performansa dayali adil licretlendirme gibi uygulamalari daha ¢ok gercek-
lestirmelidirler. Artik bliytk kiglk bitiin konaklama isletmelerinin galisanlarina iyi bir hizmet
ici egitim verilmesi ve kisisel gelisimlerinin artirilmasi adina ¢ok biyiik harcamalarin yapilmasi
ve tim galisanlarinin 6Gnemsenmesi gerekmektedir.

Gelecekteki calismalara yonelik ise su 6neriler verilebilir; Calismanin Fethiye’ye gelen turist-
lerle sinirli olmasinin gézden kagirilmamasi, arastirmadan elde edilen sonuglari karsilastiracak
turizm alaninda benzer ¢alismalar bulunmadigindan, benzer ¢alismalarin diger turizm bélgele-
rinde daha genis 6rneklem biylklGglinde, farkh milliyetlerde yapilmasi ve karsilastiriimasi ge-
rekliligi 6nem arz etmektedir. Ayrica konaklama isletmelerine ilk kez gelenler ile stirekli gelen
misteriler arasindaki musteri-¢calisan baglarinin neler oldugunun tespit edilerek kiyaslamalar
yapilabilir. Bir diger 6nemli 6neri ise ¢alisanlar ile yoneticiler arasi olumlu veya olumsuz baglarin
misteri memnuniyetini ne derecede etkiledigine yonelik arastirmalar yapilabilir.
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Tiirkiye Finansal Stres Endeksi ve Markov Rejim Degisim
Modeli ile Yiiksek Stres Donemlerinin Belirlenmesi:
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Tirkiye Finansal Stres Endeksi ve Markov Rejim Degisim
Modeli ile Yiiksek Stres Donemlerinin Belirlenmesi

0z

Gelismekte olan  Ulkeler, kiiresel piyasalardaki
gelismelere ve sermaye hareketlerine karsi daha duy-
arlidir. Bu sebeple finansal piyasalardan kaynakli sorun-
larla karsilagtiklarinda olusan finansal stresin ekonomik
toparlanmayi tehlikeye atacak kadar yliksek olmamasi
gerekmektedir. Bu ¢alismada, Tirkiye igin 1990:01-
2017:02 déneminde finansal istikrari izlemek amaciyla bir
finansal stres endeksi olusturularak politika yapicilara
fayda saglanmasi amaglanmistir. Endekste yer verilen
degiskenler, finansal piyasalardaki yuksek stres du-
rumlarini tanimlayan degiskenler arasindan segilmistir.
Bu finansal stres endeksi igin Markov rejim degisim mod-
elleri tanimlanmis, bu modeller yardimi ile finansal
piyasalardaki dustk stres, normal stres ve ytiksek stres
donemleri belirlenmistir. Yuksek stres donemlerinin
1991, 1994, 1998, 2000-2001, 2008 kriz yillarinda yogun-
lastigl bulgusuna ulagilmistir. Bu da olusturulan finansal
endeksin  Turkiye krizlerini  6ngérmede basarisini
gostermektedir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Stres Endeksi, Finansal Kriz-
ler, Markov Rejim Degisim Modeli

Financial Stress Index of Turkey and Determination of
High Stress Periods by Markov Regime Switching Model

Abstract

Developing countries are more sensitive to developments
in global markets and capital movements. Therefore, their
financial stress should not be high enough to put the eco-
nomic recovery in danger when faced with problems origi-
nating from financial markets. In this paper, it is aimed to
provide benefit to policymakers by creating a financial
stress index that covers the period from 1990:01 to
2017:02 for Turkey in order to monitor financial stability.
The variables included in the index are chosen among the
variables that define the high stress conditions in financial
markets. Markov regime switching models have been de-
fined for this financial stress index, with the help of these
models, low stress, normal stress and high stress periods
in financial markets have been determined. The findings
have been reached that high stress periods concentrated
in the crisis years of 1991, 1994, 1998, 2000-2001 and
2008. This shows the success of the financial index to pre-
dict the crises in Turkey.

Keywords: Financial Stress Index, Financial Crisis, Markov
Regime-Switching Model

1. Giris

Ekonomik blylime hedeflerine ulasmak isteyen gelismekte olan (lkeler, finansal serbest-

lesme ile birlikte gerekli sermayeyi elde etmeyi amacglamaktadirlar. Ancak ylksek miktarlardaki
sermaye giris cikislari 6zellikle 1990’ yillar itibariyle bu ulkelerde finansal ve ekonomik istikrari
saglamaktan cok finansal krizlere neden olmustur. Bu durum Merkez Bankalarinin fiyat istikrari
ve ekonomik bilylime gibi makroekonomik hedeflerinin yaninda finansal istikrari da hedefleme-
lerine neden olmustur. Ozellikle 2008 kiiresel krizinden sonra merkez bankalari agisindan finan-

1 Bu makale Marmara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Ekonometri Anabilim Dal’nda Prof. Dr. Isil Akgiil danisman-
liginda Hoseng Biilbiil tarafindan “Finansal Kriz Modelleri Cercevesinde Tiirkiye’nin Kriz Ongérii Modelininin Gelistiril-
mesi” ismiyle tamamlanarak 01.03.2018 tarihinde savunulan yiiksek lisans tezinden turetilmistir.

2 Ars. Gor.,, Marmara Universitesi iF, Ekonometri Béliimii. hoseng.bulbul@marmara.edu.tr, yazar ORCID bilgisi:
http://orcid.org/ 0000-0002-4541-8916.

3 prof. Dr., Marmara Universitesi iF, Ekonometri B&liimii. iakgul@marmara.edu.tr, yazar ORCID bilgisi: http://orcid.org/
0000-0003-4133-1378.
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sal istikrar Gnem kazanmistir. TCMB da bu kapsamda 2012 yilinda enflasyon hedeflemesine (fi-
yat istikrari) finansal istikrar hedeflemesini eklemis ve yeni bir politika birlesimi uygulamaya
baslamistir.

Bazi Ulkelerin finansal istikrarini izlemek amaciyla, finansal sistemi yansitan degiskenler kul-
lanilarak gesitli finansal stres endekslerinin gelistirildigi gorilmektedir. Ancak tanimi ve dlgimi
zor olan bu kavrama dair ¢alismalar halen yetersizdir.

Yazinda genel olarak finansal kriz modellerinde kriz tanimi olarak kullanilan finansal stres
endekslerinin 0-1 degerleri alan, iki degerli degiskenler yardimi ile krizi var ya da yok olarak
degerlendirdigi goriilmektedir. Ancak bu endeksler stresin yogunlugunu élgmemekte ve kriz
standartlarina yaklasan yiiksek stres durumlarini dislamaktadir. Bu endekslerde finansal krizler
sistem olaylari yerine bankacilik, para veya borg krizi olarak degerlendirilmekte, boylece krizle-
rin es zamanli hassasiyetini goz ardi etmektedir. Clinki finansal sistemde gorilecek bir kriz bir
bagka krizin nedeni veya sonucu olarak ortaya gikabilir, ancak bu kriz tirlerini genellikle birbi-
rinden ayirmak mimkin degildir. Bu nedenle sistemik olarak 6nemli olan doviz piyasasi, hisse
senedi ve tahvil piyasalarinda finansal istikrari bir arada analiz etmek daha uygun olacaktir. Bu-
nun yani sira finansal piyasalarin karsi karsiya kaldigi stres tlkeden llkeye degismekte olup, bir-
cok alt bileseni vardir. Bu bilesenler de finansal piyasalar izerinde farkli donemlerde farkli sevi-
yelerde strese neden olmaktadir. Bu dogrultuda Tirkiye’nin finansal istikrarini yansitmak ama-
ciyla Turkiye Finansal Stres Endeksi olusturulmustur. Serinin 6zellikleri dikkate alinarak olustu-
rulan, yani duragan ancak dogrusal olmadigi dikkate alinarak uygun modeller belirlenerek ana-
lizler yapilmistir. Yiksek kriz donemlerinin belirlenmesinde endeksin ve modellerin basarisi, il-
gili yazina katkinin yani sira politika koyuculara olusturacaklari modeller icin de yol gosterici
olacaktir.

Tarkiye icin 1990 Ocak-2017 Subat yillarini kapsayan ¢alismada esit agirliklandirma yéntemi
kullanilarak toplulastirilan finansal stres endeksindeki yiksek stres, normal stres ve diisik stres
donemleri Markov rejim degisim modeliyle belirlenmistir. Endeks olusturulurken, tim finansal
piyasayi yansitmak amaciyla doviz piyasasi, hisse senedi ve tahvil piyasasi ele alinmis ve her bir
piyasa icin stresi yansitan degiskenler kullanilmistir. Endekse iliskin Markov rejim degisim tah-
min sonucunda yiksek stres donemleri 1991, 1994, 1998, 2000-2001, 2008 yillarinda yogunlas-
mig olup, 1990 sonrasi ortaya gikan tum krizleri yakalamistir.

Calisma alti bélimden olusmaktadir. ikinci béliimde finansal stres endeksine iliskin yazinda
yer alan ¢alismalara deginilmistir. Uglincii bélimde veri setine iliskin bilgiler verilerek finansal
stres endeksinin olusturulma asamalari, dérdiincii bélimde ise uygulamada kullanilacak yon-
tem anlatilmistir. Besinci bolimde gelistirilen TFSE endeksi icin uygulama sonuglari incelenmek-
tedir. Altinci ve son boélimde ise elde edilen sonuglar 6zetlenmektedir.

2. Finansal Stres Endeksine iliskin Yazin

Yapilan yazin taramasinda finansal stres endeksine iliskin ¢alismalarin sinirli sayida oldugu
gorulmistir. Bunlar arasinda en bilineni, Illing ve Liu’'nun (2006) Kanada icin olusturduklari
makroekonomik finansal stres endeksidir. Analiz 1980-2002 donemini kapsamaktadir. Endeks;
doviz, hisse senedi, borg¢ ve bankacilik piyasasindaki stres gostergeleri temel bilesenler yonte-
miyle toplulastirarak olusturulmustur. Calismada yliksek finansal stres diizeylerinin sadece fi-
nansal sistemi etkilemekle kalmadigi, ayni zamanda reel ekonomide de 6nemli kayiplara neden
oldugu bulgusuna ulasiimistir.
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Hanschel ve Monnin (2005), isvigre bankacilik sektériiniin mevcut durumunu ekonomik
dengesizlikler ile 6ngdrmek amaciyla gelistirdikleri stres endeksini, 1987-2002 dénemi igin yillik
bazda veriler kullanilarak esit agirliklandirma yontemiyle hesaplamislardir. Elde edilen bulgulara
dayanarak makroekonomik dengesizliklerin isvigre bankacilik sektériindeki stresin dnemli bir
bolimint agikladigl sonucuna ulasmislardir.

Balakrishnan vd. (2009), Cardarelli, Elekdag ve Lall (2009) tarafindan gelismis ekonomiler
icin olusturulan endekse, gelismekte olan ekonomilerde daha sik karsilasilan bir stres kaynagi
olan doviz kuru baski endeksini de ekleyerek gelismekte olan ekonomiler igin yeni bir finansal
stres endeksi olusturulmustur. 1997:01-2009:03 dénemi igin olusturulan bu endekste, finansal
stres donemi, 1.5 standart sapmayi astigi donem olarak tanimlanmis ve krizleri dogru bir sekilde
gosterdigi ifade edilmistir.

Hakkio ve Keeton (2009), 1990-2009 déneminde Amerika Birlesik Devletleri icin 11 degis-
ken ile temel bilesenler yéntemiyle agirliklandiriimis ve aylik bir finansal stres endeki (Kansas
City Financial Stress Index-KCFSI) olusturmuslardir. Finansal stresi ile ekonomik faaliyet arasin-
daki iliskinin incelendigi ¢alismada, yiiksek stresin ekonomik faaliyeti etkiledigi bulgusuna ula-
stimustir.

Oet vd. (2011), 1991-2009 déneminde Amerika Birlesik Devletler i¢in Cleveland Finansal
Stres Endeksini (CFSI) gelistirmislerdir. Endeks, finansal piyasalarin dort sektoriine ait kredi pi-
yasalari, doviz kuru piyasalari, hisse senedi piyasalari ve bankacilik sektori piyasa verilerine da-
yanmaktadir. Endekste, finansal beta, banka bono endeksi, bankalar arasi likidite endeksi, ban-
kalar arasi bor¢clanma maliyeti, agirliklandirilmis doviz kuru endeksi, faiz endeksi, hisse senedi
endeksi, hisse senedi oynaklgi, likidite endeksi, hazine tahvil endeksi, hazine getiri egrisi yayi-
limi1 olmak tzere 11 bilesen kullaniimistir. Elde edilen bulgulara gore endeks, sistemik stresi iz-
lemek amaciyla erken uyari gostergesi olarak kullanilabilir.

Hollo vd. (2012), Sistemik Stresin Bilesik Gostergesi (Composite Index of Systemic Stress-
CISS) olarak adlandirilan ve yazinda 6ne ¢ikan bir endeks gelistirilmislerdir. Analiz 1999-2011
donemini kapsamaktadir. CISS endeksinin temel yeniligi, portfoy teorisisin kullanilmasidir. Bu-
rada endeksi olusturan alt endeksler, zamanla degisen ¢apraz korelasyon yapisini yansitan agir-
liklara dayanarak olusturulmustur. CISS endeksindeki kriz esiklerinin belirlenmesi ve finansal
stres donemlerinin ayirt edilebilmesi amaciyla dogrusal olmayan zaman serisi modellerinden
olan rejim gegis modelleri kullanilmigtir. CISS'in finansal sistemik stresi 6lcmede basarili bir per-
formans sergiledigi ortaya konmustur.

Vermeulen vd. (2015), 1980- 2010 déneminde 25 OECD {ilkesi igin olusturduklari finansal
stres endeksinde, degiskenler standartlastirildiktan sonra, agirliklandirilmadan toplulastirma
yaklasimi izlemislerdir. Finansal stresi agiklayan dncii gostergeler, Bayesci Model ortalamasiyla
belirlenmistir. Finansal stres endeksi bagimli degisken iken, 6ncii gostergelerin bagimsiz degis-
ken olarak alindigi panel veri modelinde endeksin dinamiklerini agiklamanin zorlugunun yani
sira finansal stres artislarinin dngérilmesinin de zor oldugu bulgusuna ulasiimistir.

Elekdag vd. (2010), doviz piyasasi baski endeksi, lilke tahvil endeksi, hisse senedi getirileri,
hisse senedi getirileri belirsizlik algisi, bankacilik sektori riskliligini 6lgen “beta” degerini kulla-
narak 1997-2009 dénemi igin Tirkiye finansal stres endeksi gelistirmislerdir. Endeks, Rusya
Krizi, 2001 Tiirkiye bankacilik krizi, Irak savasl ve 2008 krizinin yarattigi stresleri basarili bir bi-
c¢imde yansitilmistir. Ancak 2008 krizinde finansal stresteki artis Tlrkiye’de gelismis ve gelis-
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mekte olan ekonomilere gére daha azdir. Bunun nedenini ise Tirk bankacilik sektoriiniin risk-
lerinin sinirh ve ylksek sermaye oranlariyla saglam bir yapiya sahip olmasi seklinde yorumlan-
mistir.

Cevik vd. (2013) de 1997-2010 donemleri arasinda Tirkiye icin finansal stres endeksi gelis-
tirmislerdir. Endeks, ekonomik faaliyetleri 6nemli bir bicimde etkileyen temel gostergelerden
yararlanilarak olusturulmustur. Endekste hisse senedi piyasasi riskliligi, bankacilik sektori risk-
liligi, doviz kuru riski, tlke riski, dis borg, ticaret finansmani, kredi riski, para piyasasi endeksi,
hisse senedi piyasasi endeksi olmak tizere 9 farkli gésterge temel bilegenler analiziyle toplulas-
tirlmistir. Endeks; Rusya Krizi, 2001 Turkiye krizi, Irak Savagi ve 2008 kiresel krizinin yarattig
stresleri yakalayarak Elekdag vd. (2010) tarafindan yapilan ¢alismaya paralel sonuglar vermistir.

Oztiirkler ve Tiirkmen (2013), Turkiye icin daralma dénemlerini makul bir siire 6ncesinde
ongodrmeyi saglamak amaciyla gelistirdikleri finansal stres endeksinde, yiikselen piyasalar tahvil
endeksi, ticaret agiginin rezervlere orani ve doviz kuru oynakligi degiskenleri temel bilesenler
analiziyle toplulastiriimistir.1998-2012 dénemi icin olusturulan endeks, daralma dénemini ¢ok
degiskenli dinamik probit modeliyle li¢ ay 6ncesinden dngorebilmektedir.

Ekinci (2013), 2002-2013 dénemi kapsaminda Tirkiye ekonomisini, olusturdugu finansal
stres endeksi ¢ergevesinde yiiksek stres donemi, normal stres donemi, kiiresel krizdonemi, dii-
stk stres donemi, yikselen stres donemi ve azalan stres dénemi olmak lizere alti donemi dik-
kate alarak incelemistir. Endekste bankacilik sektérii icin 3 aylik TRLIBOR-TCMB politika faizi,
kamu sektérii igin Tiirkiye’nin 5 yillik dolar cinsi CDS degeri, hisse senedi piyasasi i¢in BiST100
endeksinin yillik degisimi, d6viz kuru piyasasi icin ise TL/ABD dolar kurunun yillik degisimi kulla-
nilmistir.

Adanur Aklan vd. (2015), 2002-2014 dénemi arasinda aylik veriler kullanarak olusturduklari
Tirkiye finansal stres endeksinde alt endeksler faktor analizi kullanilarak agirliklandiriimistir.
Finansal stres endeksi ve ekonomik biyiime arasindaki iliski nedensellik analizi ile ortaya kon-
mustur. Elde edilen bulgulara dayanarak finansal soklarin ekonomik faaliyet tizerinde olumsuz
ve azalan bir etkiye sahip oldugunu ifade etmislerdir.

Camlica ve Glines (2016), finansal stres yazininda en ¢ok kullanilan tahmin yontemlerini
2002-2015 doénemleri arasinda Tiirkiye ekonomisinde yasanan finansal stres ¢cergevesinde kar-
silastirmislardir. Bu ¢alismada, Portfoy teorisi agirliklandirma yonteminin esit varyans agirlik-
landirma ve temel bilesenler analizine gore finansal stres dénemlerini daha iyi yakaladigi sonu-
cuna ulasiimistir.

3. Finansal Stres Endeksinin Olusturulmasi

Risk veya belirsizlikte artan finansal stres, aslinda kirilgan bir finansal yapinin ve soklarin
sonucudur. Finansal kosullar zayif oldugunda bir sokun asiri stresle dolayisiyla krizle sonug-
lanma olasiligi daha ylksektir. Bu nedenle finansal sistemin karsilastigi sokun blyiklGgi ve bu
sokun finansal sistem kirilganliklariyla olan etkilesimi, stres seviyesini belirler (llling ve Liu, 2003:
2). Saglam bir piyasada bile asiri dissal soklar olmasi durumunda finansal stres yasanabilir. Bu
dogrultuda finansal stresi belirlemek ve izlemek amaciyla, finansal stresin dlgiilmesi 6nemli hale
gelmis ve finansal stres endeksleri olusturulmustur.

Finansal stres endeksinin (FSE) genel amaci, finansal piyasalardaki mevcut istikrarsizlik du-
rumunu ortaya koymak, yani sistemdeki siirtiinme, gerilme ve zorlanma diizeylerini 6lgmek ve
bunu sirekli olan tek bir istatistiki degiskenle 6zetlemektir (Hollo vd., 2012: 2).
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Finansal piyasalarda strese yol acan faktorler, finansal sistemin karsilastigi krizler gerceve-
sinde ele alinmistir. Finansal stres endeksi olusturulurken degisken segiminde kullanilan temel
kriter, endeksin birden ¢ok finansal sistemi kapsamasi olmustur. Bu amagla doviz piyasasi, hisse
senedi piyasasi ve tahvil piyasasi olmak tizere her bir piyasa igin stresi yansitan degiskenler kul-
lanilmigtir.

Calismanin analiz dénemi 1990:01-2017:02 yillarini kapsamaktadir. Veriler T.C.M.B Elektro-
nik Veri Dagitim Sistemi ve International Financial Statistics Database’den (IFS Database) elde
edilmistir. 1990 sonrasi hem yurt ici hem yurt disi kaynakli finansal piyasalardaki bozulmalar,
Tirkiye ekonomisinde daralmalara neden olmustur. Bu nedenle analiz déneminin 1990 yilindan
baslamasinin uygun olacagi distinilmustir.

3.1. D6viz Kuru Piyasasi Stresi

Doviz krizleri genel olarak, devaltasyon, rezervlerdeki kayip ve / veya faiz orani artiglari ile
tanimlanmaktadir. Déviz krizi tanimlarinda, doviz kuru degisimlerinin agirlikli ortalamasi ve re-
zerv kayiplarini dikkate alan yaklasimlarda, déviz kurunu olusturan stokastik slire¢ hakkinda po-
tansiyel 6nemli bilgiler dikkate alinmadigi icin elestirilmektedirler (Sauer ve Bohara, 2001: 135).

Doviz kuru oynakhiginin artmasi, risk algisinin dnemli bir géstergesi olarak kabul edilmekte-
dir. Ayrica yatirimcilarin yerel para biriminin temel degeri hakkindaki belirsizlik algisini ve yati-
rim davranislari hakkindaki belirsizligi yansitmaktadir. Bu nedenle finansal stresin belirlenmesi
asamasinda ciddi bir dneme sahiptir (Illing ve Liu, 2003: 5).

Doviz piyasasindaki stresi tanimlamak ve stokastik siire¢ hakkindaki potansiyel bilgileri dik-
kate almak icin doéviz kuru oynakliginin hesaplanmasinda Otoregresif Kosullu Degisen Varyans
(ARCH) ailesi modellerinden yararlanilmistir. Analizler sonucunda doviz kuru getirisi icin uygun
ortalama denkleminin ARMA(0,2) ve kosullu varyans modelinin GARCH(1,1) oldugu belirlenmis-
tir. Tablo 1 ‘de ARMA(0,2)-GARCH(1,1) modelinin tahmin degerleri verilmistir. DKG, déviz kuru-
nun logaritmik farki alinarak hesaplanan déviz kuru getirisini gostermektedir.

Tablo 1: ARMA(0,2)-GARCH(1,1) Modeline iliskin Sonuglar

Ortalama Denklemi: DKG, = 81 + & + [o&;_1 + B3&_»

Katsayi Standart Hata z-istatistigi Olasilik Degeri
By 0.0228 0.0024 9.1540 0.0000
B 0.6035 0.0590 10.227 0.0000
B3 0.1882 0.0562 3.3475 0.0008

Kosullu Varyans Denklemi: h, = a; + a,&%, + ash,_,

ay 0.0002 0.00005 2.6669 0.0077
a, 0.3900 0.1116 3.4921 0.0005
as 0.5037 0.0983 5.1236 0.0000
T-DIST-DOF 4.8735 1.3550 3.5966 0.0003
Varsayim Test istatistigi Prob.
ARCH - Test F(12,300) 6.462 0.8910

Asagida Tablo 2’de korelasyon matrisi yardimiyla doéviz kuru (DK), déviz kuru getirisi (DKG)
ve doviz kuru oynakhgi (DKO) arasindaki iliski ortaya konmustur. Burada amag, hangi ekonomik
blyukluglin stres gostergesi olarak alinacaginin belirlenmesidir. Doviz kuru getirisi ve d6viz kuru
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oynakligi arasindaki iliskili yiksek oldugu gorilmektedir. Bu nedenle doviz kuru stres gostergesi
olarak déviz kuru oynakhg tercih edilmistir.

Tablo 2: Déviz Kuru Piyasasi - Korelasyon Matrisi

DKG DKO DK
DKG 1.0000
DKO 0.8396 1.0000
DK -0.2981 -0.1999 1.0000

Kaminsky, Lizondo ve Reinhart’in (1998) spekiilatif baski endeksi taniminda déviz kurundaki
degisim ve rezervlerdeki diisls yer almaktadir. Bunun nedeni, déviz krizinin sadece sabit kur
rejiminde degil, esnek kur rejiminde de ortaya cikabilecek olmasidir. Bu nedenle spekiilatif kriz,
doviz kuru ve rezervlerdeki keskin diisuslerin bir bilesimi olarak tanimlanmistir. Bu bilgiye da-
yanarak bu calismada doviz piyasasi stresini tanimlamak amaciyla uluslararasi rezervler de en-
dekse dahil edilmistir.

3.2. Hisse Senedi Piyasasi Stresi

Hisse senedi krizleri, genel piyasa endeksinde keskin bir diisiis olarak tanimlamaktadir. Di-
sus, beklenen kayiplarin artmasinin, muhtemel kayiplarin dagiliminin yiiksek olmasinin veya fir-
malarin geri donusleri ile ilgili belirsizliklerin arttiginin gostergesi olabilir (Illing ve Liu, 2003: 6).

Yazin taramasinda finansal stres endeksi olusturma asamasinda hisse senedi endeksinin,
hisse senedi getirilerinin veya hisse senedi oynakliginin analizlerde kullanilan stres gostergeleri
oldugu gorilmustir. Hisse senedi oynakligl, hisse senedi fiyatlarindaki biylk dalgalanmalarin
hisse senedi piyasasindaki finansal dengesizlikleri yansittigi varsayilarak kullanilabilecek degis-
kenlerden biridir.

Bu asamada hisse senedi piyasasi oynakliginin hesaplanmasi amaci ile ARCH ailesinden ge-
sitli modeller denenmis ve en uygun modelin ARMA(0,1)-EGARCH(1,1) oldugu belirlenmistir.
Asagida Tablo 3’de hisse senedi getiri serisi igin elde edilen ARMA(0,1)-EGARCH(1,1) modelinin
tahmin sonuglari verilmistir.

Tablo 3: ARMA(0,1)- EGARCH(1,1) Modeline iliskin Sonuglar

Ortalama Denklemi: BG; = 31 + & + o611

Katsayi Standart Hata z-istatistigi Olasilik Degeri
By 0.0189 0.0062 3.0540 0.0023
B, 0.3268 0.0526 6.2089 0.0000
Kogullu Ortalama Denklemi: log(h,) = a; + a; J% + a3 j% + aylog(hi—1) + &
a, -0.1556 0.0796 -1.9533 0.0508
a, 0.1123 0.0527 2.1306 0.0331
as 0.0654 0.0355 1.8409 0.0656
a, 0.9873 0.0118 83.306 0.0000
T-DIST-DOF 15.0911 13.586 1.1107 0.2667
Varsayim Test istatistigi Prob.
ARCH - Test F(12,300) 6.5198 0.8876

Hisse senedi igin hangi 6lgcegin kullanilacagina karar verilmesi gerekmektedir. Bu amagla
hisse senedi oynaklgi (BO), hisse senedi getirileri (BG) ve hisse senedi endeksi (BIST100) igin
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korelasyon matrisi Tablo 4’de verilmistir. Oynaklik ve getiri serilerinin birbiriyle iliskilerinin yuk-
sek olmasi nedeniyle hisse senedi piyasasi oynakliginin en iyi gbsterge olacagi diistiniilerek en-
dekse katilmistir.

Tablo 4: Hisse Senedi Piyasa Dediskenleri -Korelasyon Matrisi

BG BO BiST100
BG 1.0000
BO 0.9492 1.0000
BiST100 -0.1127 -0.0898 1.0000

3.3. Tahvil Piyasasi Stresi

Yatinnmcilarin risk algilamalarindaki degisiklikler, gelismekte olan Ulkeler igin finansal stresin
onemli bir gostergesi olarak kabul edilir. Tahvil piyasasi stresini yansitmak i¢in Tlrkiye ve ABD
arasindaki faiz orani endeksleri, Turkiye'de risk algilamasinin bir gostergesi olarak kullanilabil-
mektedir (Cevik vd., 2013: 375). Vermeulen vd. (2015) risk 6l¢lst olarak, tlke ici politika faiz
orani ve ABD politika faiz orani arasindaki farki tahvil piyasasi stres gostergesi olarak kullanmis-
lardir. Faiz oranlari arasindaki fark, déviz kurundaki azalma beklentisini kapsamasi igin kullanil-
maktadir. Yani bu degisken bir beklenti degiskenidir (Martinez-Peria, 1999: 14).

Ozetlenecek olursa, endekste kullanilacak olan alt piyasa stres gdstergeleri; ddviz piyasasi
stres gostergesi olarak doviz kuru oynakhgi (DKO), hisse senedi piyasa gostergesi olarak hisse
senedi getiri oynakligi (BO), tahvil piyasasi stres gostergesi olarak ulke igi politika faiz orani ve
ABD politika faiz orani arasindaki fark (FOF) olarak belirlenmistir. Ayrica endeks, doviz krizi ta-
nimlarindan yola gikarak olusturulmustur. Doviz krizinin, déviz kurundaki degisim ve rezerv mik-
tarindaki azalma olarak tanimlanmasindan hareketle uluslararasi rezervler (REZ) de déviz kuru
stres gostergesi olarak endekse katiimistir.

3.4. Esit Agirhklandirma Yontemi

Finansal stres endeksinin olusturulma asamasinda her bir stres gostergesini tek bir endeks
icerisinde toplulastirmak amaciyla esit varyans agirliklandirma yénteminden yararlaniimistir. ilk
olarak her bir piyasa stres gostergesini ayni birim ile ifade etmek igin standartlastirma islemi
uygulanmistir. Stres gostergeleri, normal dagihm varsayimi altinda érneklem ortalamasi ve
standart sapmasi kullanilarak Esitlik (1)'e gére standartlastiriimistir;

z; ="=£ (1)

g

Esitlik (1)'de Z;, (i=1,2,3,4) standartlastiriimis degiskenleri gosterirken, x her bir piyasa stre-
sini yansitmasi icin kullanilan stres gostergesi, u 6rneklem ortalamasi ve o 6rneklem standart
sapmasidir.

Esit varyans agirliklandirma yonteminde her bir alt piyasa gostergesine esit agirlik verilmek-
tedir. Burada tiim finansal sistem iginde her bir piyasasinin esit 5neme sahip oldugu kabul edil-
mektedir. Pozitif endeks degerleri, finansal stresin uzun dénemli ortalamasinin lizerinde bulun-
dugunu gostermektedir. Esit varyans agirliklandirma yénteminin secilme nedeni, kolay uygula-
nabilir ve yorumlanabilir olmasidir (Balakrishnan vd., 2009:9).

Asagida ise Esitlik (1)’deki yaklasimla standartlastiriimis degiskenlerin agirlikli ortalamasi ali-
narak toplulastirma isleminin yapilisi gériilmektedir:

FSE=2i=1% 2)
n
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3.5. Tiirkiye Finansal Stres Endeksi

Tim degiskenleri ayni birimde ifade edebilmek, ayni zamanda karsilastirma da yapabilmek
icin ortalamasi ve standart sapmasi hesaplanan her bir degisken standartlastirildiktan sonra en-
dekse dahil edilmistir. Standartlastirma sonrasinda ayni birimle ifade edilen degiskenlerin top-
lulastiriimasinda degiskenlerin alacaklari agirliklar esit varyans agirliklandirma ile belirlenmistir.

Turkiye finansal stres endeksi (TFSE) asagidaki sekilde elde edilmistir:

TFSE, = ((DKOr—HDKo) + (ALNREZ¢ - paREZ) + (ALNFOF¢— paFoF) + (BO¢- uBo) ) /4 (3)
ODKO OAREZ OAFOF 0BO

Burada LN, e-tabanina goére logaritmik donlsim; A, fark islemcisini; DKO,, doviz kuru oy-
nakligini; REZ;, altin harig¢ net uluslararasi rezervleri; FOF,, Ulke ici politika faiz orani ile ABD
politika faiz orani arasindaki farki ve BO¢, hisse senedi oynakligini; ppko, doviz kuru oynakliginin
ortalamasini; pagrgz, rezerv degisiminin ortalamasini; paror, faiz orani farkinin degisiminin orta-
lamasini; pgo, hisse senedi oynakhiginin ortalamasini; opko, Oarez, Oaror V€ Opg Sirasiyla doviz
kuru oynakliginin, rezerv degisiminin ve faiz orani farkinin degisiminin ve hisse senedi oynakli-
ginin standart sapmalarini géstermektedir. Grafik 1’de, hesaplanan finansal stres endeksinin
(TFSE) grafigi verilmistir. TFSE’nin 1991, 1994, 2001, 2008 krizlerini basaril bir sekilde yakalar-
ken 2004, 2006, 2011 ve 2013 donemlerini de stresi yiksek donemler olarak yakaladigi goril-
mektedir.

Grafik 1: Tiirkiye Finansal Stres Endeksi

-2 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T

Endeksin zaman grafiginde finansal stresin zirve yaptigi donemlerin 1991, 1994, 1998, 2000-
2001 ve 2008 kriz yillari oldugu gorilmektedir. Finansal piyasalar 1991 Korfez savasi, 1994 yi-
linda Avrupa Para Sistem Kriz (ERM) ve Korfez Krizi, 1998 yilinda ise Rusya Krizi olmak lzere
digsal soklardan etkilenmistir. 2002 yilinda yagsanan politik gelismeler ve erken genel segim pi-
yasalarda stresin artmasina neden olmustur. Ayrica 2011 yilinda Euro bélgesinin yasadigi borg
krizi kiiresel bliiyimede azalmaya neden olurken, finansal piyasalarda stresin artmasina da yol
acmistir. 2013 yilina gelindiginde ise kiiresel para politikalarindaki belirsizlik, yasanan politik is-
tikrarsizliklar stresi arttiran unsurlar olurken, 2015 yilinda kiresel piyasalardaki belirsizligin ya-
ratmis oldugu oynakliklar ve ayni yil iki genel segimin yapilmasi sonucu yasanan politik istikra-
sizliklar da stresi arttirmistir. Finansal piyasalarda 6zellikle 2001 krizinden once stresin daha
yiiksek oldugu gorilmektedir. 2001 yili sonrasinda stresin daha az olma nedeni ise, 15 Mayis
2001 yilinda Gugla Ekonomiye Gegis Programi ile bankacilik sektori icin yapilan yapisal reform-
lara agirlik verilmis olmasidir. Bu sayede dis finansmana agirlik verilerek finansal piyasalarin ki-
rilganliginin azalmasi saglanmistir.
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Yukarida finansal stres endeksi olusturulmus ve zaman grafiginde stresin yikseldigi donem-
leri yakalamakta basarili oldugu gorilmiustir. Asagida ise ylksek stres donemlerini belirlemek
amaci ile yararlanilacak olan Markov rejim degisim modellerinden kisaca bahsedilmektedir.

4. Yontem

Hamilton (1989) modeli olarak da adlandirilan Markov rejim modelinde, ekonomide yasa-
nan durgunluk ve genisleme ddnemleri arasindaki rejim gegisleri, olasilik olarak ifade edilmek-
tedir. Rejim gegisi ya da rejim kaymasi 6zelligi dogru sekilde uygulandigi zaman ekonomik dal-
galanmalar gergevesinde gergeklesen patlama, durgunluk ya da daha karmasik asimetri durum-
lari modellenebilmektedir (Wang, 2008: 113).

Markov gecis modelinde rejim, t zamaninda gézlemlenemeyen s; degiskeni tarafindan be-
lirlenmekte ve siirecin stokastik dogasi geregi sistemin hangi rejimde oldugu kesin olarak bilin-
memektedir. Ayrica rejim gegisleri digsal bir faktoriin etkisindedir (Enders, 2014: 447).

Bunu basit bir 6rnek ile gdstermek amaci ile sadece iki rejimin oldugu ve her iki rejimin de
AR (1) surecine sahip oldugu varsayimi ile;

Y, = { Do+ D11Ye1 + €1¢ s, = 1iken
=

@0,2 + ®1,2Yt—1 + &5 sy = 2 iken (4)

modeli yazilabilir. Genel gosterim ise;
Y, = Q)O,st + ®1,styt—1 + & (5)

seklinde yapilabilir (Enders, 2014: 447). Burada &,; ve &,; hata terimleri sifir ortalamali ve sabit
varyansli rastsal degisken dizisi olup birbirinden bagimsizdir, &;; ~i.i.d (Tsay, 2002: 135). Oto-
regresif katsayilar rejim 1’de ¢, ; iken rejim 2'de ¢, , ‘dir. G6zlemlenen veriyi yansitan olasilik
kuralini agiklamak igin s; = 1’den s, = 2’ye gegisin nedenini ortaya koyan bir olasilik modeline
ihtiyac vardir. Markov zinciri, Markov rejim degisim modellerinin temelini olusturmakta ve re-
jim degisim modellerinde sistemin hangi rejimde oldugunu belirleyen ve gézlenemeyen s; du-
rum degiskeninin davranislarini modellemek icin kullaniimaktadir (Bildirici vd., 2010: 57).

Markov rejim degisim modellerinde rejim degisimleri, bir Markov zinciri siirecine gore ta-
mamen stokastik bir sekilde ortaya ¢ikar (Granger, 1988: 13). s;’nin j gibi bir degere esit olma
olasiligl, sadece ge¢mis en yakin deger olan s;_;’e bagh oldugu varsayimi altinda s;’nin izledigi
birinci dereceden Markov zinciri;

P(s; = jlse-1 = 6,Se—2 =k, Yeoq, Yemp, ) P(se = flse—q = 1) = Pij (6)

olarak gosterilir (Wang, 2008: 113). p;;, rejimin i durumunda iken j durumuna gegme olasiligi-
dir. s¢’nin dogrudan gézlemlenemedigi varsayildiginda, s,’yi sadece Y;'nin gbzlemlenebilir dav-
ranislariyla agiklamak mimkindir. Y, ise iki kesim noktasini gésteren ¢ ; ve ¢>0,2’ye, otoreg-
resif katsayiy gosteren @, ; ve @, ,'ye, iki durumlu gegis olasiliklarini gésteren p;4 ve p,,'ye ve
Gaussian soklarin varyansi 6%’ye bagl olarak degismektedir. Baska bir deyisle, Y, modelde yer
alan parametrelere ve varyansa bagli olarak degismektedir (Hamilton, 2005: 2).
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Surecin N rejimli gegis (transition) olasiliklari matrisi;

[pn P12 - - P1N]
|P21 P22 - - DPan |

p=| . e ] (7)
Pn1 Pnz - - DPwnN

olarak gésterilebilir (Ozdemir ve Akgiil, 2015:358). Burada pij; t — 1 zamaninda [ rejimden t
zamanindaki j rejimine gegme olasiligini gdstermekte olup her dénem degiskenin N rejimden
birinde olmak zorunda oldugu vurgulanmaktadir (Brooks, 2008: 465). Ayrica gegis olasiliklari
negatif deger almaz ve her satirda yer alan olasiliklarin toplami bire esittir.

iki rejimli bir Markov siirecinde rejimler 0 — 1 veya 1 — 2 olarak gdsterilebilir. Burada gés-
terimler durumlarin s; = 1 yadas; = 2 olmasina gore yapilacaktir. s;’nin birinci dereceden
Markov siireci izledigi durum igin p;1, P12, P21, P22 gecis olasilik degerleri:

P(s; =1lsgm1 = 1) = puy P(s; = 2[s—1 = 1) = pyy
P(sy = 1lst—y = 2) = ppy P(s; = 2|s;—1 = 2) = pye (8)
olarak hesaplanmaktadir. Bu durumda gegis matrisleri; (s._,=i veri iken s;=j olma olasiligi igin)

Pu p12] [P(Sc =1ls;-1=1) P(se=2|s;-1=1) (9)
p21 P2l | P(s; = 1|s;-1 =2)  P(sy = 2[5, = 2)

olarak gosterilebilir (Kuan, 2002: 4). p;; sistemin rejim 1’de iken bir donem sonra rejim 1’de
kalma olasihgini gésterirken, p,, rejim 1'den rejim 2’ye gecme olasiligini géstermektedir. Ben-
zer sekilde, p,, sistemin rejim 2’de iken rejim 2 ‘de kalma olasiligini gosterirken, p,, rejim 2’den
rejim 1’e gecis olasihigini géstermektedir (Enders, 2014: 447). Daha genel bir ifade ile pij,t—1
zamanindaki i rejiminden t zamanindaki j rejimine gegis olasiligina esittir. Ayrica, p;;’lerin uy-
gun olasiliklari igin satir toplamlarinin bire esit olacak sekilde p;; + p1o = 1vepy; +pyp =1
olmasi gerekmektedir (Franses ve Dijk, 2003: 82). p;; olasilik degerlerinin 1’e ¢ok yakin olma-
masi yapisal parametrelerin sik degistigini gosterirken; 1’e yakin ¢iktigi durumlarda siire¢ daha
kisa olarak ele alinacagindan sadece birkag rejim degisiminin meydana gelecegi anlasiimaktadir
(Caporale ve Spagnolo, 2004: 236).

Hamilton (1989), MS modelinin tahmin edilmesi igin iki basamakl bir algoritma tanitmistir.
ilk basamakta gézlemlenmemis rejimlerin bilesik olasilik yogunluklar da dahil olmak Gizere ana
kiitle parametreleri tahmin edilmekte, ikinci asamada ise dogrusal olmayan filtreleme ve diiz-
lestirmeler kullanilarak gézlemlenmemis rejimler hakkinda ¢ikarsamada bulunulmaktadir (Oz-
demir ve Akgl, 2015: 370). Baska bir ifade ile Hamilton modeli parametrelerinin tahmin siireci,
log-olabilirlik fonksiyonunun maksimize edilmesi ile tahmin edilen parametrelerin kullanilarak
goézlenmemis rejim degiskeni s, igin filtrelenmis ve dizlestirilmis olasiliklari bulmaya dayanir
(Ozdemir ve Akgiil, 2015: 370). Filtrelenmis olasilik, t zamaninda, sadece t zamanina kadar olan
bilgi kullanilarak, durum degiskeni s;’nin hangi rejimde bulundugu konusunda gikarsamada bu-
lunur. Dizlestirilmis olasilik ise, t zamaninda rejimde bulunma ¢ikarsamasini yapabilmek igin
tiim &rneklemi kullanir. iki olasilik arasindaki temel fark, t zamaninda rejime atanmak icin kul-
lanilan gozlem sayisidir (Kog ve Akgil, 2013 :16).
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5. Uygulama

Uygulama asamasinda analizlere, serilerin duragan olup olmadiginin belirlenmesi amaci ile
birim kok testlerinin ardindan bagimsiz olup olmadiginin baska bir ifade ile bu yaklagimla dog-
rusal olup olmadiginin belirlenmesi i¢in BDS, Tsay ve Harvey vd. (2008) testlerinin yapilmasi ile
baslamis, daha sonra da uygun MS modeli belirlenmistir.

5.1. Duraganlik ve Dogrusallik Testleri

Dogrusal olmayan zaman serisi modellerinin tanimlanabilmesi igin dncelikle serilerin dogru-
sal olmayan yapilarinin ortaya konmasi gerekmektedir. Bu dogrultuda BDS bagimsizlik testi,
Harvey vd. (2008) ve Tsay testleri yardimi ile endeksin dogrusal olmayan yapisi ortaya konula-

caktir. Ancak serilerin ilk 6nce duragan olup olmadiklarinin test edilmesi gerekmektedir. Bu ne-
denle endekse ADF ve PP birim kok testleri uygulanmis ve sonuglari Tablo 5’da verilmistir.

Tablo 5: TFSE Birim Kék Sinamasi

ADF Birim Kok Testi PP Birim Kok Testi
T -istatistigi T -istatistigi
-17.27783*** -17.26465***

Not: *** %1 diizeyinde anlamllig ifade etmektedir.

Test istatistikleri, %1 dlzeyinde TFSE endeksinin duragan oldugunu gostermistir. Duragan
oldugu belirlenen endeks serisi icin BDS testi yapilmig ve sonuglari Tablo 6’da verilmistir.

Tablo 6: TFSE Bagimsizlik/Dogrusallik Sinamasi

Cc(1,n-(m- ¢(1,n-(m- C(1,n-(m-

Boyut BDS ist. St.Hata Z-ist. Olasilik C(m,n) c(m,n) 1) 1) 1)k
2 0.0186 0.0030 6.1553 0.0000 8891.0 0.1709 20296.0 0.3902 0.1523
3 0.0180 0.0026 6.7051 0.0000 3989.0 0.0771 20131.0 0.3895 0.0591
4 0.0131 0.0018 7.3194 0.0000 1850.0 0.0360 19965.0 0.3887 0.0228
5 0.0089 0.0010 8.5153 0.0000 913.0 0.0178 19856.0 0.3890 0.0089
6 0.0054 0.0005 9.5804 0.0000 453.0 0.0089 19725.0 0.3888 0.0034

Tablo 6'da BDS testi z istatistigi ve olasilik degerlerine gore, tiim boyutlarda %5 anlamlilik
diizeyinde serinin bagimsiz oldugunu ileri siren sifir hipotezinin reddedildigi gorilmektedir.
Boylece endeks serisinin tim boyutlarda bagimli, dolayisi ile dogrusal olmadigi ortaya konmus-
tur. Endeksin dogrusal olmayan yapisini ortaya koymak igin ayrica Harvey vd. (2008) ve Tsay
testi uygulanmistir. Tsay testi dogrusal model tahmin sonuglarina Tablo 7 ‘de, dogrusal olmama
test sonuglarina ise Tablo 8’de yer verilmistir.
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Tablo 7: Tsay testi icin Dogrusal Model Tahmin Sonuglari

Katsay: T-istatistigi Varsayimlar T-istatistigi Prob.
TFSE_, 0.1135 2.17** Otokorelasyon Testi:
D1991 1.6592 3.11%*x Ljung-Box Q- € 20.870 0.6464
D1994 2.1229 3.99%** Degisen Varyans Testi:
D2001 2.8982 5.39%** Ljung-Box Q-2 32.320 0.1185

Not: *** %1 ve ** %5 duzeyinde anlamliligi ifade etmektedir.

Dogrusal modelde yer verilen kukla degiskenler, kriz yillari i¢in olusturulmus olan degiskenler-
dir. Tablo 7’de yer verilen testler, modelin dogru tanimlanmis oldugunu ortaya koymaktadir.

Tablo 8: Harvey vd.(2008) ve Tsay Testi Sonuglari

Harvey vd. (2008) Testi Tsay Testi
Test istatistigi Test istatistigi Prob.
10.02892 7.20864 9.94310e-007

Not: Harvey vd. (2008) testi kritik degerleri %1, %5 ve %10 igin sirasiyla 9.21, 5.99 ve 4.60°dIr.

Tablo 8’da Harvey vd. (2008) test istatistigi ve bir gecikmeli dogrusal model igin elde edilen
Tsay test istatistigi degerlerinin kritik degerlerden biylk olmasi nedeni ile Ho hipotezinin red
edildigi, baska bir ifade ile dogrusalligin reddedildigi gorilmektedir. Bu da endeksin dogrusal
olmayan zaman serisi modelleriyle incelenmesinin uygun oldugunu géstermektedir.

5.2. Finansal Stres Endeksi icin Markov Rejim Degisim Modeli

Zaman serisi verisinin dogrusal bir yapisinin olmadigi durumlarda, dogrusal olmayan model-
lerin kullaniimasi gerekmektedir. Bu ¢alismada dogrusal olmadigi belirlenen finansal endeks
yardimi ile kriz olasiliklarinin hesaplanmasi igin Markov rejim degisim modelinden yararlanil-
mustir. iki rejimli modellerde s, = 1 normal stres dénemi (kriz olmayan dénem), s, = 2 yiiksek
stres donemi (kriz dénemi) olarak tanimlanmustir. Ug rejimli modellerde ise s, = 1 ve s, = 2
normal ve disiik stres donemini, s, = 3 ylksek stres donemini (kriz dénemi) tanimlamaktadir.
Yiiksek ortalama ve yiksek oynakliga sahip rejim, yiksek stres dénemi olarak kabul edilirken,
ortalamasi ve oynakligi diisiik olan rejim iki veya li¢ rejimli olmasina gore disiik stres ya da
normal stres donemi olarak kabul edilmistir.

Markov rejim degisim modellerinde rejim sayisina AIC, SC bilgi kriterleriicin en kiiglik ve log-
olabilirlik orant igin ise en ylksek degerine gore karar verilmis ve 3 rejimli model tercihi yapil-
mistir. Asagida bu kriterlere gére rejim sayisina karar verilmis endeks icin en uygun Markov
rejim degisim modeli yer almaktadir.

TFSE icin sabitin (1) ve varyansin (H) degisimlerine izin veren gesitli MS modelleri denenmis
(Krolzig, 1997: 14) ve en uygun olduguna karar verilen Markov rejim degisim modeli, MSIH(3)
olarak belirlenmistir. Sabit terimin degistigi tanimlama, bir rejimden diger rejime gegcisin yumu-
sak oldugu durumlarda s6z konusu olmaktadir (Kog ve Akgil, 2013:16).

Bu modelin tahmin edilmesi ile elde edilen bilgiler Tablo 9 ‘da verilirken ayni tabloda calis-
manin amacina uygun olarak sadece yiiksek stres rejim donemlerine yer verilmistir.
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Tablo 9: TFSE Markov Rejim Degisim Modeli Tahmin Sonuglari: MSIH(3)-DR

Degiskenler Rejim 1 Rejim 2 Rejim 3
Katsay! t-istatistigi Katsayi t-istatistigi Katsayi t-istatistigi
Sabit -0.108 -1.99* 0.009 0.34 0.62 1.97*
TFSE;_; -0.001 -0.013 0.313 4.49%** -0.188 -0.87
TFSE_, -0.227 -2.09* 0.121 2.88*** -0.03 -0.131
TFSE;_g -0.197 -2.45% 0.29 6.33*** 0.93 1.57
Sigma 0.479 13.6%** 0.215 6.60*** 1.186 6.32%**
Rejim Ozellikleri Rejim Olasiliklari Matrisi(****)
Gozlem Sayisi Olasilik Siire(ay) | Rejim1  Rejim 2 Rejim 3
Rejim 1 144 46.15 6 0.801 0.170 0.028
Rejim 2 146 49 6.35 0.230 0.753 0.016
Rejim 3 22 4.85 4.4 0.000 0.227 0.772
Varsayimlar Test istatistigi Prob. Yiiksek Stres Donemi
LR- Olabilirlik Orani x?(15) 145.25 0.0000 1991(3)-1991(3)
Normallik Testi x?(2) 0.5411 0.7629 1994(2)-1994(6)
ARCH 1-1 Test F(1,290) 1.2274 0.2668 1998(9)-1998(10)
Portmanteau Test x?(36) 27.950 0.8290 2000(11)-2001(7)
2008(9)-2009(1)

Not 1: ¥** ** ve * sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini gostermektedir.
Not 2: **** Modelde rejim olasiliklari, satirlar toplami bir olacak sekilde yazilmistir.

TFSE icin en uygun oldugu belirlenen MSIH(3)-DR modeli artiklarinin varsayimlari saglayip
saglamadigini gérmek icin hesaplanan LR, normallik, ARCH ve Portmanto testlerinin sonuglari,
temel varsayimlarin saglandigini géstermektedir. Tablo 9’ da yer alan LR olabilirlik oranina gore
serinin dogrusal oldugunu ileri stiren sifir hipotezi %1 anlamlilik diizeyinde reddedilmistir.

Rejim ortalamasi ve varyansina gore rejim 1 normal stres donemi, rejim 2 disuk stres do-
nemi, rejim 3 yiiksek stres donemi olarak adlandiriimistir. Rejim gecis olasiliklarina bakildiginda,
rejim 1’de iken bir sonraki donemde 1. rejimde kalma olasiliginin 0,80; rejim 2’de iken 2. rejimde
kalma olasiliginin 0,75 ve rejim 3’de iken 3. rejimde kalma olasiliginin 0,77 oldugu gorilmekte-
dir. Yine rejim gegis olasiliklarina bakildiginda, rejim 1’de iken bir sonraki donemde 2. rejimde
olma olasiliginin 0,17; rejim 2’de iken bir sonraki dénemde 1. rejimde olma olasiliginin 0,23 ve
rejim 3’de iken bir sonraki dénemde 2. rejimde olma olasiliginin 0,22 oldugu gorilmektedir. Bu
da her Ug rejim i¢in bir donem sonra ayni rejimde kalma olasiliklarinin yiksek oldugunu, yani
rejimlerin kararhligini vurgularken rejimler arasi gecis olasiliklarinin nispeten disik oldugunu
gostermektedir. Ayrica toplam 312 gozlemin 144 gozlemi rejim 1’de, 146 gozlem rejim 2’de ve
22 gbdzlem de rejim 3’de yer almaktadir. Rejimlerde ortalama kalma sireleri ise 1. rejimde 6 ay,
2. rejimde 6 ay ve 3. rejimde 4 aydir. Bu da ylksek stres déneminin 4 ay gibi bir siirede sonla-
nacagini gostermektedir.

MSIH(3)-DR modeline ait hem filtrelenmis hem de dizlestirilmis olasiliklar hesaplanmis an-
cak Grafik 2‘de sadece MSIH(3)-DR modeline ait filtrelenmis kriz olasiliklarina ait grafikler veril-
mistir. Bu grafikler yardimi ile her rejimin kriz donemleri belirlenmis, rejim siniflandirmasi ya-
pilmistir.
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Grafik 2: TFSE Filtrelenmis Kriz Olasiliklar

P[Regme 1] filtered P[Regme 2] filtered P[Regme 3] filtered

10 10 10

1000 010 2000 20010 2000 2000

Rejim olasiliklari (Tablo 9), rejim 1 i¢in 46.15; rejim 2 igin 49 ve rejim 3 icin 4.85 olarak he-
saplanmistir. Rejim olasilik matrisi ve Grafik 2’de yer verilen grafiklerde, ilk iki rejimin ani ve sik
rejim degistirme kosullarina sahip olmadigini, yiksek bir kalicilik gésterdigini vurgulamaktadir.
Ayrica Grafik 2’de yilksek stres rejimini gdsteren rejim 3’tn rejim siniflandirmasinda ortaya ¢i-
kan 1991(3)-1991(3) ,1994(2)-1994(6), 1998(9)-1998(10), 2000(11)-2001(7), 2008(9)-2008(1)
doénemleri agikga goriilmektedir. Bu donemlerin Turkiye'nin yasadigi tiim ekonomik kriz donem-
lerine karsilik geldigi ve finansal stresin en yiiksek oldugu donemler oldugu ifade edilebilir.

Kriz donemi olarak kabul ettigimiz yiksek stres doneminde, 1991 yilinin liglinct ayindan iti-
baren krizin ortaya ¢iktig1 gorilmektedir. 1994 krizi 2 ay, 2008 krizi bir ay 6ncesinden 6ngoruil-
mustir. Bu da endeksin, krizleri 1-2 ay éncesinden 6ngordiigi seklinde yorumlanabilir. Ayrica
yuksek stres dénemleri 1998 ve 2000-2001 krizlerini de kapsamaktadir.

6. Sonug¢

Finansal sektori temsil edecegi dustinilerek secilen degiskenlerden yararlanarak hesapla-
nan finansal stres endeksi TFSE’nin, Turkiye de 1990 sonrasi ortaya ¢ikan tim krizleri yakalamis
olmasi, baska bir ifade ile yiksek stresin zirve yaptigi 1991, 1994, 1998, 2000-2001 ve 2008 kriz
doénemlerini yakalamadaki basarisi nedeni sektorel olarak uygun bir endeks oldugu séylenebilir.
Bu baglamda yapilan analizler de, TFSE’nin finansal sistemik stresi 6lgmede basarili bir perfor-
mans sergiledigini ortaya koymaktadir.

Bu endeks icin tanimlanan Markov rejim degisim modelinin tahmin sonuglarinin yiksek
stres donemlerini kriz yillari olarak belirlemis olmasi da olusturulan endeksin Tirkiye krizlerini
ongdrmede basarisini gostermektedir. Elde edilen bulgular, déviz, hisse senedi, tahvil piyasalari
ile uluslararasi rezervlerin, finansal sektérdeki stresin 6nemli bir bélimiina acgikladigini ortaya
koymustur. Ayrica Tirkiye’de 1990 sonrasi yasanan yliksek finansal stres dénemlerinin ortak
ozelliklerinin doviz rezervlerinin yetersiz olmasi, yliksek sermaye giris ¢ikislarinin déviz kurunda
yarattigl oynaklik ve politik istikrarsizliklar oldugu gorilmektedir.

Sonug olarak, yapilan analizlerin sonucunda, Turkiye i¢in olusturulan finansal stres endeksi
cercevesinde finansal piyasalar icin doviz kuru oynakliginin, hisse senedi oynakhginin, tlke igi
politika faiz orani ile ABD politika faiz orani arasindaki farkin ve uluslararasi rezervlerin finansal
piyasalardaki istikrarin izlenmesinde kullanilacak 6nemli degiskenler oldugu ifade edilebilir.
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Davranigsal Finansa Kurumsal Bakig
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Davranigsal finans alaninda ulusal ve uluslararasi diizeyde
yapilan ¢ok sayida ¢alisma vardir. Ancak sayica ¢ok olan
bu galismalara ragmen davranigsal finans teorisine meto-
dolojik ve kuramsal bakis agisi ile genel bir degerlendirme
yapilmamistir. Bu calismada ilgili eksikligi gidermek ama-
ciyla temel kavramlar ve teoriler perspektifinden deger-
lendirmeler ve karsilastirmalar yapiimaktadir. Bu amagla
homoeconomicus, fayda, rasyonel — normal yatinmcilar
ve etkin piyasalar hipotezi, bilgi ve matematiksel yakla-
sim, risk, duygu ve karar alma kavramlari ele alinmistir.
Neoklasik finans ve davranigsal finans bu gergevede ince-
lenmis ve temel kabulleri kritik edilmistir. Yapilan deger-
lendirmeler gostermektedir ki finans, 1960 sonrasi gos-
terdigi donlsiim( 1980 sonrasinda da géstermis ve bu pa-
radigma degisimine sebep olarak davranigsal finans teori-
sinin dogup gelismesine sebep olmustur. Paradigma degi-
simi ile finansal piyasalar degismemistir ama bizim finan-
sal piyasalari anlayisimiz degismistir.

Anahtar Kelimeler: Neoklasik finans, Davranissal finans,
Matematiksel yaklagim, Duygu, Fayda, Risk

Theoretical Overview of Behavioral Finance
Abstract

There are a large number of studies in the field of behav-
ioral finance carried out at national and international level.
Despite these numerous studies, however, there is no gen-
eral evaluation of behavioral finance theory from the point
of view of methodological and theoretical perspectives.
This study evaluates and compares the basic concepts and
theories from the perspectives in order to make the re-
lated deficiencies. For this purpose, the concepts of ho-
moeconomicus, utility, rational - normal investors and ef-
fective market hypothesis, knowledge and mathematical
approach, risk, emotion and decision making are dis-
cussed. Neoclassical finance and behavioral finance are ex-
amined in this framework and basic assumptions are criti-
cal. The assessments show that finance has shown its
transformation since the 1960s after 1980, and this para-
digm shift has led to the birth and development of behav-
joral finance theory. With the paradigm shift, financial
markets have not changed but our financial markets have
changed without understanding.

Keywords:  Neoclassical finance, Behavioral finance,
Mathematical approach, Emotion, Benefit, Risk

1. Girig

Finansin gelisim siirecine bakildiginda; 1960 6ncesi dénemde hakim bir paradigmanin bu-

lunmadigi ve bagimsiz bir disiplin olarak kabul edilecek seviyede bilimsel yayina sahip olmadigi
gorilir (Gippel, 2012). Finans, 1960 ve 1970'li yillarda biylk bir dontsim gegirmistir. Cok sa-
yida bilimsel yayin yapilmis ve temelleri 20. ylizyil mantiksal pozitivist bilim felsefesine dayanan
hakim bir paradigma olusturulmustur. 1980’li ve 1990’1 yillar finans alaninda ciddi gelismelerin
yasanmadigl ama hakim paradigma ile agiklanamayan anomalilerin tespit edildigi bir donemdir.
Anomaliler tespit edilmis fakat anomalilerin kaynaginin sinirli veri ve yetersiz matematiksel yak-
lasimlar oldugu duslinilmistir (Fama 1998).

Bu donemde kayda deger gelisme psikoloji temelli finans ¢alismalarinin yapilmaya baslan-
masidir. Ancak yapilan arastirmalar yeni bir paradigma baslangici olarak goérilmemistir. Clinki
paradigma degisimi devrim niteligindedir; paradigma degisince diinya degisse de degismese de
olaylara bakis ve degerlendirme degisir. Bu sebeple ilgili galismalar hakim paradigmaya bilimsel
katkilar olarak degerlendirilmistir (Gippel,2012).

1990'larin sonu ve 2000’li yillarda yasanan irili ufakli krizler ve 6zellikle 2008 krizi finans pi-
yasalarinin isleyisine ve dogasina iliskin ciddi bilgi eksikligini gosterdi. Shiller (2003) dot com

1 Prof. Dr., Yildiz Teknik Universitesi, I[iBF, isletme B&limi. saren@yildiz.edu.tr, yazar ORCID bilgisi: https://or-

cid.org/0000-0003-1841-0270.
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balonunda gergeklesen fiyat degisikliklerinin hakim teorinin iddia ettigi sekilde bilgi gibi temel
bir degiskene degil hayvansal gudiler ve psikolojik etkilere dayandigini vurguladi. Thaler ve
Sunstein (2008) ise sinirli rasyonellik ve sosyal bulasiciligin 2008 krizinin altinda yatan temel
faktorler oldugunu belirtti. Benzer sekilde tarih boyunca gézlemlenen pek ¢ok kriz ve balon si-
reci, fiyat degisimlerinin temelinde rasyonel gerekgeler degil insani zaaflar ve kitle psikolojisinin
bulundugu gostermektedir.

Matematiksel modellerin sinirlari ve artan istikrarsizlik yeni yaklasimlari gerekli kildi. Neok-
lasik teorinin gecerliligi yogun bir sekilde sorgulanirken ayni zamanda diger bilimsel disiplinlerin
metot ve teorilerinin finans ile birlestirilmesine yonelik cabalar artti. Bu ¢abalar hakim paradig-
manin tartisilmaz unsurlarinin da tartisiimasina sebep oldu. Bireylerin rasyonel veya degil dav-
raniglarinin agiklanmasi ve temellendirilmesine galigildi.

Bu cercevede davranissal finans, bilissel psikoloji ve ekonominin birlestirilmesi ile ortaya
cikti (Schinckus, 2011) ve bireylerin yanhs davrandigini séyleyen, neoklasik finans teorisine kar-
sin bireylerin yanlis davranmadigini géstermeye ve rasyonellikten sapmalari agiklamaya ¢alisti
(Frankfurter vd., 2004).

Genel olarak; 1960 6ncesi donemi kapsayan klasik finansin mali tablolar analizi ile ilgilendi-
gini, 1960’dan sonra neoklasik finansin varlik fiyatlamaya, rasyonel bireylere ve onlarin davra-
niglarini 6ngérmeye odaklandigini ve 1980’lerden sonra ise davranissal finansin piyasada goz-
lemlenen anomalileri agiklamaya, normal insanlara ve onlarin davraniglarini tanimlamaya yo-
neldigini sédylemek mimkindar.

Aslinda ekonomide davranis boyutu ilk olarak 1759 yilinda Adam Smith tarafindan ifade edil-
mistir (Schinckus, 2011). Ancak Smith davranissal (behavioral) degil, davranisgi (behaviorist)
yaklasima sahiptir. Davranigsal yaklagsim; problem ¢6zme, dil ve hafiza gibi i¢ zihinsel siregleri
inceleyen bilissel psikolojiye dayanir. i¢ gdzleme ve bireyin zihni siireclerine &nem verir. Davra-
nisin nasil olmasi gerektiginden ziyade ne oldugunu tanimlamaya ve anlamaya calisir. Davranisgi
yaklasim ise i¢ gozleme basvurmaz, davranisin nasil olmasi gerektigi ve sonuglari tizerinde du-
rur. Bu tarzi ile de davranissal finanstan ziyade neoklasik finansa yakindir.

Bu sebeple davranissal finansin koklerini Keynes’in Hayvansal Gldiler'ine dayandirmak
daha dogrudur. Simon’in sinirli rasyonellik kavrami da hakim paradigmaya tam olarak karsi ol-
mamakla birlikte (Gippel, 2012) hakim teorinin en 6nemli varsayimina iliskin ilk elestiri olmasi
bakimindan kayda degerdir. Ancak siphesiz davranissal finansin baslangici Kahneman ve
Tversky’nin (1979) Beklenti Teorisidir. Beklenti Teorisi insanlarin 6znel bir sekilde olaylara karsi
asiri veya zayif tepki gosterdigini ifade eder (Schinckus, 2011). Ayrica servetteki mutlak degi-
simden ziyade, olayin ¢cercevelenmesi ile kazang ve kayipta referans noktasiyla iliskili bir deger
fonksiyonunun varligindan bahseder. Deger fonksiyonu neoklasik finansin temel kabulli olan
bireylerin riske iliskin tutumlarinin her zaman ve her yerde ayni olacagina (De Bondt vd., 2008)
karsi tic temel 6nerme ileri stirer: ilki; bireyler kazang ve kaybi belirli bir referans noktasina gore
degerlendirirler. ikincisi kayba duyarlilik kazanca duyarliliktan fazladir. Uciinciisii ise insanlar
kazan¢ durumunda riskten kagarken kayip durumunda risk isterler. ilk ifade demir atma ve re-
ferans noktasi, ikinci ifade kayiptan kaginma, tiglincii ifade gerceveleme etkisi olarak ifade edilir
ve olayin sunumunun riske iliskin algiyi etkileyecegine isaret eder.

Beklenti Teorisi beklenen faydanin maksimizasyonundan ziyade insani karar vermeye iliskin
tanimlayici bir teoridir (Van der Sar, 2004). Karar ve davranisi etkileyen bilissel ve hissi stireglere
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odaklanir. Genel olarak yatirimci davranigini etkileyen bitiin bu unsurlar, hedefi insan psikolo-
jisindeki karmasikhg dikkate alarak karar verme siirecini agiklamak igin tutarh teorik yaklasim
gelistirmek olan davranissal finans tarafindan ele alinir.

Davranigsal finans alaninda yapilan ¢alismalar hem llkemiz literatirinde hem de uluslara-
rasi literatlirde Ussel hizla artmaktadir. Bu arastirmalar genellikle bireysel yatirimcilarin finansal
kararlarindaki egilimleri belirlemeye ve yatirim tercihini etkileyen degiskenleri test etmeye yo-
neliktir. Ancak davranissal finansin kavramsal ¢ercevesini metodolojik olarak inceleyen ve de-
gerlendiren galismalarin eksikligi gorilmektedir. Bu ¢alisma literatlrdeki ilgili eksikligi gidermek
icin finansin genel kavramlarindan hareketle, neoklasik ve davranissal finansin degerlendirile-
rek karsilastiriimasina dayanir. Bu gergevede homoeconomicus, fayda, rasyonel — normal yati-
rimcilar ve etkin piyasalar hipotezi, bilgi ve matematiksel yaklagim, risk, duygu ve karar alma
kavramlari dikkate alinmistir.

2. Homoeconomicus

Descartes’in dlistince yapisi pek ¢ok bilim dalini oldugu gibi finansi da derinden etkilemistir
(Frankfurter vd., 2004). Bu disiince yaklasimina gore kompleks bir problem 6nce pargalara bo-
linmeli sonra her parga bagimsiz ¢ozilmelidir. Cozilen bagimsiz parcalarin bir araya getirilmesi
bastaki kompleks problemin ¢dzimini saglar. Bir makinenin performansi nasil her bir alt par-
¢anin performansinin toplami ise, bir seyi parcalara ayirmak ya da pargalari bir araya getirmek
o seyi degistirmez. Bir problemin ¢6zimi de o problemin pargalara ayrilmig hali igin Uretilen
¢6zlimlerin toplamina esittir. Karmasik bir problem; basit bir problemin ¢ézimu ile baslanip
daha karmasik sorunlar eklenerek ¢ozilebilir.

Bu yaklagim doganin makine benzeri bir tasarima sahip oldugunu kabul eder. Buradan ha-
reketle Hobbes da, insan da, doganin bir parc¢asi olduguna gére onun da bir dizayni vardir ve
evrene benzerdir der (Frankfurter vd., 2004). insan dogasi ve evrenin dogas dziinde aynidir,
her ikisi Gzerinde ylrutilecek olan bilimsel arastirmalarin metodu aslinda ayni ydontemleri ge-
rektirir dislincesi bu siregte glc kazanmistir. Felsefi olarak insan, evren ve makinanin benzer
bir dizayna sahip oldugu yaklasimi finans ve ekonomide uzun yillar karsilik bulmustur. Soros
(2013) ise bunun hata oldugunu belirtir ve fizigin mutlak kesinliginden kaynakh kiskanghk olarak
degerlendirir.

Adam Smith ise kendi faydasini maksimize edecek kisinin ayni zamanda toplumun da fayda-
sini maksimize edecegini 6ngérir (Frankfurter vd., 2004). Bu dislince yapisi bir taraftan homo-
economicus’un temelini olustururken diger taraftan da ekonomi, finans ve tabii bilimleri ayni
cercevede degerlendirmeye sebep olur.

Finans, yillar icinde akademik bir donlisim gecirmistir. Bu dénisiimin ilk baslangici homo-
economicus kavramina atfen Frankfurter vd., (2004) tarafindan “A Model Of” dénemi olarak
ifade edilir. Burada hakim bir paradigma olusturabilmek icin parasal faydasini maksimize etmeyi
amag edinmis, mikemmel bilgi isleme kapasitesi ve yetenegi olan hayali bir insan tasarlanmis-
tir. Bu, zamanla rasyonel insan olarak kabul edilen, matematiksel modelleme igin ihtiya¢ duyu-
lan bir “basitlestirme”dir. Aslinda gercekg¢i varsayimlardan uzak ve asiri basitlestiriciydi. Her ne
kadar yapilan uygulamali ¢calismalar homoeconomicusu dogrulamasa da karmasik finansal olay-
lari agiklayabilmek icin teorisyenlere metodolojik kolaylik saglamasi bakimindan faydal olacagi
distntlmekteydi. Bu ¢cercevede Oakley (1994) de homoeconomicus kavramanin ekonominin,
doga bilimlerine benzemek istemesinden kaynaklandigini ve matematiksel bir mantik olustur-
dugunu ifade etmistir (Frankfurter vd., 2004).
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Yukarida ifade edilen déniisimiin ikinci adiminda ise homoeconomicus bir basitlestirme ol-
maktan gikartilip finansal piyasalarda varli§ina inanilan, arastiriip bulunmasi gereken, finansal
kararlarin ve rasyonel tercihlerin temel yapi tasi kabul edilen bir “gereklilik” halini almistir. Yine
Frankfurter vd., (2004) bu dénemi homoeconomicus i¢in “The Model Of” dénemi olarak tanim-
lar. Boylece homoeconomicus bireylerin, piyasalarin ve kurumlarin ekonomik davranislarini
modellemek igin metodolojik bir uygunluk olmaktan g¢ikmis, gergekte olduguna inanilan bir fe-
nomen haline gelmistir.

Ancak 1980’lerden itibaren tespit edilen ¢ok sayida anomali yeni bir doniisime yol agmistir.
Frankfurter vd., (2004) tarafindan “The Model For” olarak tanimlanan bu donemde homoeco-
nomicus teori igin gereklilik olmaktan gikartilip hakim teorinin bir “litopya”si olarak degerlendi-
rilmeye baslandi. Yapilan ¢ok sayida uygulamali galisma higbir sekilde ve yerde homoeconomi-
cusu tespit edemedi. Homoeconomicusun varhigina iliskin hicbir delil saglanamamasi hakim pa-
radigmanin; insanlar, teorinin kurallarina uygun davranmiyorsa bireylerde yanls vardir, teoride
degil, bu sebeple rasyonel olmayan davranislar diizeltilmelidir fikrinin de sorgulanmasina ve yi-
kilmasina yol acti. Bu cercevede davranissal finans bilissel psikolojiden aldigi destekle bireylerin
belirsizlik altinda nasil karar verdigini anlamaya calisarak paradigma donlisimini baslatmistir.

Aslinda rasyonel insana iliskin, ekonomi ve finans alaninda bir varsayim yapilmis ve bu var-
sayim yillar boyunca kullanildigi icin sadece bir varsayim oldugu unutulmus ve mutlak dogru
olduguna inanilir hale gelmistir (Frankfurter and McGoun, 2002; Olsen, 2008; Soros, 2013). An-
cak yapilan galismalar insanlarin mutlak rasyonel ve servetlerini her ne olursa olsun arttirmak
isteyen varliklar olmadigini géstermistir (Gippel, 2012).

Statman (1999) neoklasik finansin rasyonel insanina karsin davranissal finansin normal in-
sani oldugunu ifade eder. Rasyonel insan tam bilgilidir, karara iliskin bitiin olasi durumlari ve
sonuglari bilir, deger odakldir, ne pahasina olursa olsun servetini maksimize etmek ister, ahlaki
sonuglari, sosyal faydayr 6nemsemez, riskten hoslanmaz, pismanlik duymaz, bilissel hatalari
yoktur, 6z kontroli. mikemmeldir. Ancak normal insan bunlarin hig birine sahip degildir.

Davranissal finans, icinde normal insanlarin oldugu finanstir. Normal insanlar irrasyonel de-
gildir. Cogunlukla zeki ve normal diizeyde akillidir. Ancak normal yatirimcilar da biitiiniyle ortak
ozellikler barindirmaz: normal bilgili ve normal bilgisiz yatirimci araliginda dagilirlar (Statman,
2014).

3. Fayda

Butan yatinmcilar fayda ister. Ancak fayda tek ve tartismasiz bir olgu degildir. Statman
(2014) g farkh faydadan (benefits) bahseder: yararci (utilitarian), disavurumcu (expressive) ve
duygusal (emotional) fayda.

Yararci fayda bireyin parasal ve fiziksel net kazancidir. Arabanin yararci faydasi bireyi bir
yverden bir yere ulastirmasidir. Disavurumcu fayda diger insanlarin géziinde daha st bir sevi-
yede degerlendirilmektir. Liks bir araba almanin disavurumcu faydasi kisisel statii yiikselmesi-
dir. Son olarak duygusal fayda ise kisisel olarak hissedilen faydadir. Liiks bir arabanin sagladigi
konfor yahut bireyin inancina uygun yaptigi bir bagisin ona hissettirdigi, duygusal faydadir.

Fayda ile servet ayni seyler olmasa da finans, paranin satin alamayacagi mutlulugu goéz ardi
ettikce zenginlik maksimizasyonu ile fayda maksimizasyonunu ayni kabul eden neoklasik finan-
sin temel varsayimlar gesitli cevrelerce kabul gormeye devam edecektir (Frankfurter and
McGoun, 2002).
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Rasyonel ve normal insan tartismalarinin arka planinda olan kavramlardan bir digeri ise, ti-
ketim ve yatirnmdir. Tiketim bireylerin servetlerini diledikleri gibi harcamalaridir. Yatirim ise
gelir umudu ile varhk satin alinmasidir. Yatirim davranisina iliskin neoklasik finans rasyonellikten
bahseder, ancak tiiketimin rasyonelligi degerlendirilemez. Glinlik hayatta ise tiketim ve yatiri-
min ayrimi tanimlarin netligi kadar acik degildir.

Neoklasik yaklasima gére rasyonel yatirimcilar, yatirimci rollerinden tiketici rollerini ayirma
konusundaki istekleriyle, bilgili ya da bilgisiz olsun, normal yatirimcilardan farkhdir. Rasyonel
bireyler icin yatirimci olarak 6nemli olan zenginlik ve yatirimlarin yararci faydasidir. Tiiketici ola-
rak ise servetleri ile satin aldiklari Griin ve hizmetlerin her tirli faydasidir (yararci, disavurumcu
ve duygusal). Mesela ¢evreye duyarl rasyonel bir yatirimci getirisi yiksek ise ¢evreyi kirleten
bir firmaya yatirim yapabilir ve sonra isterse gevre kirliligine karsi kampanya yiriiten bir orga-
nizasyona bagis (tiiketim) yapar ve yaptigi bagisin disavurumcu ve duygusal faydasini hisseder.
Oysaki normal yatirimci gevre kirliligine karsi hassasiyeti varsa getirisi yliksek dahi olsa ilgili sir-
kete yatirim yapmaz. Benzer bir davranis dini hassasiyetleri olan yatirimci icin de gegerlidir. Dini
inanclari ile 6rtiismeyen yatinmlardan yahut sirketlerden, getirisi ne olursa olsun uzak kalabilir.
Bunun sebebi normal yatirimcilarin bilgili olsun veya olmasin tiiketici rolleri ile yatirimci rollerini
ayirma konusundaki isteksizlikleridir.

Rasyonel yatirimcilar ile normal yatirimcilarin yatirim ve tiketim davranislarina iliskin gori-
len bir diger farklilk da yatirimlarin nakde dontstirilip harcanmasi asamasindadir. Rasyonel
yatirimci, yatirimi ve kazanimlarini biitin olarak degerlendirir. Harcama kararini kazanimin kay-
nagindan bagimsiz sekilde verir. Ama normal yatinmcilar béyle davranmazlar. Statman (2014)
normal insanlarin hisse senetlerini satarak getirilerini harcamakta isteksiz iken kar payi kazang-
larini harcamakta daha rahat davrandiklarini vurgular.

Dolayisiyla bireyler neoklasik finansin 6ngordiigi gibi fayda pesinde kosarlar ancak bu fayda
salt yararci fayda degil kimi zaman disavurumcu kimi zaman da duygusal faydadir. Bireylerin
kararlarinda bu faydalarin agirliklari duruma, zamana ve gergeveye gore farkllasabilir.

4. Rasyonel — Normal Yatirimcilar ve Etkin Piyasalar Hipotezi

Davranissal finans neoklasik finansin kimi temel teorilerine de farkli degerlendirmeler geti-
rir. Shefrin ve Statman’a (1994) gére yatirimcilar, akilli (bilgili) yatinmcilar ve glraltt yatirnimei-
lari olmak Uizere ikiye ayilir. Bilgili yatirimcilar bilgiyi rasyonel sekilde kullanarak islem yapar.
Guraltd yatinmcilari ise Black (1986) tarafindan bilgiye dayali yatirim yapmayan, trend takipgisi,
asiri veya zayif tepkisi olan, piyasa zamanlamasi basarisiz yatirnmcilar olarak tanimlanir.

Neoklasik finans gurtltl yatirimcilari yok farz eder ve piyasanin etkinligi tizerinde etkisinin
olmadigini kabul eder. Oysaki Baker vd. (2007) finansal piyasalarda rasyonel olan kurumsal ya-
tirrmailarin ve irrasyonel olan bireysel yatirimcilarin ayni anda bulundugunu ifade eder. irrasyo-
nel yatirimcilarin varligi yanlis varlik fiyatlarina sebep olabilir. Ancak kurumsal yatirnmcilar bilgi-
lidir ve yanlis fiyatlandirmayi belirleyebilecek kadar akillidir. Buna karsilik davranissal finans, is-
ter kurumsal ister bireysel yatirimci olsun bireylerin sezgi ve 6ényargilardan kaynaklanan hatalar
yapabilecegini ve bu sebeple piyasanin etkinliginin bozulacagini 6ngorir (Ramiah vd., 2015).

Etkin Piyasalar Hipotezi; bilgiye dayanmayan iyimser yatirimcilar bir hisse almak istediginde
akilli yatinmcilarin sattigini, yine bilgiye dayanmayan kotlimser yatirimcilar bir hisse satmak is-
tediginde de akilli yatirimcilarin satin aldigini, boylelikle irrasyonel yatirimcilarin piyasa fiyati
Gzerindeki etkisinin yok edildigini ileri stirer. Fakat yapilan arastirmalar irrasyonel bireylerin et-
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kilerinin tamamen yok edilemedigini gosterir (Shiller, 2003). Bunun bir sebebi piyasadaki belir-
sizlik ve riskin farkinda olan rasyonel yatirimcilarin irrasyonel bireylerin etkilerini dengelemek-
teki endisesidir. ClinkU piyasada gurultl yatirimcilarin varhigr sebebiyle asiri veya zayif tepkiler
gorulebilir. Asiri tepki fiyatlari daha da yikseltirken zayif tepki daha da diismesine sebep olabi-
lir. Bu durum bilgili yatinmcilar igin risk olusturur ve arbitraj firsatlarini degerlendirmede isteksiz
olmalarina sebep olabilir (Gippel, 2012; Park and Sohn, 2013).

Bir diger sebep ise irrasyonel yatirimcilar satmak isteginde rasyonel yatirimcilar alabilir an-
cak irrasyonel yatirimcilar almak isteginde her zaman rasyonel yatirimcilarin elinde ilgili varlik
olmayabilir. Bu durumda agiga satis ile ilgili bir takim kisitlar giindeme gelir: Kimi zaman agiga
satisin maliyeti, dengeleme karindan daha fazla olabilir. Kimi zaman da ilgili hisselerin biiytk
¢ogunlugu birkag yatirimcinin elinde olabilir ve satmak istemeyebilir. Ayrica alinan bir hissenin
muhtemel kaybi alis fiyati ile sinirli iken, agiga satisin muhtemel kaybi teorik olarak sinirsizdir.
Yatirimci agik pozisyonunu kapatarak kaybini durdurabilir, ancak bu istirap vericidir. Bu sebeple
actk pozisyonlarini kapatmaktan kaginirlar ve daha fazla risk alirlar.

Statman (2013) Warren Buffet’a bir roportajda bireysel yatirnmcilara ne tavsiye edersiniz
diye soruldugunda “eger aktif yatirimci olmayacaklarsa ki ¢ok az kisi aktif yatirimci olmahdir,
endeks fonlari almalilar. Clinkli dogru zaman ve dogru fiyati belirlemeleri mimkin degildir”
dedigini aktarir. Ancak pek ¢ok girilti yatirnrmcr endeks fon almaktansa aktif yatirimci olmayi
tercih eder ve piyasaya yenik diser. Buna karsin sirketin icindekilerin ve Buffett gibilerinin tam
bilgiyi kullanarak piyasayi yendiklerine dair birgcok kanit vardir. O zaman tam bilgiye erisimi ol-
mayan veya Ustlin anlayisa sahip olmayan siradan yatirnmcinin (devaml olarak) piyasayi yene-
medigine dair birgok kanit olmasina ragmen (Statman, 2014) neden pek ¢ok uzman olmayan
yatirimci Buffett’in ve diger uzmanlarin tavsiyesini uygulamaz? Neoklasik finans buna bir cevap
veremez ama davranigsal finansin buna bir cevabi vardir: Uzman olmayan yatirimcilar bilissel
hatalar ve yaniltici duygulari tarafindan kandirilirlar ve piyasalari yenmek icin maliyetli deneme-
lerde bulunurlar. Sonug olarak bir baska 6nemli kiiresel piyasa oyuncusu Soros (2013) 'un dedigi
gibi rasyonel beklentiler ve etkin piyasalar hipotezi neoklasik finansin 6nemli bir ¢eliskisi ve ha-
tasidir.

5. Bilgi ve Matematiksel Yaklasim

Bitiin bilimler gibi finans da bilgiyle ilgilenir. Bilgi, onaylanmis dogru inang olarak tanimlanir
(McGoun ve Piotr; 2006) ve karar almada etkilidir. Dolayisiyla finansal piyasalarda bilginin bi-
reyler tarafindan nasil algilandigi ve yorumlandigi 6nemlidir (Oberlechner and Hocking, 2004).
Algi bireylerin bilgiyi cesitli kanallardan (gazete, tv, internet vb.) toplayip filtreledigi zihinsel bir
siirectir (De Bondt vd. 2013). Bu sebeple bilginin sunumu karari etkiler ve farkli bireyler gercek-
leri farkli algilar. insanlar olaylari iyi bilinen kliseler ile eslestirdiginde algi bilginin &niine geger.
Ayrica bireyler ¢ok sayida ve kompleks bilgi ile karsilastiginda duygularina basvurur (Shiv ve Fe-
dorikhin, 1999) ve duygular hangi bilginin dnemli hangi bilginin 6nemsiz olduguna isaret eder.
Clinkl beynin bilgi isleme kapasitesinin siniri vardir ve bu sebeple psikolojik ve duygusal faktor-
ler siirece dahil olur. Ayrica bilginin kullaniimasinda bireyin zekasi ve tecriibesinin yani sira
duygu ve hisleri de 6nemli etkiye sahiptir (Oprean, 2015). Bu da kararin rasyonel ve irrasyonel
unsurlarini olusturur. Sonugta insanlarin basitlestirici, sezgisel ve duygusal 6zellikleri kararlari-
nin optimalden sapmasina yol agar.

Duygular risk almayi da etkiler. Mesela 6fke risk isteginin artirirken (Gambetti ve Giusberti,
2012) gerginlik risk istegini azaltir. Duygularin devreye girmesi ile birlikte neoklasik finansin 6n-
gordugu risk getiri iliskisi bozulur. Hong ve Kacpercyk (2007) ve Statman ve Glushkov (2009)
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sosyal sorumlu kisilerde olumsuz algi olusturan hisselerde (tuttin, alkolli igecek, silah, niikleer
enerji vb.) benzer risk degerindeki hisselere gére daha ylksek getirilerin olustugunu tespit et-
mistir (yatirnmcilar bu hisseleri almak icin daha fazla getiri talep eder). Bu baglamda Akerlof ve
Shiller (2009) de hisse senedi fiyatlarinin bilginin yansimasini oldugunu beklemenin akli dengesi
yerinde olmayan bir hava tahmincisini ise almaya benzedigini ifade eder.

Finans; McGoun ve Piotr'nun (2006) vurguladig gibi gercekleseni tahmin etmeye calisir.
Tahmin ile gerceklesenin test edilip gecerliginin 6l¢lilmesi ise bilimsel onaylama siirecidir. Bu
slirecte basarili bulunup onaylanan tahminler yukarida ifade edildigi gibi “dogru inanglar” yani
bilgi olarak degerlendirilir. O zaman akla finansta bilgi nerededir sorusu gelir. Bilgi teoride bu-
lunur ve model ile gegerligi test edilir. Teori; bir finansal olguyu agiklayabilecegi disunilen
onermeler butlinlidur ve gergege yaklasma bicimidir. Bu sebeple 6nermelerin dogru olup olma-
digindan bagimsiz teorinin dogru cikti/ifade Uretip tretmedigine bakilir. Mesela modern finans
teorisi, finansal arastirma yapmak igin bir yaklagimdir. Finansla ilgili bilgi tiretiyor (gerekgelen-
dirilmis dogru inanclar ya da dogru ifadeler) ise galisiyor ve dogrudur. Benzer sekilde isaret te-
orisi sermaye yapisli icin olasi bir agiklamadir. Dogru olduguna inanilir ama sermaye yapisini
aciklayip agiklamadigi tam olarak bilinmez.

Onermeler test edilmek istendiginde hipotez adini alir. Hipotezi test etmek icin de model
kullanilir. Model kullanmadan hipotezin dogrulugu veya yanlisligindan bahsedilemez. Model ise
matematiksel denklemdir. Dolayisiyla finansta modeller dogrulugu onaylanmak istenen inang-
lar (bilgi) icin kullanilir ve yine finansta bitiin modeller matematikseldir.

Aslinda finansta matematiksel modellerin bu ylksek hakimiyeti August Comte’nin
19.yy.daki pozitif bilim anlayisina dayanir. Pozitif bilim kuralcidir ve test edilebilirdir. 1960’lar-
dan itibaren neoklasik finansta ve 1960 dncesinde klasik finansta bu dislincenin hakimiyeti go-
ralmektedir. Klasik finans da, neoklasik finans da kuralcidir (normatif). Amacg rasyonel karar
verme ve rasyonel davranis ise rasyonel 6nermeler yapmak gerekir. Bu sekilde modelin sonucu
da rasyonel olacaktir. Ancak normatif yaklasima iliskin ciddi elestiriler vardir: Piyasalar rasyonel
degil ise bireylerin rasyonel davranigi nasil mimkiin olacaktir? Piyasalardaki isleyis bilgiye ve
rasyonel gerekcelere dayanmadigi takdirde akil ve matematiksel modeller ile gerceklesecek
olan nasil dogru tahmin edilebilir? irrasyonel bir piyasada alinan rasyonel kararin dogrulugunun
oOlcisl nedir ve bu kararla birey parasal faydasini nasil maksimize edebilir? Bu sorulara tatmin
edici cevap verebilmek cok mimkin degildir.

Finansal modellerin ve dolayisiyla matematigin kullanilmasinin pragmatik bir gerekgesi cali-
siyor olmasidir. Ancak bu da elestiriye acgik bir konudur. Bir modelin ¢alistiginin géstergesi ne-
dir? Basit¢ce bunun cevabi gergekleseni tahmin etme basarisidir. Bu noktada neoklasik yaklasi-
min dramatik bir ikilemi vardir. Eger tahmin edilen gergeklesen ile uyusmuyor ise temel 6ngord,
model (teori) dogru ancak insanlar yanlis davranmaktadir. Sayet tahmin ile gergeklesen tutarli
ise de bu modelin glicli olarak degerlendirilir. Ancak bu boyutu da oldukga tartismaya agiktir.
Model dogru olmasa da ¢ok sayida kisi tarafindan benimsenip uygulandiginda galisir. Calistikca
da kullanilmaya devam eder. Aslinda bu tamamen sosyal bir siirectir ve model; gercek olduguna
inanilan seyin dogrulugundan baska bir sey degildir. Bunun en carpici 6rnegi teknik analizdir.
Bir firmanin gegcmisteki fiyat hareketlerini tekrarlamasini beklemenin higbir rasyonel gerekgesi
yoktur. Ancak piyasada yeterli sayida kisi bu analizin dogruluguna ve isledigine inandig tak-
dirde, yaklasimin 6nerdigi davranista bulunacaktir. Onlarin bu davranisi da piyasada gercgekle-
sen olacaktir. Bu sekilde modelin 6ngorusi ile gergceklesen uyumlu olarak degerlendirilecektir.
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Ancak tahmin edilen mi gergeklesmistir yoksa gergeklesen mi tahmin edilmektedir, bunun ce-
vabi kolay bir sekilde verilemez. Aslinda bu durum sosyal bilimler ile tabii bilimler arasindaki
temel ayrima isaret. Tabii bilimlerde gerceklesen modelden bagimsizdir. Modeli uygulayanin
sonuca tesir etmesi mimkin degildir. Yer ¢ekimi kanunu hicbir sekilde yiiksekten atilan bir
maddenin yere diismesini etkilemez. Sadece olani anlamlandirir. Ancak sosyal bilimlerde yuka-
rida 6rnegi verildigi gibi modeli kullanan olayin igindedir ve hem etkilenen hem de etkileyen
durumdadir. Tabii bilimlerle olan bu 6nemli fark aslinda iki bilimin ydntemlerinin de farkh olma-
sini gerektirir. Ancak Soros’un (2013) dedigi gibi tabii bilimlerin kesinligine yonelik duyulan kis-
kancglk onun temellerinin ve yontemlerinin de tartismasiz kabul edilmesine yol agmistir.

Aslinda matematigin bu sekilde kullaniimasi degerleri yansitan bir inanctir. Matematigin us-
tlnligu ona iliskin inancimizdan kaynaklanir. Fakat matematik sosyal yapilarailiskin bir sey soy-
lemez (McGoun ve Piotr; 2006). Neoklasik finans garpici bir sekilde irrasyonel olmanin pek ¢ok
yolu oldugu kabul edilmekle birlikte rasyonel olmanin tek bir yolu olacagini varsaymaktadir.
Gergek, ampirik bir olgu ise neden bunu agiklamanin tek yolu matematik ve tek teorisi de ne-
oklasik yaklasim olsun? Sonug olarak piyasalar modellerin varsaydigi kadar basit degildir. Mo-
deller finansal piyasalardaki isleyisin nasil oldugu ve nasil olmasi gerektigine iliskin bir sey soy-
lemez. Arastirmalar makul sebepler olustugunda insanlarin o sekilde davrandigini gosterir. Za-
manla davraniglar pekisir sebeplerin agiklamasi olur. Bu neoklasik yaklagimin agiklamakta zor-
landigl, sebepler sonuca gotlriyor ise sonuglar da sebeplerden kaynaklanmistir 6ngérisiine
sebep olur. Davranigsal finans ise bunu temsil etme 6nyargisi olarak degerlendirir ve kisilerin
hatali karar almasindaki etkili bir degisken olarak ele alir.

6. Risk

Neoklasik yaklasim finansal riski, beklenen getirilerin ve olasiliklarin bir fonksiyonu olarak
ifade eder. Cogu finans uzmani da riski istatistiksel hesaplamalar ile degerlendirir. Bu yaklasima
gore risk beklenen fayda teorisinin aksiyomlarinin sonucunda elde edilen bir degerdir. Ancak
insan, zihinsel ve fiziksel olarak belirsizligi algilamaya iliskin psikolojik temelden yoksundur. Ay-
rica matematiksel ve aksiyomatik gegerligi de oldukga tartigmalidir.

Mesela 1997’de Nobel ekonomi 6dulini alan Scholes’in Black ile birlikte gelistirdigi
Black&Scholes modelinde risk belirli bir zaman dilimi igin hesaplanir ve opsiyon fiyatinin belir-
leyicilerinden biridir. Ancak bu belirli zaman diliminin hangi dénem oldugu net degildir
(McGoun ve Piotr, 2006).

Benzer bir problem de hisse senedi degerleme modelinde (Gordon Bliylime Modeli) gériilir.
Varhgin bugiinkl degeri gelecekteki nakit akislarinin (temetttlerin) belirli bir iskonto orani ile
bugiine indirgenmesine dayanir. iskonto orani risksiz getiri ve risk priminden olusur. Risksiz ge-
tiriyi bilebilmek, sahip olunan bilgi seviyesinin ve piyasalarin milkemmel olmasini gerektirir. Te-
orik olarak miimkiin olsa da bu 6ngori gercekci degildir. Diger taraftan gelecek belirsizdir ve bu
risk primi olarak modele yansir. Ancak bunun dogrulanmasi icin hesaplanan degerin gelecekte
gozlemlenen degere esit olmasi gerekir. Bu esitlik icin de gelecek gelmeden 6nce nelerin olmus
olacaginin (risklerin) biliniyor olmasini gerekir ki bu da s6z konusu degildir.

Markowitz’in modern portfoy teorisinin temel bileseni de, risk/getiri analizidir ve bireylerin
korelasyona dayali ¢cesitlendirme yapmasini 6nerir. Buna gore yatirimcilar portfoylerini risk to-
leransi ve getiri beklentisi ile olustururlar. Temel prensip; kabul edilen risk seviyesinde en yik-
sek getirili portfoye sahip olmak yahut kabul edilen getiri seviyesinde en distik riskli portfoy
se¢cmektir. Modern portfoy teorisinde, neoklasik yaklasimin rasyonel bireyleri; riski getirilerin
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standart sapmasi ile 6l¢tligu icin riski istemez. Ancak gergek diinyada insanlar bu sekilde dav-
ranmazlar. Hatta Modern Portfoy Teorisinin sahibi Harry Markowitz dahi kendi Portfoy Teorisini
kullanmaktansa yatirimlarini yaparken gelecekteki pismanligini minimize etmeye galistigini, bu
sebeple de servetini bono ve hisse senedi olarak %50-%50 paylastirmayi tercih ettigini ifade
etmistir (Pompian, 2006).

Davranigsal finansin normal insanlari riski ister. Ancak onlarin finansal risk algilamasinda
kaybetme korkusu hakimdir. Yoksa ummadiklari yiksek getiriden sikayet etmezler, dislik getiri
veya kayiptan sikayetci olurlar. Bu sebeple de getirilerin yiksek standart sapmasi onlari her za-
man rahatsiz etmez. Ozellikle yiiksek standart sapmali portféyler hedeflerine ulasamama ihti-
mali diisuk olarak sunuldugunda, onlar tarafindan disiik riskli olarak degerlendirilir.

insanlarin risk ve getiriye iliskin iki istegi vardir: Glvenlik ve kazang. Bu iki istek birbiriyle
celisir ancak ayni anda her ikisi de her bireyde bulunur. Hangisinin daha baskin olacagi sartlara
gore degisir. Dolayisiyla riske iliskin tutum neoklasik yaklasimin 6ngordiigi gibi sabit ve tutarli
degildir. Yakin zamanda yasanan kayiplar risk alma istegini arttirir. Ayrica kriz veya balon do6-
nemlerini gérmek iyimser veya kétumser bakis agisini gelistirir.

Davranigsal yatirimcilar davranissal portfoylerinin yapim asamasina portféylerini gesitli zi-
hinsel hesaplara bolerek baslarlar. Bu zihinsel hesaplar ¢cocugun okul parasi hesabi, emeklilik
hesabi, tatil hesabi vb. olabilir. Bunlarin her biri igin ayri risk tolerans duizeyi belirlerler. Bu ayri
ayri risk tolerans diizeylerinin neoklasik yaklagimin 6ngérdigi portfoye iliskin tek risk tolerans
dizeyi ile iliskisi yoktur. Hatta portféylerine iliskin genel risk toleransi biling seviyesine sahip
olmadiklari gibi gercek risk toleranslari ile uyusmayan bir secim yapmalari da ¢ok olasidir.

Ayrica neoklasik teorinin varlk fiyatlama modellerinde getiri, yararci fayda ile élgulir. Ancak
davranissal varlik fiyatlama modellerinde yararci faydanin yani sira, disavurumcu ve duygusal
faydalar da s6z konusudur. Bu sebeple normal yatirimci basgkalarinin géziinde farkli bir konumda
bulunmak yahut kendini iyi hissetmek icin de kimi yliksek riskli diistik getirili yatirim araglarini
portfoyline alabilir.

Neoklasik yaklasima dayanan risk dlgiimleri duygusal boyuta sahip degildir. Davranissal yak-
lasim ise finansal riskin, olasilik ve getirinin yani sira bilme duygusu, giiven, adalet, korku ve
diinya gorisu gibi nitelikleri de icerdigini varsayar. Psikologlar da duygunun karar almada ge-
rekli ve onemli bir degisken oldugunu vurgular. Olsen (2008), algilanan riski, algilayicinin bilissel
ve hissi (duyussal) zihinsel stirecini de icen daha genis bir perspektiften ele alirken, Slovic (1987)
de riskin zihinden ve kiiltiirden bagimsiz 6l¢lilemeyecegini belirtir. Genel olarak risk degerlen-
dirmelerinin 6znel, varsayimsal ve yargiya bagl oldugu kabul edilir (Olsen, 2008).

Risk algisinda 6nemli bir boyut hissi ve bilissel unsurlardir. Duygusal unsurlar yatirimcinin
yatirima iliskin iyi veya koti hissidir ve risk algisini arttirma veya azaltma yoninde etkiler. Ge-
nellikle zor ve karmasik durumlarda his 6n plana g¢ikar. Bu durumda bilgi, eksik ve gilivenilmez
olarak algilanir. Birey kendine daha az glivenir ve karar vermek igin zamani olmadigini diisiinr.
Bilissel 6zellikler ise genellikle soyut diisiinme yetenegine sahip ve uzman kisilerde 6n planda-
dir. Ancak hissi degerlendirmelerden kaginabilmis herhangi bir uzman da s6z konusu degildir.

Loewenstein vd. (2001) olasiliklarin riskin bilissel algisini, Ganzach (2000) ile Weber vd.
(2005) asinaligin, Loewenstein vd. (2001) ise sonuglarin canliliginin ve ¢arpiciliginin riskin hissi
algisini etkiledigini belirtir. Brandstatter vd. (2002) duygunun disiik olasiliklarin asiri, yiiksek
olasiliklarin ise distk agirliklandirilmasina (kiguk sayilar kanunu) sebep oldugunu séyler. Mo-
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reno vd. (2002) olumlu hissin risk almayi arttirdigini, Forlani (2002) de kontrol duygusunun di-
stk risk algilamasina ve risk alimina sebep oldugunu belirtir. Genel olarak iyi (k6tl) seyler diisiik
(yuksek) riskli ve yuksek (dislik) getiri olarak gortlar.

Ayrica uzmanlik ile risk algisi da farklilasmaktadir. Barke vd. (1997) gore uzmanlik arttikca
risk daha az algilanirken Sjoberg (2002)’e gore ise uzmanlik arttikca riskten kaginma da artmak-
tadir. Yatirimcilarin risk degerlendirmesinde yerellik 6nyargisina da sahip oldugu, yani “yerel”
firmalari tercih ettigi de goérilmektedir (Huberman, 2001; Grinblatt and Keloharju, 2001). Yapi-
lan arastirmalar karar vericilerin tanidik olan firmalara ve finansal varliklari daha olumlu ve daha
az riskli goérduklerini géstermistir (Ganzach, 2000, Weber vd., 2005).

Bunlar haricinde yatirimcilarin risk algisini, yatirim aracina iliskin olumlu ve olumsuz haber-
lerin hangi sayida ve hangi kaynaklardan ¢iktigi da etkiler. Glvenilir kurumlardan gelen haberler
ve/veya ayni haberin ¢ok sayida tekrarlanmasi risk algisini degistirebilir.

Risk degerlendirmesinde yatirimcilarin algilari, kiltirel degerleri ve grup icinde bulunup bu-
lunmadiklari 6nemlidir. Bouyer vd. (2001) dinya gorlstnin riski algisini etkiledigine isaret
eder. Wang ve Johnson (1995) ve Wang vd. (2001), risklerin kiiguk gruplar tarafindan daha fazla
algilandigini vurgular. Scherer ve Hichang (2003) da, grup etkilesimi arttik¢a bireysel risk algila-
malarinin benzer olma egilimi gosterdigini tespit etmistir. Ayrica bireyin tek basina aldig risk,
grupla aldigi riske gore oldukea disiktiir (Qawi, 2010). Slovic (1972) bunu risk degisimi olarak
tanimlar ve sorumlulugun grup Uyeleri tarafindan paylasiliyor olmasi ile agiklar.

Son olarak, Viklund (2003) ve Olsen (2004), kisisel gliven ve algilanan risk arasinda ters iliski
oldugunu soyler. Siegrist vd. (2003), de olaylar karmasiklastikga riskin tahmininde glivenin art-
tigini ifade eder.

Sonug olarak riskin 6lgima énemlidir. Ancak risk 6lciimiinde bilissel ve hissi taraflari ihmal
etmek ciddi hatalara sebep olur. Finansal karar alma davranisi, yatirim psikolojisi ve bilissel si-
nirlar anlagiimadan degerlendirilmemeli ve analiz edilmemelidir.

7. Duygu

Para piyasasi uzmanlari bireysel yatirimcilara, kisa donemli alim satim islemlerinden uzak
durmasini tavsiye eder. Buna ragmen pek cok kisi bu tavsiyeyi ciddiye almaz. Risk algisinin azal-
digl, kazang beklentisinin arttigi ve fiyatlarin tavan yaptigi dénemlerde cosku ile olusan alim
davranisi, risk algisinin yikseldigi, kazang beklentisinin dustigi ve fiyatlarin dip yaptigi dénem-
lerde de korku ile olusan satis davranisi siklikla gbzlemlenir.

Halbuki neoklasik finans, cosku ve korkuya sebep olan bu tarz duygulari gormezden gelir
(Statman vd.,2008). Cink{ duygularin bilissel ve rasyonel distincenin karsiti ve yaniltici oldu-
gunu, karar alirken dikkate alinmamasi gerektigini savunur. Ancak bu, ne mimkindir ne de
dogru. Insanlarin araba, ev, miicevherat vb. karsi duygu besledigi bir gercektir (Qawi, 2010).
Duygu; cosku, umut, gurur vb. hislere sebep olur ve ¢ogu zaman bireyler bunun igin yararci
faydadan bir miktar 6din verebilir. Clinkli pek ¢ok varligin parasal faydasinin yani sira duygusal
ve disavurumcu faydasi da vardir.

Ayrica bilis ve diisiince de duygu tarafindan olusturulur (Gray, 2004). Duygu akli tamamlar,
distinceyi netlestirir, alinmasi gereken dersleri pekistirir (Statman, 2014), riskli ve kompleks ya-
pidaki kisisel ve sosyal konularda muhakemeye yardimci olur.

Olsen (2008) duygunun evrimsel bilgelik oldugunu belirtir. Duygular bilingli diisiince karsiti
ve irrasyonellik kaynagi olmadigi (Gilbert, 1998) gibi bilissel karar verme Uzerinde de etkilidir
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(Harlow and Keith, 1990; Kosfield vd., 2005). N6rolojik arastirmalar da, insan beyninin biri sez-
gisel ve duygusal, digeri bilingli ve analitik iki ayri fakat biitunlesik karar siirecinden yararlanarak
calistigini gosterir. Bu sebeple duygu ve bilis bir arada insan davranisina etki eden iki faktorddir.

Aslinda yatirim davranisi, yapisi itibari ile fiziksel bir eylemdir. Ancak duygu bunun tetikleyi-
cisi ve baglaticisidir. Yatirnmcinin hedefi parasal olarak daha iyi duruma gelmektir. Finansal risk
algisi ise bu hedefin gergceklesmeme ihtimalidir. Statman vd. (2008) bu olumsuz durumun 6fke,
hiiziin ve korku gibi tG¢ duygu ile iliskili oldugunu ve korkunun (¢l icinde en gligli motivasyon
kaynagi oldugunu belirtir. Korku tehlike ile iliskili uyarici tarafindan tetiklenen bedensel algila-
malarin i¢sel hissidir. Dehset, merak ve kaygi gibi alt kategorilere ayrilabilir.

Ofke ve hiiziin yatirim tercihinin sonunda ortaya ¢ikan duygusal tecriibelerdir. Korku ise ya-
tinm tercihinin sonucu ortaya ¢ikmadan 6nce yasanan duygusal tecriibedir. Korkuyu tetikleyici
uyaricilar, 6ziinde dogal olmakla birlikte grenilmis tetikleyiciler de vardir. insanlar Pavlov’un
kopekleri gibi korkuya karsi sartlanabilir. Ayrica kiltir de korku lzerinde etkilidir ve korkuya
iliskin davranigsal tepkiyi etkileyebilir. Olagan korku tepkileri ¢ekilme, hareketsizlik kalma, sa-
vunma ve teslim/itaat olmadir. Kar getirmeyen varliklari uzun siire satamama bu tarz bir korku
(hareketsiz kalma) ile agiklanabilir (Statman vd., 2008).

Duyguya iliskin eski bakis agisi, uyarici-his—tepki olarak ilerleyen siireg iken artik uyarici—
degerleme—his—tepki seklindedir (Loewenstein vd., 2001). Genel olarak kabul edilen de duygu-
nun onceligi oldugu ve bilisten bagimsiz da olabilecegidir. Statman vd.(2008) da karar strecinde
ilk dnce duygularin olustugunu soyler. Duygular alglya sebep olur ve his olarak adlandirilir. Duy-
gulari sozle ifade edebilmek genelde ¢ok zordur. Bazen duygular ve hisler bilingli farkindaligin
disindaki uyaricilar tarafindan da tetiklenebilir. (Berridge and Winkielman, 2003). Bu “arka plan
duygular” belirsizdir ve farkinda olmadan bilingli karar siirecini etkiler (Erb vd, 2002). Hanoch
(2002) duygularin karar alma siirecinde, seceneklerin azaltilmasinda, agirliklandiriimasinda ve
karar verme asamasinda etkili oldugunu ifade eder. Bununla birlikte, duygunun esas faydasi
uyarlanabilen davranislari otomatik olarak tetikleyecek fiziksel hisler ve zihinsel streglerdeki
degisiklikleri icermesidir. Ancak duygusal siireglerin pek ¢ogu bilissel streclerin pek ¢cogu gibi
biling disidir. Bu sebeple duyguyu tamamen ideallestirmek de dogru degildir. Kimi zaman duy-
gular bireylerin yanlis karar almasinda 6nemli rol oynar. Yapilan ¢alismalar bireylerin gelecege
iliskin tahmin ve analiz yeteneklerinin psikolojik ve duygusal faktérlerden kaynakli sinirlara sa-
hip oldugunu da gosterir (Aggarwal, 2014). Shefrin ve Statman (1984) da yatirimcilarin istekle-
rinin, biligsel hatalarinin ve duygularinin kararlarinda ve davraniglarinda etkili oldugunu soyler.

8. Karar Alma

Bilindigi gibi neoklasik finansal yaklasim bireylerin bilgiye dayal ve rasyonel kararlar aldigini
kabul eder. Bilgiye dayali karar verebilmek icin tim bilgiye sahip olmak ve analiz edebilme ye-
tenegine haiz olmak gerekir. Glriltl yatirimcilar gibi bu 6zelliklere sahip olmayan kisiler olsa
da onlarin irrasyonel davranislari, rasyonel yatirimcilarin varligi ve arbitraj firsatlari ile denge-
lenmektedir.

Ancak gercek hayat teorinin bu 6ngorusd ile tutarh degildir. Yatirimci her zaman tiim bilgiye
ulasamadigi gibi farkli kaynaklardan gelen dogru ve yanlis bilgi cogu zaman ayni anda karsisina
cikar. Bu durumda sezgileri devreye girer (De Bondt vd. 2013). Ya bilginin kaynagina glvenir
(Pornpitakpan, 2004; Schwarzkopf, 2007) ya da zihinsel kisa yollara basvurur (De Bondt vd.
2013). Bilginin kaynagina glivenmeyi secerse givenilir kaynaktan gelen bilginin de giivenilir ol-
dugu yargisina varir. Bu akla yakin bir ¢cikarsama goériinmekle birlikte iki buyik tehlikeyi icinde
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barindirir. ilki giivenilir kaynak siniflamasinin bireyden bireye degisebilecegi hatta bireyin kendi
icinde dahi zamanla farklilagabilecegi gergegidir. Birey tarafindan guvenilir kabul edilen kimi
kamu kuruluslari, medya organlari veya sahislar zamanla giivensiz bulunabilir. ikincisi ise; glive-
nilir kaynaktan gelen bilgilerin her zaman giivenilir olmayabilecegidir. Mesela Borsa istanbul’da
kamu aydinlatma platformunda yapilan agiklamalarin (mali bilgiler) dogrulugu aslinda baska ku-
rumlarin (bagimsiz denetim firmalari) onayi ile gegerlik kazanir. Ancak gegmiste Enron skanda-
linda goériildigu gibi bagimsiz denetim kurumlarinin da dogru degerlendirdigi her zaman ger-
cekgi bir kabul olmayabilir.

Diger ¢6zim yolu ise bireylerin sinirh bilgi isleme kapasiteleri ve sinirh dikkatlerinden kay-
naklanan kullanigli ancak yargiya iligskin sistematik hatalar tretebilen zihinsel kisa yollarin kulla-
nimidir. Bu pratiktir ve hizli yargi imkani verir. Ozellikle sinirli bilgi ve belirsizligin ¢ok oldugu,
ancak ge¢miste ¢ok tecriibe edilmis konularda oldukga faydalidir. Mesela ¢ok tecriibeli bir dok-
torun hizli miidahale etmesi gereken bir durumda, éncesinde ¢ok karsilastigi bir vaka ise, zihin-
sel kisa yollara basvurmasi 6rnek verilebilir. Ancak disik tecribe ve yeni karsilasilan olaylarda
ayni yontem cesitli hatalara sebep olabilir. Mesela ge¢miste diisen piyasa tecribesi yasamamis
bir yatinmcinin fiyatlar diismeye basladiginda dislistiin kaynagini ve etkilerini belirlemeden zi-
hinsel kisa yollar ile alacagi karar muhtemelen yanls olacaktir.

Garcia (2013) bireylerin kendi bilgisi ve yargisi ile ¢elisen yeni bilgileri yok sayma ve ortiisen
bilgileri 6Gnemseme egiliminde oldugunu belirtir. Lusardi ve Mitchell (2008) de ¢alismalarinda
bireylerin yarisindan fazlasinin ancak kendi yargilarini desteklemek kaydi ile profesyonel tavsi-
yeleri almayi kabul ettigini tespit etmistir. Yine Garcia (2013) yapilan galismalarin sahip olunan
finansal egitim ile iyi finansal kararlarin alinacagi hipotezini tam olarak desteklemedigini, finan-
sal yeteneklerin farklilagsmasinda finansal bilgi farkliigindan ziyade psikolojik farkliliklarin etkili
oldugunu ifade eder. Bir baska ifade ile bireylerin finansal davranislari bilgiden ziyade psikolojik
ozelliklere baglidir. Hatta Bernheim vd. (2001) bilginin asiri glivene sebep olarak iyi karar almaya
engel olabilecegini belirtmistir. Akerlof ve Shiller ise gliveni, bireylerin finansal kararlarina mu-
halif bilgiyi reddetmesine yol acan inan¢ ve inanma olarak ifade eder. Birey yargisina giveni-
yorsa bilgiyi goz ardi ederek i¢glidiilerine glivenir. Yargisina giivenmediginde de bilgiyi goz ardi
ederek glivendigi kisileri takip etme (stirli davranisi) davranisi gosterir.

Frankfurter vd. (2004) vurguladigi gibi rasyonel se¢cim modellerine gére karar verici, mevcut
alternatifleri tahmin ederek siralar ve alternatiflerin sonuglarini tahmin ederek optimal tercihi
belirler. Optimal tercih en fazla faydayi veren alternatiftir.

Ancak gercek bu sekilde olmadigi icin zamanla paradigma degisimi gerekli olmustur. ilk ola-
rak Simon (1979) bireylerin optimal secenegi degil mevcut alternatiflerin en iyisini tercih ede-
cegini ifade etmistir. Simon, karar vericinin sinirl bilgi isleme kapasitesi ve karar probleminin
belirsizligi sebebiyle tercihlerin bilgelikten uzak olacagini séyler. Bu durum, sinirl rasyonellik
olarak adlandirilir ve karar vericinin tam bilgiye sahip oldugunu iddia eden rasyonel diisiinceye
onemli bir elestiridir. Diger taraftan March da insanlarin tercihlerinin ayni (beklenen fayda) ol-
madigini, zevk ve begenilerine gére degisebilecegini belirtirmistir (Frankfurter vd. 2004). Benzer
sekilde Statman (2014) da g farkli faydadan (benefits) (yararci (utilitarian), disavurumcu ve
duygusal fayda bahsederek ayni duruma vurgu yapmistir.

Buturovic ve Tasic (2015) karar vermenin zorlugunun segeneklerin karsilastiriimasinda degil
seceneklerin belirlenmesinde yattigini ifade eder. Thaler ve Sunstein (2008) de karar alma si-
recinin karara isaret edecegini vurgular. Park ve Sohn (2013) bireyin karar verirken bilissel 6n-
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yargilar ve duygusal bakistan etkilendigini belirtir. Shefrin (2002)’e gore bilissel 6nyargilar, in-
sanlarin bilgiyi diizenleme bigimiyle ilgilidir. Duygusal bakis ise insanlarin bilgiyi kaydederken ki
hisleri ile ilgilidir. Kahneman (2013) isaret ettigi gibi bireylerin karar alma siirecinde etkili olan
iki sistem vardir: Bilissel ve hissi. Bilissel sistem yavas ve analitiktir. Kurallar ve normatif distince
ile kontrol edilir. Ancak Isen (1987) zaman baskisi ve ¢oklu gorevlerin bilissel sistemin gliclinl
zayiflattigini soyler.

imgeler, baglantilar ve tecriibe hislerin olusmasinda etkilidir. Hissi sistem ¢aba gerektirmez
ve hizli galisir. Sezgi, duyarliligi hafizadan alir ve karara yansitir.

Genel olarak bakildiginda davranissal finans kisa yollar, 6nyargilar ve duygularin finansal ka-
rarlar izerindeki etkisine odaklanir. Kisa yollar, karar vermeyi kolaylastiran zihinsel basitlestir-
meler ve kurallar iken 6nyargilar bir hataya karsi yatkinliktir (Aggarwal, 2014). Bu noktada Fun-
der (1987) hata ve yanlis arasindaki keskin ayrima dikkat ¢eker. Hata belirli bir standarttan
sapma, yanls ise dogru olmayan bir segimdir. Duygu ise verilen bir karar neticesinde meydana
gelen kazang veya kayiplarin bireyde yarattigi histir.

insan sosyal bir varliktir. Motivasyonu, dis gdriinimii ve benlik bilinci toplumun kendisinden
beklentisiyle sekillenir. Dolayisiyla alinan finansal kararlarda duygu, icgiidi, aliskanlik ve sosyal
etkilesimin rolt vardir (De Bondt vd. 2013). Brennan ve Lo (2011) da kararlarin igglidi, aliskan-
lik, duygu ve sebeplerin Giriini oldugunu ve bu karisimin zaman, mekan ve duruma goére degi-
sebilecegini vurgular. Oprean (2015) ise finansal kararin anlasilabilmesi icin sebep sonug iligki-
sine bakilirken korku, 6fke, hirs, bencillik gibi duygu ve insani 6zelliklerin etkisine bakilmasi ge-
rektigine isaret eder. Statman (1999) da sosyal sorumluluk ve kisiligin Gnemine deginir. Bunun
icin karar vermenin psikolojisi anlasilmali ve karar alma sirrecinin, karar Gzerindeki etkisi ince-
lenmelidir. Alinan kararlarin anlasilmasi icin bunlarin dikkate alinmasi, sosyal ve kultirel faktor-
lerden yararlanilmasi gerekir (De Bondt vd. 2008). Cinki ekonomik kararlarda, sadece ekono-
mik degil, ekonomik olmayan sebeplerinin de etkisi vardir.

Evrim biyolojisi, nérobilim ve psikolojiden istifade ederek bireylerin finansal karar alma si-
recine iliskin agiklamalar getirmeye calisir (Gippel, 2012). Bu ¢ercevede gelistirilen Uyarlanabilir
Piyasa Hipotezi risk getiri iligkisinin sabit olmadigi ve zaman igerisinde degisebilecegini 6ngoriir
(Oprean, 2015). insanlar kisisel servetlerini arttirmaya istekli olsalar da asil amaglari hayatta
kalmaktir. Bunun icin adapte olma kapasitesine sahiptirler.

Soros (2013) ise konuya farkh bir agidan ve (i¢ kavram cercevesinde yaklasr: Yanilabilirlik
(Fallibility), Donuslulik (Reflexivity) ve insan belirsizligi (human uncertainty).

Finansal piyasalar oldukca karmasik yapilardir. insanlar karar asamasinda iken cok sayida
bilgi ve duyusal istek (uyarici) ile karsilasirlar. Ancak insan beyni ayni anda sadece yedi veya
sekiz bilgi ve uyariciyl degerlendirebilme kapasitesine sahiptir. Bu durumda karar verebilmek
icin cesitli basitlestirme ve kisa yollardan istifade ederler. Ancak bu zihinsel yapilar zamanla ka-
lici hale gelir ve durumu da karmasik bir hale getirir. Bireylerin gerek bitin bilgiye sahip olama-
malarindan ve gerekse de fiziksel kapasitelerinin sinirlarindan kaynaklanan eksik bilgileri onlari
hatali veya yetersiz degerlendirmelere gotiirecektir. Bu kusurlu bakis agisi bireysel bazda de-
gerlendirmelerde fazlaca problem teskil etmese de teori ve genel kabuller olusturma nokta-
sinda onyargili ve tutarsiz sonuglara gotirecektir. Clinki bireysel degerlendirmeler asla gergegi
tam olarak karsilayamayacaktir. Bu durum yanilabilirlik ilkesi olarak degerlendirilir.
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Soros (2013) bireylerin dusitincelerinin iki fonksiyona sahip oldugunu ifade eder: Bilissel
fonksiyon ve manipulatif fonksiyon. Biligsel fonksiyon yasadigimiz diinyayi anlamaktir. Manip-
latif fonksiyon ise yasadigimiz diinyayi etkilemek ve bireysel kazanimlari arttirmaktir. Bilissel
fonksiyonda birey pasiftir, kavrayis diinyadan zihne dogrudur. Manipulatif fonksiyonda ise ak-
tiftir ve kavrayis zihinden diinyaya dogrudur. Kimi zaman bu iki fonksiyon ayni anda aktif hale
gelir, biri digerine miidahale edebilir. iliski déngiisel ve tekrarl hal alir. Sosyal bilimleri fen bi-
limlerinden ayiran énemli bir 6zellik de bu asamada ortaya cikar. insan sadece gézlemci degil
ayni zamanda aktif katilimcidir. Bireylerin sahip oldugu eksik ve hatali bakis agisi genelde diin-
yada ve 6zelde finansal piyasalardaki kararlarini etkiler. Bu sebeple de piyasalar asla tam bilgili
ve etkin olamaz. Bu da donslilik ilkesi olarak adlandirihr.

Yanilabilirlik ve donusgliiluk birbirleri igin sebep sonug iligkisini iceren bir sarmal gibidir. Bi-
reyler yanilabilir oldugu icin piyasalar donusluliik 6zelligindedir. Piyasalar donusliliik ozelli-
ginde oldugu igin bireyler yanilabilirdir. Ancak bu sureci ilk baslatanin yanilabilirlik oldugunu
kabul etmek daha dogrudur.

Biligsel fonksiyon, manipulatif fonksiyonun midahalesi olmadan tek basina ¢alisirsa, bilgi
uretir. Manipulatif fonksiyon etkilerse gergekler farkli algilanabilir. Konuya iliskin olarak Soros
(2013) “yagmur yagiyor” ve “seni seviyorum” ifadelerini verir. Yagmur yagiyor ifadesi bilissel bir
ifadedir. Diinyadan zihne gider ve bireylerin bu ifadeye inanip inanmamasi yagmurun yagma-
sina veya durmasina sebep olmaz. Ancak seni seviyorum ifadesi zihinden diinyaya gider. Bu
ifade sdyleyen kisinin duygularinda bir gelisim saglarken ayni zamanda sdylenen kisinin de duy-
gularini etkiler. Séylenen kisinin duygularindaki etkilenme de tekrar sdyleyen kisinin duygularini
etkiler. Bu refleksive (donusliilik) bir durumdur. Katihmcilarin gérisleri olaylarin seyrini etkiler
fakat belirlemez. Ayni sekilde olaylarin seyri de katilimcilarin gérislerini etkiler fakat belirlemez.
Etki strekli ve donguseldir; sistemi geri bildirim dénglisiine doniistiiren de budur.

Hem bilissel hem de manipulatif fonksiyonlar yanilabilirlige tabi oldugundan, belirsizlik hem
inanglar hem de olaylar igin gegerlidir. Siireg her iki yonden, gorislerin degismesi veya sartlarin
degismesinden baslayabilir.

Soros’un (2013) ifade ettigi Uglincl kavram olan insan belirsizligi risk ile belirsizligi farkh kilan
ozelliktir. Risk olasi sonuglar ve sonuglarin olma olasiliklari bilindigi durumu ifade eder. Soros’un
ifade ettigi insan belirsizligi ise olasi sonuglarin veya sonuglarin olma olasiliklarinin bilinmedigi
durumdur. Bu ayirim aslinda tabii bilimler ile sosyal bilimleri de ayiran dnemli bir noktadir.

Tabii bilimler de gelecege iliskin riskli durumlar s6z konusu iken, sosyal bilimlerde gelecek
belirsizlik igerir. Bu sebeple de tabii bilimlerin norm ve yontemleri ile sosyal bilimlerin norm ve
yontemleri ayni olmak zorunda degildir.

Tabii bilimlerin 6nemli bir 6zelligi de zamandan ve mekandan bagimsiz gecerlilige sahip ya-
salarinin olmasidir. Bu 6zellikteki bilimsel yasalarin g belirleyicisi vardir: tahmin, agiklama ve
test. Bilimsel yasa sebeple birlestirildiginde tahmin yetenegine sahip olmaldir. Sonugla birles-
tirildiginde agiklama saglamalidir. Buna gére tahminler ve agiklamalar simetriktir. Son o6zelligi
olan test ise, bilimsel yasalarin tekil gbzlemler ile test edilerek genellenebilecegidir. Bilimsel
yasalar dogrulanamaz ancak yanhslanabilir. Yanlislanamayan yasalar dogru kabul edilir. Test
edilemeyen genellemeler ise bilimsel olarak yasa kabul edilemez.

Bu yaklasim bilimi hem ampirik hem de rasyonel yapan mikemmel bir yapidir. Bilim ampi-
riktir. Clinkd teorilerden Gretilen tahminlerin dogru olup olmadigi test edilebilir. Bilim rasyonel-
dir. Cankd timdengelim mantigi kullanilir. Popper’in yaklasiminin ti¢ belirgin 6zelligi: Tahmin ve
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aciklama arasindaki simetri, ispatlama ve yanlislama arasindaki asimetri ve testin merkezi rolu-
diir.

Bu goris tabii bilimler igin dogru kabul edilebilir iken sosyal bilimler icin gegerliligi tartisma
konusudur. Clinkl sosyal bilimler de risk yerine belirsizlik vardir. Bu tahmin ve agiklama arasin-
daki simetriyi bozar. A olayinin sonucunda B olayl meydana geldi ise B olayi meydana geldigine
gore bu A olayinin sonucudur demek her zaman dogru degildir. Keza test de sosyal bilimlerde
farkh bir karakter sergiler. Bir olayin tahmin edilmesi ve sonuglarina iliskin bireylerin distince-
lerinin katilmasi objektif sonuglarin 6znel durumlarla iliskilendirilmesine sebep olur ki tabii bi-
limlerde bireylerin dislincelerinin teste katilmasi s6z konusu degildir. Bireylerin diisiincelerinin
katilmamasi ise konunun eksik degerlendirilmesine yol agar. Dolayisiyla her iki durumda da test
yapisi itibari ile tabii bilimlerden farklilasir. Test sosyal bilimlerde de merkezi rol Gstlenir. Ancak
zamandan ve mekandan bagimsiz sonuglar Gretme 6zelligine sahip olmasi beklenmemelidir.

Tabii bilimlerde odak bilissel fonksiyonlardir. Olaylar gézlemlenir ve test edilir. Buradan elde
edilen bilgi ile teknolojik yenilikler yapilarak diinya manipdle edilir ancak bu manipulasyon ya-
salari degistirmez. Suyun kaldirma kuvvetini 6grenerek gemi yapilabilir ancak bu suyun kaldirma
kuvvetini degistirmez.

Ancak sosyal bilimlerde durum farkhdir. Objektif gercekligin yani sira suibjektif gerceklikler
de vardir. Bu bireylerin olaylari nasil diistindtkleri ve algiladiklari ile ilgilidir. Asch deneyinden
hatirlanacagi gibi grup disilincesi gergekligin algisini ve kabullinii degistirmektedir.

Sonug olarak tabii bilimlerin Grettigi her zaman ve her yerde gecerli olan teorilerin giicii ile
bu 6zellige sahip olmayan sosyal bilimlerin teorilerinin gliciiniin ayni olmasi da beklenmemeli-
dir.

Ozetlersek yanilabilirlik, ddnusliiliik ve insan belirsizliginin finansal piyasalarin temel 6zellik-
leri oldugu séylemek hatali olmayacaktir. Hakim teorilerin aksine varlik fiyatlari olmasi gereken
degerleri gostermez. Yatirimcilarin gelecege iliskin beklentilerini yansitir. Bireyler yanilabilir ol-
duklarrigin bu fiyatlarin gercek degerden sapmasi ok miimkiinddir. Bireylerin yanilabilir oldugu
icinde piyasalar dontsimlidir. Yani yatirnmcilarin distinceleri piyasayi etkiler piyasalar da ya-
tinmcilarin disiincelerini etkiler. Son olarak da finansal piyasalarda gelecek riskli degil, belirsiz
bir durum igerir.

Sonug

Finans bilimi son yliz, yiizelli senede ¢ok ciddi degisim ve gelisim gostermistir. 1960’lara ka-
dar olan siiregte ekonominin bir alt disiplini olarak konumlanmis ve mali tablolar analizi bagla-
minda ¢alismalar yiritialmistir. 1950 ve 1960’lardan itibaren ise bir donlisim yasanmis ve ¢ok
sayida ¢alisma gergeklestirilerek ayri bir bilim dali haline gelmistir. Firma degerleme ¢alismalari,
etkin piyasalar hipotezi, modern portfoy teorisi, opsiyon fiyatlama teorisi ve daha pek ¢ogu bu
dénemde ortaya ¢ikmistir. Ancak yine bu dénem, gelistirilen teorilerle agiklanamayan anomali-
lerin piyasada gozlemlendigi bir donemdir. Finansin bu iki dénemi yontem olarak matematigin
benimsendigi, kural koyucu, olmasi gerekeni arayan ve homoeconomicus kavraminin dogrulu-
gundan sliphe edilmeden kabul gorip idealize edildigi yapidadir.

1980'leden itibaren piyasa anomalilerinin farki bir yaklasimla agiklanmaya calisiimasi davra-
nissal finansi dogurmustur. ilk basta farkl bir bakis acisi olarak degerlendirilen bu calismalar
zamanla yeni bir alan olarak kabul edilmistir. Davranissal finans aslinda klasik ve neoklasik fi-
nansin temel kabullerinin hemen hepsine elestiriler getirmistir. Homoeconomicusun ideal degil
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Utopya oldugunu belirtmistir. Akla dayali, duygulari géz ardi eden salt matematigin sosyal bi-
limler igin mutlak dogru sonuglar Gretemeyecegine isaret ederek, duygulari da dikkate alan psi-
kolojinin de finansal ¢alismalarda kullanilmasinin 6nind agmistir. Yapisi itibari ile kural koyucu
ve olmasi gerekeni arastirmaktan ziyade tanimlayici ve olani anlamaya yéneliktir. insanlarin sa-
dece yararci faydanin pesinden kosmayacagini, duygusal ve disa vurumcu faydanin da énemli
olduguna isaret etmistir. Bu yapisi itibari ile de yeni ve faydali bir yaklasim olarak degerlendir-
meyi hak eder.

Bu calismada finansin tarihsel gelisimi temel kavramlar gercevesinde ele alinmistir. Ozellikle
neoklasik finans ve davranissal finansin metodolojik degerlendirmesi yapilmistir. Homoecono-
micus, fayda, rasyonel — normal yatirimcilar ve etkin piyasalar hipotezi, bilgi ve matematiksel
yaklasim, risk, duygu ve karar alma kavramlari her iki finans yaklasimi agisindan kapsamli ve
detayli bir sekilde incelenmistir.

Bu degerlendirmelerin ileride yapilacak ¢alismalarin teorik alt yapisi icin cok faydali olacagi
dislincesindeyim. Ayrica bu ¢calismada makalelerin fiziksel sinirlarindan kaynaklanan sebepler-
den 6tird belirli bir cercevede incelenen bilhassa fayda, duygu ve karar alma kavramlarinin ayri
ayri calismalarda ele alinmasinin ¢ok yararli olacagi gérisiindeyim.
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Medikal Sektorde Faaliyet Gosteren Firmalarin Performanslarinin
Ol¢iimii ve Nitel Firma Karakteristikleri ile Coklu Uyum Analizi:
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Medikal Sektérde Faaliyet Gosteren Firmalarin Perfor-
manslarinin Olgiimii ve Nitel Firma Karakteristikleri ile
Coklu Uyum Analizi

Oz

Diinyada inovatif faaliyetler ve patent basvurulari gogun-
lukla medikal sektorde gergeklesmektedir. Tlrkiye, son
yillarda medikal sektorde yiiksek teknoloji igerikli tirtinler
tretebilme ve innovatif yaklagimlarla kiresel piyasalarda
yer alabilme amacini tagimaktadir. Bu amaca ulasmak igin
de sektorde faaliyet gosteren firmalarin, kiiresel rekabet
kosullarinda varlk gosterebilmelerini saglayacak olan
kaynaklarini etkin bir sekilde kullanmalari ve etkinsizlige
neden olabilecek karakteristikleri saptayip 6nlem almalari
gerekmektedir. Bu arastirma kapsaminda Samsun’da me-
dikal sektorde faaliyet gosteren firmalarin ihracat ve ino-
vasyon performanslari, veri zarflama metodolojisine da-
yanarak birbiri igerisinde goreceli olarak degerlendirilmis
ve performans diizeyi degiskeninin nitel karakterli firma
ozelliklerini yansitan degiskenler ile arasindaki iliski or-
taya ¢ikarilmistir. Son olarak ihracat ve inovasyon etkinligi
ile anlamliiliski icerisinde olan degiskenler ve bunlarin di-
zeyleri arasindaki ¢oklu uyumunun iligkisi belirlenmistir.
Boylece karar vericilerin, rakiplerine goére firma perfor-
manslarindaki olumsuzluklari degerlendirmesini saglaya-
cak 6rnek bir galisma ortaya konulmustur.

Anahtar Kelimeler: Firma Performansi, ihracat, inovas-
yon, Medikal Sektéri

Measurement of Performance of Companies Operating in
the Medical Sector and Multi-Compliance Analysis with
Qualitative Company Characteristics

Abstract

Innovative activities and patent applications in the world
are commonly carried out in the medical sector. Turkey, in
recent years, aims to be able to produce high technology
products and also to take part in global markets via an in-
novative perspective. To reach this aim, it needs the firms
operating in the sector to efficiently utilize their sources
that would provide their presences, and take a measure by
detecting characteristics that may cause inefficiency. In
this research scope, the performances of the innovation
and export of the firms operating in Samsun’s medical sec-
tor have been calculated as relative to each other by data
envelopment analysis and revealed the relationships be-
tween the performance level variables and the variables
that reflect the qualitative characteristics. Finally, the mul-
tiple-correspondence relation between the variables that
are significantly correlated with the export and innovation
efficiencies and levels of these variables has been de-
tected. Thus, an example research providing the decision
makers evaluating the negatives of their own firm perfor-
mance has been exhibited.

Keywords:
cal Sector

Firm Performance, Export, Innovation, Medi-

1. Girig

Klresel rekabetin yogun yasandigi gliniimiiz ekonomilerinde firmalarin rekabet gliclinii kay-

betmemeleri ve performanslarini artirabilmeleri icin inovasyon odakli faaliyetler gergeklestir-
meleri bir zorunluluk haline gelmistir. Zira tGretim maliyetlerinin diismesi, verimliligin artmasi
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ve degisen tiiketici taleplerinin optimal diizeyde karsilanmasi firma performansina olumlu katki
saglayacak inovasyonlarla mimkundar.

inovasyon iilkelerin ekonomik biiyiimelerine olumlu katkilar sagladigi gibi firmalarin rekabet
gliclinii artirarak performanslarina pozitif katki saglamaktadir. ihracat potansiyelini gelistirmek
isteyen firmalar, inovasyonun kaginilmaz bir stire¢ oldugunun farkindadirlar (Kaynak vd., 2017).

innovatif faaliyetler ve patent basvurularinin en cok yapildigi sektérlerden birisi de medikal
sektoridir. Medikal sektori saglik sektoriiniin hem 6nemli bileseni hem de ana girdisidir (Ki-
per, 2013). Medikal sektorde faaliyet gosteren firmalar; gergeklestirdikleri Ar-Ge harcamalari-
nin biylikligu, patent ve lisans bagvurularinin sayisi ve sahip olduklari triin gesitliligi nedeniyle
stratejik Gneme sahiptirler. Sektorde daha gok kiiresel 6lgekteki firmalar faaliyet gostermekte-
dir (Kaynak, 2016).

Toplumlarin gelismislik diizeyi ile paralellik arz eden medikal sektoriiniin biiylime trendi ar-
tis gostermektedir. Ayrica saghk hizmetlerinin talebinde medikal aletlerin &nemli bir faktér ol-
masi nedeniyle saglik hizmetleri icin ayrilan kaynaklarin 6nemli bir kismi medikal sektoriine tah-
sis edilmektedir (Yaylah vd., 2012). Yiksek diizeyde Ar-Ge harcamalari, inovasyonun surekliligi
ve sahip olunan patentler medikal sektoriiniin basarisindaki en 6nemli faktérlerdendir.

Mevcut durumda insanlarin yasam kosullarinin iyilestirilmesi amaciyla 500.000'den fazla
tibbi teknolojik aygitlar vardir (MedTech Europe, 2018). Ulkemizde de giderek aratan saglik har-
camalarinin biayidk bir kismi ilag ve tibbi cihazlar triinlerine yapiimaktadir (Saglik Bakanligi,
2017).

Medikal Uriinleri, hastalarin tedavi amaciyla saglik kuruluslarini tercih etmede en belirleyici
faktor haline gelmistir. Bu cihazlara sahip olan saglik kuruluslari ile sahip olmayanlar ve lreten
tlkeler ile retmeyen ulkeler arasinda farkl bir rekabetci ortamin olusmasina neden olmaktadir
(Ozer vd., 2016: 187).

Medikal sektoriinde iyi bir Grin kullanilabilir hale geldikten sonra sadece 18-24 aylik bir ya-
sam dongusiine sahip olmasi, inovasyonun bu sektér icin kaginilmaz oldugunu gostermektedir
(MedTech Europe, 2018: 11). 2016 yilinda Avrupa Patent Ofisine (Europe Patent Office-EPO)
tlim sektorler igerisinde en fazla patent basvurusu (12.263 basvuru sayisi ile) tibbi teknoloji ala-
ninda yapilmistir. Avrupa'da tibbi teknoloji sektoriinde yaklasik 27.000 firma faaliyet goster-
mektedir. Bu firmalarin cogu basta Almanya olmak lzere ingiltere, italya, isvicre, Fransa ve is-
panya’da bulunmaktadir (MedTech Europe, 2018: 15).

Diinyada hizla gelisen ve birgcok dinamigi blinyesinde barindiran medikal sektori Tirkiye’de
genc ve hizli gelisen bir sektordir. Turkiye son yillarda medikal sektori ile ilgili i¢ piyasada ure-
tilen Grlnler ile ihtiyacini karsilayabilmeyi dncelikleyen, ylksek teknoloji icerikli Grinler Urete-
bilen ve innovatif yaklasimlarla kiiresel piyasalarda yer alabilen bir (ilke olma arzusundadir.

Mevcut durumda Tirkiye’de yerli Gretim daha ¢ok montaja yénelik ve dusiik teknolojik ice-
rikli Griinlerden olusmaktadir. Sektérde geleneksel Griinler yaninda ileri teknoloji igerikli Grinler
diizeyinde sinirli sayida da olsa liretim yapiimaktadir. Turkiye’de medikal sektori, sektorde fa-
aliyet gosteren firma sayisi, irtin gesitliligi kapasitesi ve sahip oldugu pazar bliytklGgi agisindan
bilyiiyen ve potansiyeli olan bir sektérdiir. Medikal tiriinlerin {iretimi daha cok istanbul, Ankara,
izmir ve Samsun’da yogunlasmistir. Samsun, ézellikle cerrahi el aletleri imalatinda énemli bir
ivme kazanmis durumdadir. Samsun’da medikal sektori ilin ekonomik gelisimine katki saglayan
sektdrlerin &nciisii haline gelmistir. Ozellikler cerrahi aletler ile sektdrde faaliyet gdsteren fir-
malarin ¢ogu birgok Griinlin Gretiminde uzmanlasmislardir.
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Medikal sektorde faaliyet gosteren firmalarin kiresel rekabet kosullarinda varlik gésterebil-
meleri i¢in kaynaklarini etkin bir sekilde kullanmalari gerekmektedir. Glinlimiiz ekonomik yapi-
larinda kaynaklarini etkin kullanihp kullanilmadigi ise firmalarin inovasyon ve ihracat perfor-
manslari ile dlgilmektedir. Medikal sektérinin bireylerin saglik boyutuyla ile iskili olmasi ve
kiresel piyasalarda sahip oldugu 6nem nedeniyle diger sektorlere nispetten farklilik arz etmek-
tedir. Sektoriin bu 6nemine istinaden hazirlanan galismada firmalarin, inovasyon ve ihracat et-
kinlikleri ile nitel karakteristikleri arasindaki iliskinin varli§i ve uyumu analiz edilmistir.

2. Firmalarin ihracat ve inovasyon Etkinliklerinin Veri Zarflama Analizi (Data Envelop-
ment Analysis-DEA) ile Goreceli Olarak Degerlendirilmesi

DEA, Karar Verme Birimleri (Decision Making Units-DMUs) icin géreceli etkinlik kiyaslamasi
yapmak igin sikilikla kullanilan parametrik olmayan bir ydntemdir. Oncelikle 1978 yilinda &lcege
gore sabit getirili (Constant Returns to Scale -CRS) DEA modeli Charnes, Cooper ve Rhodes ta-
rafindan ortaya atilmis, ardindan 1984 yilinda gore degisken getirili (Variable Returns to Scale-
VRS) modeli Banker, Charnes ve Cooper tarafindan gelistirilmistir (Cooper, Seiford, & Zhu).
Daha sonraki gelisim stirecinde, katki modelleri (the Additive Models) ve aylak tabanli (a Slacks-
Based Measure of Efficiency-SBM) modeller gelistirilmistir.

Etkinsiz bicimde isletilen veya ¢alisma sartlari icerisinde dezavantajli bir konumda olan bir
karar birimi etkinsiz olarak ifade edilir. Bunu belirleyebilmek icin CRS skorunun VRS skoruna
bélinmesi ile elde edilen dlgek etkinligi skoru kullanilir.

Kulanim alanlari ve varsayimlara gore cesitli sekillerde kurulabilmesinin mimkin oldugu
DEA modelleri temelde girdi ve ¢ikti odakli olmak Gizere iki ana gruba ayrilmaktadir. Girdi odakli
modeller, giktilarinin belli bilesiminde etkin olmayan karar birimlerinin etkin konuma gelebil-
mesi igin girdilerinin bilesimlerini ne kadar azaltmasi gerektigini ortaya koyarlar. Benzer man-
tikla ¢ikti odakli modeller, girdilerinin belli bilesiminde etkin olmayan karar birimlerinin etkin
konuma gelebilmesi igin giktilarinin bilesimlerini ne kadar artirmasi gerektigini ortaya koyarlar.
CRS varsayimi altinda iki yonelimden elde edilen sonuglarin ayni oldugu ancak VRS varsayimi
altinda biraz farklilastigini gézlemlemek mimkindir. Literatirdeki mevcut calismalarin ¢o-
gunda girdiler 6ncelikli karar degiskenleri oldugu icin genellikle girdi odakli modellere rastlan-
maktadir. Ancak sabit girdi kaynaklariyla ¢iktilarin diizeylerini olabildigince yuksek tutma hede-
finin oldugu cikti odakli galismalar da mevcuttur. Ayrica girdi veya cikti odakli olarak kurulama-
yan durumlar igin de toplamsal modeller énerilmistir (Coelli & Perelman, 2000).

2.1. Olcege Gore Sabit Getiri (Constant Return to Scale- CRS) ve Olgege Gore Degisken
Getiri (Variable Return to Scale-VRS) modelleri:

Charnes, Cooper, and Rhodes (1978) tarafindan gelistirilen model yazarlarin bas harfleri
olan i¢in CCR modeli olarak adlandiriimaktadir. CCR modeli 6l¢cege gore sabit getirili bir model
tlrtdir. Bu modelde, herhangi bir karar biriminin tim girdilerindeki %1’lik bir artisin ¢iktila-
rinda ayni oranda bir degisme sagladiginda etkin olarak ifade edilebilir.

Banker, Charnes, and Cooper (1984) tarafindan gelistirilen model yazarlarin bas harfleri olan
BCC modeli olarak adlandiriimaktadir. Olcege gére degisken getirili bir model tiiriidir. Herhangi
bir karar biriminin tiim girdilerindeki %1’lik bir artisin ¢iktilarinda diger karar birimlerine gore
en fazla ya da en az degisme sagladiginda etkin olarak ifade edildigi modeldir. Buna gore girdi
(cikt1) odakli-primal (dual) modeller tablodaki gibidir.
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Tablo 1: Girdi (Cikti) Odakli-Primal (Dual) DEA Modelleri
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cY x. <X
Burada Yo < "= "" olmak lizere X, nxm boyutunda olup tiim karar birimlerinin girdi-

leri veren matris ve Y ise nxs boyutunda olup tiim karar birimlerinin giktilarini veren matristir.
Xio Ve Y, ise sirasiyla o. karar biriminin girdi ve giktilarini veren sirasiyla mx1 ve sx1 boyutlu
vektorlerdir. u, ve v; sirasiyla ¢ikti ve girdilerin agirhk vektoérlerine karsilik gelmektedir. Yine
birer skaler degerler olan 6, ve @, o. karar biriminin etkinlik skorudur. Her bir karar biriminin
etkinlik skor degerlerini elde etmek igin kisitli denklem sistemi n tane karar birimi igin ayri ayri
¢ozulir.

2.2. Olgek Etkinligi Hesabi

Bir karar biriminin etkinsiz olmasinin sebebinin o karar biriminin etkinsiz faaliyetlerinden mi
yoksa calisma sartlari icerisindeki dezavantajli kosullardan mi kaynakl oldugunun belirlenebil-
mesi miimkiindir. Olgege gére degisken getiri varsayimi altinda kurulan VRS modeli sonucunda
Gretim olanaklari kiimesini karar birimlerin konveks kombinasyonlari olusturmaktadir. Bu yiiz-
den VRS skorunun lokal saf teknik etkinligi verdigi kabul edilir. Olcege gére sabit getiri varsayimi
altinda kurulan CRS modeli sonucunda ise dlgcege gore sabit getirili Gretim olanaklari kiimesi
elde edilir. Bu ylizden CRS skorunun global teknik etkinligi verdigi kabul edilir. Hem CRS hem de
VRS skorlarina goére tam etkin olan bir karar birimi en verimli 6lcek diizeyinde faaliyet gosterdigi
anlasiimaktadir. Buna karsi VRS skoru tam ve CRS skoru diisiikse o karar biriminin lokal olarak
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etkin oldugu; ancak verimsiz dlgek buyukligi nedeniyle global olarak etkin olmadigi sonucu
sonucuna varilir (Cooper et al., 2011).

Calisma kapsaminda karar birimlerine karsilik gelen sektérde faaliyet gosteren 38 firmanin
goreceli ihracat performansinin 6lglimi igin ¢alisan sayisi, firmalarin sahip oldugu belge sayisi
ve alinan ulusal/uluslararasi hibe ve tesvik sayisi girdi degiskeni, toplam satislar igerisinde yillik
ortalama ihracat oranlari ise ¢ikti degiskeni olarak belirlenmistir. inovatif performansinin &l-
¢limi icin de ¢alisan kalifiye eleman sayisi, firmalarin sahip oldugu belge sayisi ve alinan ulusal
ve uluslararasi hibe ve tesvik sayisi girdi degiskeni firmalarin marka, patent ve faydali model
varsalligi ¢cikti degiskeni olarak belirlenmistir.

Kaynak miktarinin sabit tutulup ¢ikti miktarinin miimkiin oldugu kadar artirilmasi hedefi s6z
konusu olabilmektedir ki bu arastirma kapsaminda da durum boyledir. Fakat CRS varsayimi al-
tinda yonelimin hicbir dnemi olmayip elde edilen etkinlik skorlari birbirinin carpmaya gore ter-
sidir. Bu nedenle ¢alismada toplam etkinligi 6lcmek icin girdi odakli CRS modeli tercih edilmek-
tedir. Buna gére hem ihracat hem de inovasyon icin elde edilen etkinlik skorlari Tablo 2 ve Tablo
3’te ifade edilmektedir.

Tablo 2: ihracat Etkinligi Skorlari ve Olgede Gére Getirileri (Girdi Odakli)

Firmalar CRS Etkinlik VRS Etkinlik Olgek Etkinligi Olgege Gore Getiri
Firma01 0,155 0,500 0,310 Artan
Firma02 0,184 1,000 0,184 Artan
Firma03 0,155 0,500 0,310 Artan
Firma04 0,197 0,333 0,592 Artan
Firma05 0,276 1,000 0,276 Artan
Firma06 0,138 0,400 0,344 Artan
Firma07 0,184 1,000 0,184 Artan
Firma08 1,000 1,000 1,000 Sabit
Firma09 0,872 1,000 0,872 Azalan
Firmal0 0,155 0,500 0,310 Artan
Firmall 0,276 1,000 0,276 Artan
Firmal2 0,750 0,750 1,000 Sabit
Firmal3 0,184 1,000 0,184 Artan
Firmal4 0,276 1,000 0,276 Artan
Firmal5 0,155 0,500 0,310 Artan
Firmal6 0,184 0,500 0,367 Artan
Firmal7 1,000 1,000 1,000 Sabit
Firmal8 0,276 0,667 0,413 Artan
Firmal9 0,079 0,250 0,315 Artan
Firma20 0,184 0,500 0,367 Artan
Firma21 0,037 0,200 0,184 Artan
Firma22 0,184 0,500 0,367 Artan
Firma23 0,155 0,500 0,310 Artan
Firma24 0,603 1,000 0,603 Azalan
Firma25 0,155 0,500 0,310 Artan
Firma26 0,731 0,818 0,894 Azalan
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Firma27 0,401 0,600 0,668 Azalan
Firma28 0,872 1,000 0,872 Azalan
Firma29 0,254 0,357 0,710 Artan
Firma30 0,037 0,200 0,184 Artan
Firma31 0,092 0,250 0,367 Artan
Firma32 0,297 0,310 0,957 Azalan
Firma33 0,184 1,000 0,184 Artan
Firma34 0,556 1,000 0,556 Azalan
Firma35 0,254 0,286 0,888 Artan
Firma36 0,508 1,000 0,508 Azalan
Firma37 0,055 0,200 0,273 Artan
Firma38 0,767 0,911 0,842 Azalan

Girdi odakli olarak kurulan model sonuglarina gére 1,00 degerine sahip olan firmalarin gir-
dilerine karsilik optimal ¢ikti diizeylerini elde ettikleri yani etkin birer karar birimi olduklari séy-
lenir. Aksine 1,00 degerinin altinda olan firmalarin kaynaklarini tam olarak kullanamadigi yani
etkinsiz faaliyetlerde bulundugu sonucu gikarilir. Tablo 2’ ye gore sadece 3 Firma (Firma08,
Firmal2, Firmal7) hem CRS hem de VRS skorlarinda 1,00 degerine sahip olup ihracatta diger-
lerine gére tam etkin oldugu ve en verimli 8lcek biyiikligiinde faaliyet gdsterdigi sdylenir. Ol-
cek etkinligini saglayan bu firmalar sabit olcek 6zelligine sahiptir. Geriye kalan diger firmalar
icerisinde 12 tanesi VRS skoru 1,00 ve CRS skoru 1,00’in altinda ¢ikmistir. Buna gore belirtilen
firmalarin ihracatta etkin faaliyetler sergiledigi ancak faaliyet gosterdigi dezavantajh kosullar-
dan (yonetim disindaki cografi konum, iklim, vs. gibi dis etkilerden) dolayi potansiyellerini kul-
lanamadiklari yani 6lgek etkinligini yakalayamadiklari sonucu ¢ikmaktadir. 23 firmanin her iki
skorunun 1,00’in altinda kaldigi gézlemlenmektedir. Bunun anlami ise hem firmalarin etkinsiz
yonetimsel faaliyetlerinin hem de dezavantajli kosullarinin mevcut olmasidir.

Tablo 2’'ye gore ihracatta Olgek etkinlik skoru 1,00 altinda olan (6lgek etkinligini yakalaya-
mayan) firmalar igerisinde 16 tanesi 6lgege gore artan getiri 6zelligini sergilemektedir. Yani fir-
malarin ihracat diizeylerinin oransal artisi girdi 6gelerinin oransal artisindan daha biytktir. Bu-
nun sebebi, isin 6l¢cegi blyludikce daha yogun bir isbélimi ve uzmanlasmanin olurlu hale gel-
mesidir. 19 firma ise 6lcege gbre azalan getiri sergilemektedir. Yani bu firmalarin ihracat dizey-
lerinin oransal artisi girdi 6gelerinin oransal artistan daha kiiglktlr. Bunun sebebi, ¢alisma 6l-
cegindeki bliyiime ile birlikte ortaya cikabilecek iletisim ve koordinasyon sorunlarindan dolayi
isin etkin bigimde yurittlmesinin zorlagmasidir.

Genel anlamda ¢ok kiictik Gretim oOlgegindeki bir firmanin 6lgege gore artan getirili bir yapi
ile karsi karsiyadir. Olcege gdre artan getiri, calisma 6lgegi biiyiidiikge dnce sabit getiriye sonra
da azalan getiriye dénUsdir.
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Tablo 3: inovasyon Etkinligi Skorlari ve Olcede Gére Getirileri (Girdi Odakli)

Firmalar CRS Etkinlik VRS Etkinlik Olgek Etkinligi Olgege Gore Getiri
Firma01l 0,000 0,500 0,000 Artan
Firma02 1,000 1,000 1,000 Sabit
Firma03 0,500 0,598 0,836 Artan
Firma04 1,000 1,000 1,000 Sabit
Firma05 0,000 1,000 0,000 Artan
Firma06 0,375 0,526 0,713 Artan
Firma07 0,000 1,000 0,000 Artan
Firma08 0,000 1,000 0,000 Artan
Firma09 0,200 0,240 0,833 Artan
Firmal0 0,000 0,500 0,000 Artan
Firmall 0,000 1,000 0,000 Artan
Firmal2 0,476 0,484 0,984 Artan
Firmal3 0,000 1,000 0,000 Artan
Firmal4 0,000 1,000 0,000 Artan
Firmal5 0,000 0,500 0,000 Artan
Firmal6 1,000 1,000 1,000 Sabit
Firmal7 1,000 1,000 1,000 Sabit
Firmal8 1,000 1,000 1,000 Sabit
Firmal9 0,563 0,607 0,926 Artan
Firma20 1,000 1,000 1,000 Sabit
Firma21 0,600 0,600 1,000 Sabit
Firma22 0,000 0,500 0,000 Artan
Firma23 0,500 0,508 0,985 Artan
Firma24 0,500 0,500 1,000 Sabit
Firma25 0,000 0,500 0,000 Artan
Firma26 1,000 1,000 1,000 Sabit
Firma27 0,375 0,375 1,000 Sabit
Firma28 0,200 0,208 0,961 Artan
Firma29 0,000 0,286 0,000 Artan
Firma30 0,600 0,600 1,000 Sabit
Firma31 0,529 0,545 0,971 Azalan
Firma32 0,400 0,400 1,000 Sabit
Firma33 0,000 1,000 0,000 Artan
Firma34 0,316 0,337 0,938 Artan
Firma35 0,316 0,349 0,904 Artan
Firma36 0,500 0,500 1,000 Sabit
Firma37 0,400 0,400 1,000 Sabit
Firma38 0,750 0,783 0,958 Azalan

Tablo 3’e gore sadece 12 Firma hem CRS hem de VRS skorlarinda 1,00 degerine sahip olup
inovasyonda digerlerine gore tam etkin oldugu ve en verimli 6lgek blyikligliinde faaliyet gos-
terdigi sdylenir. Olgek etkinligini saglayan bu firmalar sabit dlcek 6zelligine sahiptir. Geriye kalan
diger firmalar igerisinde 7 tanesi VRS skoru 1,00 ve CRS skoru 1,00’in altinda ¢ikmistir. Buna
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gore belirtilen firmalarin inovasyonda etkin faaliyetler sergiledigi ancak faaliyet gosterdigi de-
zavantajli kosullardan (yonetim disindaki cografi konum, iklim, vs. gibi dis etkilerden) dolayi
potansiyellerini kullanamadiklari yani 6lgek etkinligini yakalayamadiklari sonucu ¢ikmaktadir.
19 firmanin her iki skorunun 1,00’in altinda kaldigi g6zlemlenmektedir. Bunun anlami ise hem
firmalarin etkinsiz yonetimsel faaliyetlerinin hem de dezavantajli kosullarinin mevcut olmasidir.

Tablo 3’e goére inovasyon olgek etkinlik skoru 1,00 altinda olan (6lgek etkinligini yakalaya-
mayan) firmalar icerisinde 24 tanesi 6lcege gore artan getiri 6zelligini sergilemektedir. Yani fir-
malarin inovasyon diizeylerinin oransal artisi girdi 6gelerinin oransal artisindan daha bayuktar.
isin 6lcegi buyiylince, daha yogun bir isbdlimii ve uzmanlasmanin olurlu hale gelmesi, bunun
ortaya ¢tkma nedeni olarak gosterilmektedir. 2 firma ise 6lgcege gore azalan getiri sergilemekte-
dir. Yani bu firmalarin inovasyon diizeylerinin oransal artisi girdi 6gelerinin oransal artistan daha
kiguktar. Bunun ortaya ¢ikma nedeni ¢alisma Olgegindeki biylimeye bagl olarak olusacak ile-
tisim bozukluklari sebebiyle isi etkin bir bigimde yiirGtmenin adim adim zorlagsmasidir. Buradan
cogu firmanin inovasyonda kuclik Gretim 6lgeklerinde oldugu ortaya ¢ikmaktadir.

Ortaya ¢ikan bir baska sonug ise hem ihracatta hem de inovasyonda diger firmalara gore
goreceli olarak en iyi performansi sergileyen 1 tane firma (Firmal7) oldugudur.

3. Firmalarin inovasyon ve ihracat Etkinlikleri ile Nitel Karakteristikleri Arasindaki iligki

Medikal sektoriindeki firmalarin hem ihracat hem de inovasyon performanslari bakimindan
birbiri icerisinde goreceli olarak degerlendirilmesinin ardindan firmalari global etkinlik skoruna
gore “Etkin” ve “Etkinsiz” bigciminde iki gruba ayirmak mimkindir. Boylece ihracat ve inovas-
yon performansi degiskenleri ordinal (sirali) 6lgekte olgulebilir hale gelir. Samsun medikal sek-
torl envanter anketine gore elde edilen nitel karakterli firma 6zelliklerini yansitan degisken
grubu ile yine nitel 6lgek haline getirilen performans degiskenleri arasinda iliski bulunup bulun-
madigini incelemek igin ki-kare bagimsizlik testinden yararlanilabilir. Boylece degiskenler ara-
sinda bagimsizlik olup olmadigi ortaya konulmasi mimkiindiir. Buna gore ihracat ve inovasyon
global etkinlik degiskenleri ile firma 6zelliklerini yansitan degisken grubu arasindaki iliskilerin ki
kare analizi asagida yer alan tablolarda gosterilmektedir.

Tablo 4: ihracat ve inovasyon Etkinlidi ile Firma Ozellikleri Arasindaki

Ki-Kare Bagimsizlik Testi Sonuglari
ihracatin Global Teknik Etkin-  inovasyonun Global Teknik

ligi-Girdi Odakh Etkinligi-Girdi Odakh

Ki-Kare 19,950 9,164
Firmalarin hukuki yapisi . .

p-Olasilik Degeri ,000"0c ,027"bc

Ki-Kare ,181 ,735
Firmalarin yonetim durumu

p-Olasilik Degeri ,671b¢ ,391b¢
) Ki-Kare 1,900 4,976
Uretim yapilan yer

p-Olasilik Degeri ,754b¢ ,2900<
N Ki-Kare ,455 3,317
Uretilen / satilan Grin niteligi

P-Olasilik Degeri ,5000¢ ,069™P
Pazarlama ve dagitm kanalla- Ki-Kare 9,349 17,878
rinda kullanilan yéntemler p-Olasilik Degeri ,096"b< ,003"bc
Otomasyon (bilisim) sisteminin Ki-Kare 754 3,065
varligi p-Olasilik Degeri ,385b% ,080%°

168



Aralik 2018, C. 13,S.3

) Ki-Kare ,860 ,001
Uretim teknolojisi

p-Olasilik Degeri ,354b«¢ ,981b

Ki-Kare 3,619 ,640
Teknolojisi siniflamasi

p-Olasilik Degeri ,306b¢ ,887b¢

Ki-Kare 2,608 8,192
Kapasite kullanim oranlari

p-Olasilik Degeri ,271b¢ ,017%be

Ki-Kare 3,460 15,079
Galisan genel egitim durumlari

p-Olasilik Degeri ,629b¢ ,010"bc
Personele uygulanan icretlen- Ki-Kare 1,103 ,505
dirme sistemi p-Olasilik Degeri ,576b< 7770
Personele uygulanan tesvik sis- Ki-Kare 3,333 3,655
temi p-Olasilik Degeri ,343bs ,301b<
Danismanlik hizmeti alinmasi Ki-Kare 2,111 175
durumu p-Olasilik Degeri ,146b¢ ,676°
insan kaynaklari ve muhasebe Ki-Kare 1234 121
bolimd varligi p-Olasilik Degeri ,629b< ,728b
Personele hizmet i¢i egitim ve- Ki-Kare 9,349 3,410
rilmesi durumu p-Olasilik Degeri ,002"bc ,065"
Profesyonel yénetici istihdam Ki-Kare /563 1236
edilmesi durumu p-Olasilik Degeri ,453b¢ ,627°
Kalite-kontrol ve ar-ge amacl la- Ki-Kare /974 ,036
boratuvariniz varlig p-Olasilik Degeri ,324p¢ 8500
. Ki-Kare 1,377 1,493
Uriinlerin satis yontemleri

p-Olasilik Degeri ,5020¢ ,4745¢
KOSGEB veri tabanina kayit du- Ki-Kare A17 ATT
rumu p-Olasilik Degeri ,732b¢ ,490b<
Universite ile ortak herhangi bir Ki-Kare ,396 ,015
galisma yapilmasi durumu p-Olasilik Degeri ,529b¢ ,904b
Yatinm tesviklerinden yararla- Ki-Kare ,655 419
nilmasi durumu p-Olasilik Degeri ,418bc 5170
Yabanci sirketlerle stratejik is- Ki-Kare /655 113
birligin durumu p-Olasilik Degeri ,418b¢ ,736°

*_ Ki Kare istatistigi %10 diizeyinde anlamlidir.

b. Bu alt tablodaki hiicrelerin %20'sinden fazlasi 5'den daha az beklenen hiicre sayilarina sahiptir.
c. Bu alt tablodaki beklenen hiicre sayisi 1'den daha kuguktur.

b. ve c. deki 6zel durumdan dolay! Pearson Ki-Kare test degeri gecersiz olabileceginden gapraz (kontenjans) tablo
gozelerdeki teorik frekanslarin herhangi biri 5 ten kiigik ise uygulanan Fisher Ki Kare (Fisher's Exact Test) sonuglari

verilmistir.

Bagimsizlik testinde asagidaki hipotezler test edilir:

Ho: Degiskenler birbirinden bagimsizdir. / Bagimsizlik vardir.
H1: Degiskenler birbirinden bagimsiz degildir. / Bagimsizlik yoktur.
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Ki-kare test istatistiginin p-olasilik degerlerinin daha dnceden belirlenen %10 anlamhlik se-
viyesinden (hata payindan) kiiciik olmasi durumuna gére HO hipotezinin reddedilmesi ve H1
hipotezinin dogrulugunun kabul edilmesi durumuna goére elde edilen bulgular yorumlanirsa; fir-
malarin hukuki yapisi, pazarlama ve dagitim kanallinda kullandiklari yéntemler ve personele
hizmetigi egitim verilmesi durumunun hem ihracat hem de inovasyon etkinlikleri ile arasinda
bir anlamli bagimhhgin bir iliskinin oldugu soylenebilir.

Uretilen/satilan {riin niteligi, otomasyon (bilisim) sisteminin varligi, kapasite kullanim oran-
lari ve calisanlarin genel egitim durumlari ile inovasyon etkinligi arasinda anlamli bir bagimliligin
bir iliskinin oldugu soylenebilir. Birden fazla secenegin s6z konusu oldugu ¢oktan segmeli soru-
lar igin Ki — Kare bagimsizlik testi Tablo 5’teki gibidir.

Tablo 5: ihracat ve inovasyon Etkinlidi ile Firma Ozellikleri Arasindaki
Ki-Kare Bagimsizlik Testi Sonuglari (coktan segmeli sorular igin)

ihracatin Global Teknik  inovasyonun Global Teknik

Etkinligi-Girdi Odakh Etkinligi-Girdi Odakh

Farkli kuruluglardan alinan hibe, tesvik Ki-Kare 34,847 7,588
destegi p-Olasilik Degeri ,000"bc ,270b¢
Hizmet ici egitim imkanin saglanma Ki-Kare 4,549
tard p-Olasilik Degeri ,208°

Ki-K 2,646 3,159
Hammadde ve tedarikgi durumu IRare .

p-Olasilik Degeri ,6190¢ ,532b
Kurulus asamasinda kurulus sermayesi  Ki-Kare 1,259 1,170
disinda kullanilan finans kaynaklari p-Olasilik Degeri , 7390 ,760°

*, Ki Kare istatistigi %10 diizeyinde anlamlidir.

b. Bu alt tablodaki hiicrelerin %20'sinden fazlasi 5'den daha az beklenen hiicre sayilarina sahiptir.

c. Bu alt tablodaki beklenen hiicre sayisi 1'den daha kiigtiktir.

b. Ve c. Deki 6zel durumdan dolayi Pearson Ki-Kare test degeri gegersiz olabileceginden gapraz (kontenjans) tablo
Gozelerdeki teorik frekanslarin herhangi biri 5 ten kiigiik ise uygulanan Fisher Ki Kare (Fisher's Exact Test) sonuglari
verilmistir.

Birden fazla segenegin sdz konusu oldugu ¢oktan segmeli sorular igin ihracat etkinligi ile
farkh kuruluslardan alinan hibe tesvik destegi arasinda anlamli bir iliski oldugunu soylemek
mimkindur. Hangi hibe tesvik destegi veya desteklerinde anlamliiliskinin ortaya ¢iktigini belir-
lemek icin her bir faktor ayri bir degisken olarak ifade edilerek elde edilen Ki-kare bagimsizlik
testi sonuclari Tablo 6’daki gibidir.
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Tablo 6: Farkli Kuruluslardan alinan Hibe, Tesvik destedi ile
ihracat etkinligi arasindaki Ki-Kare Bagimsizlik Testi Sonuglari

ihracatin Global Teknik
Etkinligi-Girdi Odakl

. . .. Ki-Kare 3,237
KOSGEB'den hibe, tesvik destegi alinmasi durumu L. R
P-Olasilik Degeri ,072"bc
) R . .. Ki-Kare 0,117
TUBITAK'dan hibe, tesvik destegi alinmasi durumu Lo
P-Olasilik Degeri ,732b¢
. Ki-Kare 0,181
BANKALAR'dan hibe, tesvik destegi alinmasi durumu Lo
P-Olasilik Degeri ,671b<
. . .. Ki-Kare 0,563
OKA'dan hibe, tesvik destegi alinmasi durumu oo
P-Olasilik Degeri ,453bc
. . . .. Ki-Kare 0,248
Ekonomi Bakanligi'ndan hibe, tesvik destegi alinmasi durumu L.
P-Olasilik Degeri ,618b<
N . i .. Ki-Kare 18,486
Diger kuruluslardan hibe, tesvik destegi alinmasi durumu oo "
P-Olasilik Degeri ,000"bc

*. Ki Kare istatistigi %10 diizeyinde anlamlidir.

b. Bu alt tablodaki hiicrelerin %20'sinden fazlasi 5'den daha az beklenen hiicre sayilarina sahiptir.

c. Bu alt tablodaki beklenen hiicre sayisi 1'den daha kiigtiktir.

b. Ve c. Deki 6zel durumdan dolayi Pearson Ki-Kare test degeri gegersiz olabileceginden gapraz (kontenjans) tablo
Gozelerdeki teorik frekanslarin herhangi biri 5 ten kiiguik ise uygulanan Fisher Ki Kare (Fisher's Exact Test) sonuglari
verilmistir.

Tablo 6’ya gore P-olasilik degerlerinin %10’dan ki¢lik olmasi nedeniyle KOSGEB ve Diger
kuruluslardan hibe tesvik alinip alinmamasi durumunun ihracat etkinligi ile anlamh bir iliski ice-
risinde olduklari gézlemlenmektedir.

4. Firmalarin inovasyon ve ihracat Etkinlikleri ile Nitel Firma Karakteristikleri Arasindaki
iliskinin Coklu Uyum Analizi

Go6zlem birimlerinin kategorik olarak 6lgtldugi veya 6lglldikten sonra kategorik hale geti-
rildigi degiskenlerin bagimlilik veya bagimsizliginin analizinde ki-kare testleri yaygin bir sekilde
kullaniimaktadir. Ancak, bu istatistiki analiz teknigin kullanilabilmesi birtakim sartlara (6rnegin
teorik frekanslardan herhangi biri 5 ile 25 arasinda ise Yates Ki Kare -Continuity Correction veya
teorik frekanslarin herhangi biri 5 ten kiglik ise Fisher Ki Kare-Fisher’s Exact Test uygulanmasi)
baghdir. Bu tir istatistiklerin gerektirdigi sartlar dahi ortaya gikarilan bilgi cok genel olmakta ve
sonuglarin yorumlanmasinda zorluklara neden olabilmektedir (Baspinar & Mendes, 2000). Bu
teknikle degiskenler arasi ve ayrica degiskenlerin diizeyleri arasindaki mevcut olan iliskilerin
daha detayh bir bicimde meydana getirilmesi ve elde edilen ¢iktilarin gérsel olarak sunulabil-
mesi pek olasi degildir (Devillers & Karcher, 2013; Mendes, 2002). S6z konusu problemleri
uyum analizi teknigi ile asmak miimkdinddr.

Uyum analizi (Correspondence analysis; CA); iki ya da daha fazla yonli ¢apraz (kontenjans)
tablo haline getirilebilen kategorik ya da elde edildikten sonra kategorik hale donilstirilmuis
bir veri matrisini daha az boyutlu bir uzayda satir ve siitunlari noktalarla ifade edilen grafiksel
gosterim sekline donistlren aciklayici cok degiskenli bir analiz teknigidir (Greenacre & Hastie,
1987).
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Uyum analizinin en basit hali olan “basit uyum analizi” , iki yonli kontenjans tablolarinin,
“homojenlik analizi” (Homogenite Analysis; HA) olarak da adlandirilan “coklu uyum analizi (Mul-
tiple Correspondence Analysis; MCA)” ise ikiden fazla yonli kontenjans tablolarinin analizi icin
kullaniimaktadir (Greenacre & Hastie, 1987).

Birinci asamada, ihracat etkinligi ile anlamli iliski igerisinde olan degiskenler (faktorler) ve
bunlarin kategorileri (diizeyleri) arasindaki ¢oklu uyumunun 6lgmesi amaglanmaktadir. Bunun
icin R 3.3.2 paket programi ile yapilan analiz sonucunda, dikkate alinan degiskenlerin kategori-
leri igin var olan degisimin (varyasyonun) ortalama 6lgisi biciminde ifade edilen toplam degi-
sim (inertia) icerisinde her bir boyuta diisen degisimin miktarlari Tablo 7’de gosterilmektedir.

Tablo 7: Boyutlarin Toplam Degisimi Aciklama Oranlari

Boyutlarin toplam degisimi agiklama oranlari

Boyutlar Varyans Inertia (Degisim)

% Varyans (A¢iklama payi) Birikimli % Varyans (Eklemeli pay)
1 0,477 23,870 23,870
2 0,293 14,635 38,505
3 0,243 12,131 50,636
4 0,211 10,531 61,166
5 0,179 8,962 70,128
6 0,153 7,657 77,785
7 0,130 6,485 84,270
8 0,109 5,427 89,697
9 0,092 4,625 94,322
10 0,077 3,843 98,164
11 0,037 1,836 100,000
12 0,000 0,000 100,000

e Olasi boyut sayisi=kategori sayisi-degisken sayisi=18-6=12

Dogrusal regresyona benzer bir mantikla ¢oklu uyum analizinde de boyutlar tarafindan agik-
lanan varyansla ilgilenilir. Cok boyutlu 6lgeklemede inertia, varyans yerine kullanilan bir kavram
olup nitel karakterdeki degiskenler arasindaki iliskinin belirlenmesinde kullanilan y2 degerinin
gbzlem sayisina oranlanmasi ile elde edilir (Greenacre & Blasius, 2006; Williams, Abdi, French,
& Orange, 2010).

Dislik boyutlu ¢oziimlemeye goére birbirine yakin iki nokta yiksek boyutlu ¢6ziimlemeye
gore birbirinden daha uzakta kalabilmektedir. Dolayisiyla, boyut sayisinin artmasi yorumsal
farkhlara yol agabildigi icin yorumlamay kolaylastirmak adina olabildigince daha az boyut yeg-
lenir.Buna karsin, agiklanan inertianin boyutlara paylasiminin yliksek oranda olacagi bir ¢6ziim
sonucunun bulunabilmesi dikkat edilmesi gereken bir baska husustur. Bu nedenle yorumlana-
cak boyut sayisinin belirlenmesinde iki yol énerilmistir. Bunlardan birincisi, boyut sayilarinin
yatay eksende 6zdegerlerin diisey eksende oldugu azalan histogram yapida bir grafik igin ilk
kirilma noktasina kadar olan boyutlar, ikincisi ise olasi degisken kategori sayisi p olmak lizere
1/p degerini asan inertiaya sahip boyutlar yorumlanacak uygun boyut sayilarini olusturmaktadir
(Gifi, 1990; Greenacre & Hastie, 1987). Diger yandan 6zellikle ele alinan degisken sayilarinin 5'i
gecmesi durumunda, boyutlarin degisimi agiklamadaki paylarinin kiigiik olmasi yorumlama asa-
masinda bazi glicliiklere neden olmaktadir.
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Aciklanan inertianin boyutlara paylagiminin yiiksek oranda olacagi bir ¢6ziim sonucunun bu-
lunabilmesi dikkat edilecek bir baska husustur. Tablo 7’de de goriilebilecegi gibi, en ylksek agik-
lama oranina sahip olan % 23,870’lik oranla birinci boyuttur.

Aciklama oranlari diger boyutlarda adim adim diismektedir. Toplam degisimi agiklamada ilk
iki boyutun payinin %38,505 oldugu goézlemlenmektedir. Bir bagka deyisle, bir uyum analizi ¢6-
zimlemesi 12 boyutlu uzaydan 2 boyutlu uzaya indirgendiginde toplam degisimin ancak
%28,505’lik kismi agiklanmaktadir. Bu degiskenlerin kategorileri arasindaki iliskilerin iki boyutlu
bir uzayda gosterilmesi, toplam degisimi aciklama bakimindan ¢ok da yeterli degildir. Ancak
aciklanan inertianin ilk iki boyuta paylasiminin digerlerinden daha yiiksek olmasi durumundan
otlirl bu calismada elde edilen sonuglarin yorumlanmasini géstermek amaciyla sadece iki boyut
dikkate alinmistir. Burada 6nemli olan husus iki boyutlu uzayi agiklayan inertianin bu boyutlara
paylasiminin yiiksek oranda olacagi bir ¢dziim sunmaktir. Bunun igin yapilmasi gereken yollar-
dan birisi ise degiskenler ve MCA ana boyutlari arasindaki korelasyonu gorsellestirerek karar
vermektir. Buna gore;

Sekil 1: Degiskenler ve Temel Boyutlar Arasindaki Korelasyon
Degiskenler-MCA

A
1 pazarlama yoéntem

i hukkuki yapi
f_'; 04- i firma bAUnyesinde egitim
N i
£ |
Qo o02- !
} diger belge sahipligi
00 ,\ N ] h'?[n}?t&' Rg,'t,'m ,,,,,,,,,,,,,,,,, ihracat pe;fomm A
0.0 0.2 0.4 0.6 0.8
Dim1 (23.9%)

Sekil 1, her bir boyutla en fazla iliskili olan degiskenleri belirlemeye yardimci olmaktadir.
Degiskenler ve boyutlar arasindaki karesel korelasyonlar koordinatlar olarak kullaniimaktadir.
Buradan ihracat performansi ve diger belge sahipligi degiskenlerinin 1. Boyutla ve pazarlama
yontemi ve hukuki yapi degiskeninin hem 1. Boyutla hem de 2. Boyutla en ¢ok iliskili oldugu
gozlemlenebilir.

ihracat etkinligi ile anlamli iligki icerisinde olan degiskenler (faktérler) ve bunlarin kategori-
leri (dUzeyleri) arasindaki uyumun daha belirgin 6lgmesi igin degisken azaltimina gidildigine top-
lam degisim (inertia) icerisinde her bir boyuta diisen degisimin miktarlari Tablo 8 de gosteril-
mektedir.
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Tablo 8: Boyutlarin Toplam Degisimi A¢iklama Oranlari

Boyutlarin toplam degisimi agiklama oranlari

Boyutlar Varyans Inertia (Degisim)
% Varyans (Agiklama payi) Birikimli % Varyans (Eklemeli pay)

1 0,627 25,090 25,090
2 0,394 15,750 40,840
3 0,334 13,379 54,219
4 0,282 11,286 65,505
5 0,250 10,000 75,505
6 0,229 9,157 84,662
7 0,165 6,585 91,247
8 0,143 5,714 96,961
9 0,076 3,039 100,000
10 0,000 0,000 100,000

Boyutlari agiklama iligkisi diisiik olan degiskenler atildiginda kalan degiskenler ile yapilan
uyum analizinde ilk iki boyuttaki toplam degisimin agiklanan kismi artmistir. Boylece elde edilen
degisken kategorileri arasindaki uyum Sekil 2’deki gibidir.

Sekil 2: Dedisken Kategorileri ve ihracat Etkinliginin Coklu Uyum Analizi Serpilme Diyagrami

2- Degiskenler
diger belge sahipligi

o4 Kin
E hukkuki yapi
a .
inracat performans
pazariama ysntem

Dim.1
Elde edilen bulgulara gore; goreceli olarak ihracat etkinligini yakalayamayan firmalarin pa-
zarlama ve dagitim yontemlerinde internet goérsel, isitsel medyayi kullanmadiklari, herhangi bir
kurulustan hibe tesvik destegi almadiklari, limited ve anonim ortakliklar oldugu gézlemlenmek-
tedir.
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ikinci asamada, inovasyon etkinligi ile anlamli iligki icerisinde olan degiskenler (faktérler) ve
bunlarin kategorileri (dlzeyleri) arasindaki ¢oklu uyumunun élgmesi amaglanmaktadir. Bunun
icin birinci asamadaki duruma benzer bir mantik izlenir.

iki boyutlu uzayi agiklayan inertianin bu boyutlara paylasiminin yiiksek oranda olacagi bir
¢6zim sunmak igin yapilmasi gereken yollardan birisi olan degiskenler ve MCA ana boyutlari
arasindaki korelasyonu gorsellestirerek karar vermek olduguna goére; inovasyon etkinligi ve ilgili
degiskenlerin temel boyutlar ile arasindaki korelasyonu Sekil 3'teki gibidir.

Sekil 3: Degiskenler ve Temel Boyutlar Arasindaki Korelasyon
Degiskenler-MCA

- 4 oy T
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0.0 0‘2 0‘4 0.6
Dim1 (16.4%)

Degiskenler ve boyutlar arasindaki karesel korelasyonlarin koordinatlar olarak kullanildigi
Sekil 3, her bir boyutla en fazla iliskili olan degiskenleri belirlemeye yardimci olmaktadir. Bura-
dan ihracat performansi ve pazarlama yontemi degiskenlerinin 1. Boyutla ve ¢alisan egitimi ve
kapasite kullanimi degiskenlerinin hem 1. Boyutla hem de 2. Boyutla en ¢ok iliskili oldugu goz-
lemlenmektedir.

inovasyon etkinligi ile anlamli iliski icerisinde olan degiskenler (faktérler) ve bunlarin kate-
gorileri (duzeyleri) arasindaki uyumun daha belirgin 6lgmesi (yani, ilk iki boyutun agiklama gi-
clinlin artirilabilmesi) icin degisken azaltimina gidildigine toplam degisim (inertia) icerisinde her
bir boyuta disen degisimin miktarlari Tablo 8’de gosterilmektedir.

Tablo 9: Boyutlarin Toplam Degisimi A¢iklama Oranlari

Boyutlarin toplam degisimi agiklama oranlari

Boyutlar  Varyans Inertia (Degisim)

% Varyans (Aciklama payi) Birikimli % Varyans (Eklemeli pay)
1 0,661 20,334 20,334
2 0,477 14,669 35,003
3 0,359 11,057 46,059
4 0,349 10,733 56,793
5 0,310 9,553 66,346
6 0,252 7,768 74,114
7 0,198 6,106 80,220
8 0,171 5,271 85,491
9 0,156 4,807 90,298
10 0,120 3,698 93,996
11 0,107 3,300 97,296
12 0,059 1,812 99,108
13 0,029 0,892 100,000
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Tablo 9’a gore en yiiksek agiklama oranina sahip olan %20,334’lik oranla birinci boyuttur
(degisken azaltimi olmasaydi bu oran %16,435 olacakti) . Aciklama oranlari diger boyutlarda
adim adim dismektedir. Toplam degisimi agiklamada ilk iki boyutun payinin %35,003 oldugu
gozlemlenmektedir (degisken azaltmasi olmasaydi bu oran %27,452 olacakti). Bir baska deyisle,
bir uyum analizi ¢6zimlemesi 13 boyutlu uzaydan 2 boyutlu uzaya indirgendiginde toplam de-
gisimin ancak %35,003’lik kismi agiklanmaktadir.

Boyutlari agiklama iliskisi dislik olan degiskenler atildiginda kalan degiskenler ile yapilan
uyum analizinde ilk iki boyuttaki toplam degisimin agiklanan kismi artmistir. Boylece elde edilen
degisken kategorileri arasindaki uyum Sekil 6’daki gibidir.

Sekil 4: Degisken Kategorileri ve inovasyon Etkinliginin
Coklu Uyum Analizi Serpilme Diyagrami

Degiskenler
galisan egitimi

inovasyon performans

Dim.2
ha

A kapasite kullanim

pazarlama yantem

4 ; ! :
Dim.1

Elde edilen bulgulara gore; goreceli olarak inovasyon etkinligini yakalayamayan firmalarin
pazarlama ve dagitim yontemlerinde yine internet gorsel, isitsel medyayi kullanmadiklari, lisans
seviyesinin altindaki diizeyde personel galistirdiklari ve atil kapasite ¢alistiklari gbzlemlenmek-
tedir. Goreceli olarak inovasyon etkinligini yakalayan firmalarin lisans ve Uzeri kalifiye elaman
cahistirdiklari bununla birlikte internet gorsel, isitsel medya ve araci firmalari dagitim kanal ola-
rak kullandiklari goérilmektedir.
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Sonuglar

Medikal sektorde faaliyet gosteren firmalarin inovasyon ve ihracat etkinlikleri ile nitel ka-
rakteristikleri arasindaki iliskinin varligini ve uyumunu analiz etmek amaciyla hazirlanan galisma
lic asamada ele alinmig ve su sonuglar elde edilmistir.

Birinci asamada, Veri Zarflama metodolojisinden yararlanilarak Samsun ilinde medikal sek-
torinde faaliyet gosteren firmalarin hem ihracat hem de inovasyon performanslari bakimindan
birbiri icerisinde goreceli olarak degerlendirilmesi yapilmistir. Buna gore firmalarin ihracat per-
formansinin 6l¢iim igin calisan sayisi, sahip olunan belge sayisi ve alinan ulusal/uluslararasi
hibe ve tesvik sayisi girdi degiskenleri, toplam satislar igerisinde yillik ortalama ihracat oranlari
cikti degiskeni olarak belirlenmistir. inovatif performansinin 6l¢iimii icin galisan kalifiye eleman
sayisi, firmalarin sahip oldugu belge sayisi ve alinan ulusal ve uluslararasi hibe ve tesvik sayisi
girdi degiskeni firmalarin marka, patent ve faydali model varsallig ¢ikti degiskeni olarak belir-
lenmistir. Bunun igin kaynak miktarinin sabit tutulup c¢ikti miktarinin miimkin oldugu kadar ar-
tirlmasi hedefi gbz 6niine alindigindan ¢ikti odakli DEA model yapisi ele alinmistir.

38 firmanin degerlendirmeye alindigi modelde, sadece 3 Firma (Firma08, Firmal2, Firmal7)
ihracat performansinda digerlerine gore tam etkin oldugu ve en verimli dlgek blyikliglinde
faaliyet gosterdigi sonucu ¢ikarilmaktadir. Olcek etkinligini saglayan bu firmalar sabit 6lcek dzel-
ligine sahiptir. Geriye kalan diger firmalar icerisinde 12 tanesi ihracatta etkin faaliyetler sergile-
digi ancak faaliyet gosterdigi dezavantajh kosullardan (yénetim disindaki cografi konum, iklim,
vs. gibi dis etkilerden) dolayi potansiyellerini kullanamadiklari yani 6lgek etkinligini yakalaya-
madiklari sonucu ¢ikmaktadir.23 firmanin ise etkinsiz yonetimsel faaliyetlerinin hem de deza-
vantajli kosullarinin mevcut oldugu gozlemlenmistir. Ayrica, 16 firma Olcege gore artan getiri
ozelligi sergilemektedir. Yani firmalarin ihracat dizeylerinin oransal artisi girdi 6gelerinin oran-
sal artisindan daha biyiik oldugu sonucu ¢ikmaktadir. isin dlgegi biyiyiince daha yogun bir is-
bolimU ve uzmanlagsmanin olusmasi bunun ortaya ¢ikma sebebidir. 19 firma ise Olgege gore
azalan getiri sergilemektedir. Yani bu firmalarin ihracat diizeylerinin oransal artisi girdi 6geleri-
nin oransal artistan daha kiguktir. Calisma 6lgegindeki blylimeye bagli olarak ortaya ¢ikacak
iletisim bozukluklari sebebiyle isin etkin bir sekilde ylriitmenin zorlagsmasi, bunun ortaya ¢ikma
nedenidir.

inovasyon performasi bakimindan ise sadece 12 firma digerlerine gére tam etkin oldugu ve
en verimli 8lgek biyiikligiinde faaliyet gdsterdigi gozlemlenmistir. Olgek etkinligini saglayan bu
firmalar sabit 6lgek 6zelligine sahiptir. Geriye kalan diger firmalar icerisinde 7 tanesi inovasyon
performansinda etkin faaliyetler sergiledigi ancak faaliyet gosterdigi dezavantajli kosullardan
(yonetim disindaki cografi konum, iklim, vs. gibi dis etkilerden) dolayi potansiyellerini kullana-
madiklari yani 6lgek etkinligini yakalayamadiklari sonucu gikmaktadir. 19 firmada ise hem et-
kinsiz yonetimsel faaliyetler hem de dezavantajl kosullar mevcuttur. Ayrica, inovasyonda 6lgek
etkinligini yakalayamayan firmalar igerisinde 24 tanesi Olgege gore artan getiri 6zelligini sergi-
lemektedir. Yani firmalarin inovasyon dizeylerinin oransal artisi girdi 6gelerinin oransal artisin-
dan daha biyiktir. Bunun olusma sebebi: isin 6lcegi blylidigiinde, daha yogun bir isbolimu
ve uzmanlasmanin artmasidir. 2 firma ise Olgcege gore azalan getiri sergilemektedir. Yani bu fir-
malarin inovasyon diizeylerinin oransal artisi girdi 6gelerinin oransal artistan daha kiictktdr.
Bunun ortaya ¢ikma nedeni: Calisma 6lcegindeki bliyiimeye baglh olarak ortaya gikacak iletisim
bozukluklari sebebiyle isi etkin bir bicimde ylritmenin adim adim zorlagsmasidir. Buradan ¢ogu
firmanin inovasyonda kiiglik Gretim olgeklerinde oldugu ortaya g¢ikmaktadir. Ortaya c¢ikan bir
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baska sonug ise hem ihracatta hem de inovasyonda diger firmalara goére goreceli olarak en iyi
performansi sergileyen 1 tane firma (Firmal7) oldugudur.

ikinci asamada, firmalari global etkinlik skoruna gére “Etkin” ve “Etkinsiz” biciminde iki
gruba ayrilarak nitel 6lgek haline getirilen performans degiskenleri ile nitel karakterli firma 6zel-
liklerini yansitan degisken grubu arasinda iliski bulunup bulunmadigini incelemek igin ki-kare
bagimsizlik testinden faydalanilmistir. Uretilen/satilan diriin niteligi, otomasyon (bilisim) siste-
minin varligi, kapasite kullanim oranlari ve galisanlarin genel egitim durumlari ile inovasyon et-
kinligi arasinda anlamli bir bagimliligin bir iliskinin oldugu sonucu g¢ikanlmistir. ihracat etkinligi
ile farkh kuruluslardan alinan hibe tesvik destegi arasinda anlamh bir iliski oldugu sonucu da
ortaya ¢ikmaktadir. KOSGEB ve Diger kuruluslardan hibe tesvik alinip alinmamasi durumunun
ihracat etkinligi ile anlaml bir iliski icerisinde olduklari gézlemlenmistir.

Ugiincii asamada ise ihracat ve inovasyon etkinligi ile anlamli iliski icerisinde olan degisken-
ler (faktérler) ve bunlarin kategorileri (dlzeyleri) arasindaki ¢coklu uyumunun 6lgmesi saglan-
mistir. Buna gore goreceli olarak ihracat etkinligini yakalayamayan firmalarin pazarlama ve da-
gitim yontemlerinde internet gorsel, isitsel medya’yi kullanmadiklari, herhangi bir kurulustan
hibe tesvik destegi almadiklari, limited ve anonim ortakliklar oldugu gézlemlenmistir. Géreceli
olarak inovasyon etkinligini yakalayamayan firmalarin ise pazarlama ve dagitim yontemlerinde
yine internet gorsel, isitsel medya’yi kullanmadiklari, lisans seviyesinin altindaki diizeyde per-
sonel calistirdiklari ve atil kapasite ¢alistiklari, buna karsin goreceli olarak inovasyon etkinligini
yakalayan firmalarin ise lisans ve lzeri kalifiye elaman calistirdiklari bununla birlikte internet
gorsel, isitsel medya ve araci firmalari dagitim kanali olarak kullandiklari gézlemlenmistir.
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Finansal Gelisme Uzerinde Politik Faktérlerin Etkisi: Az Gelismis
ve Gelismekte Olan Ulkelere Yonelik Bir Analiz

Finansal Gelisme Uzerinde Politik Faktorlerin Etkisi: Az
Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkelere Yonelik Bir Analiz

0z

Bu g¢alismanin amaci politik karar alma sireci ve
aktorlerinin  finansal gelisim  Uzerindeki etkisinin
arastirlimasidir. Politik faktorlerin etkisi, ‘politik sistem
ve meclis yapist’ ile ‘politik istikrar’ olmak tzere iki alt
bashk altinda gruplandirilan dokuz agiklayici degisken
kullanilarak, 48 az gelismis ve gelismekte olan ulkede
1985-2012 dénemi igin dinamik panel veri analiz yontemi
ile incelenmistir. Analiz sonuglar, demokratiklesme
dlzeyinin finansal gelisim Gzerinde anlamli ters-U
seklinde etkiye sahip oldugunu, hikiimetin oy oraninin
finansal gelisim Uzerinde olumlu, koalisyon seklindeki
hikiimetlerin  olumsuz etkisi oldugunu, yuritme
organinin yetkilerini sinirlayan kurum ve kurallarin ise
anlaml bir etkisinin olmadigini gostermistir. Politik
istikrar temsil eden degiskenler agisindan elde edilen
sonuglar ise siyasi krizlerin, kabine degisim sikliginin,
milletvekili segimlerinin ve politik yolsuzluk dizeyinin
finansal gelisimi  engelledigini, hukimetin goérev
suresinin ise anlamli bir etkisinin olmadigini gostermistir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Gelisme, Politik Faktorler,
Panel GMM

Talip Torun?
M. Fatih ilgiin?
The Effect of Political Factors on Financial

Development: An Analysis of Less Developed and
Developing Countries

Abstract

The aim of this study is to investigate the effects of
political decision-making process and political actors on
financial development. The impact of political factors
was investigated in 48 underdeveloped and developing
countries employing dynamic panel data analysis for
1985-2012 period, using nine explanatory variables
grouped under two subheadings: ‘the political system
and parliamentary structure’ and ‘the political
stability’. The results show that the level of
democratization has significant inverse U-shaped effect
on financial development. While the higher
government votes increase the financial development,
but coalition governments affect adversely. Institutions
and rules that limit the powers of the executive have no
significant effect on financial development. With
regard to variables representing political stability, the
results show that political crises, the frequency of
cabinet changes, legislative elections and political
corruption limit the financial development, while there
is no significant effect of the government's term of
office.

Keywords: Financial Development, Political Factors,
Panel GMM

1. Girig

Ekonomik karar birimlerinin ihtiyaclarina cevap verebilen ve etkin isleyen finans sektori
kalkinma siirecinin temel unsurlarindan birisidir. Ne var ki, yalnizca farkli ekonomik gelisme
diizeyine sahip llkeler arasinda degil, benzer (ilkeler arasinda dahi varolan finansal gelismislik
farkhhiklarinin nedenleri literatirde 6nemli bir arastirma alanidir. Bu noktada c¢alismalar
kurumsal kalite, politik yapi ve sosyal faktorler Gizerinde yogunlagsmistir. Kurumsallagsma finans
piyasalarinin gelisiminde gerekli altyapiyi saglama fonksiyonu agisindan 6nem arz ederken, tiim
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bu kararlarin alinma surecini ifade eden politik yapinin olasi etki kanallarinin da ayri olarak
incelenmesi gerekmektedir.

Politik yapi her biri finansal sistem Uzerinde farkli etkiler olusturabilecek ¢ok boyutlu bir
kavramdir. Ekonomik birimlerin taleplerinin devlet politikalarinin sekillendirilmesindeki roli
anlaminda demokratiklesme dizeyi basta olmak Uzere, kisa vadeli ve tarafli kararlarin
engellenmesi amaciyla politika yapicilarin yetkilerinin sinirlandiriimasi, hikimetin yapisal
reformlari gergeklestirme giic ve iradesinin gostergeleri olarak meclis ve hiikiimet yapisi, uzun
donemli bir olgu olan finansal piyasalarin gelisimine yonelik politikalarin belirlenmesi
noktasinda belirleyici faktorlerdir. Bunun yaninda hikiimet degisimleri veya siyasi krizler gibi
politik istikrari bozan gelismeler, belirsizligi artirarak reel ve finansal piyasalari
etkileyebilmektedir.

Siyaset ve finansal degiskenler arasindaki iliski medya ve karar birimleri tarafindan tartisilan
bir konu olmakla birlikte, etkilesime yonelik uygulamali akademik calismalar sinirlidir. Politik
yapinin farkli unsurlarinin finansal gelisim Uzerindeki olasi etkilerinin tespit edilmesini
gerektiren nedenler su sekilde siralanabilir. ilk olarak siyasi gelismeler ve hiikiimet eylemleri,
finansal piyasalarda dalgalanmalara yol agmak suretiyle toplumsal refahi etkileme
potansiyeline sahiptir. ikincisi, iliski kanallarinin tespiti hem yatirimcilara hem de politika
yapicilara kararlarinda rehberlik saglayabilir. Diger yandan yatirimcilarin yiksek riske maruz
kaldigi ve zararl devlet miidahalesi ihtimalinin yliksek oldugu az gelismis ve gelismekte olan
llkelerde, siyasi kararlarin ve belirsizligin etkisinin daha fazla olmasi beklenebilir. Son olarak
iktisat politikalarinin sekillenmesinde uzun dénemli hedefler kadar karar alma sureci ve karar
ahicilarin tercihleri de rol oynamaktadir.

Yukarida aciklanan motivasyonlar dogrultusunda bu calismanin amaci az gelismis ve
gelismekte olan tlkelerde politik yapinin finansal gelisme Gzerindeki etkisinin tespit edilmesidir.
Calismanin finansal gelisimin bir biitlin olarak ele alinmasi, politik yapinin farkli unsurlarinin bir
arada incelenerek karsilastirma imkani saglamasi, demokratiklesme siirecinin asimetrik
etkilerinin tartisilmasi noktasinda literatiire katki saglamasi amaglanmaktadir. Calismanin bir
sonraki bolimiinde s6z konusu iliskinin teorik altyapisi agiklanacak, ardindan literatiirdeki
uygulamali ¢calismalar hakkinda bilgi verilecektir. Uygulama béliiminde, analizler 48 (ilkeye ait
1985-2012 dénemi verileri ile secilmis dokuz politik degisken ¢ercevesinde dinamik panel veri
yontemiyle gercgeklestirilmistir. Son kisimda elde edilen bulgular i1siginda degerlendirme ve
politika 6nerilerine yer verilmistir.

2. Teorik Cergeve

2.1. Finansal Gelismeyi Belirleyen Faktorler

Gelismis bir finansal sistem, strdirilebilir ve dengeli ekonomik biyiimeyi saglamada gerek
sartlardan birisidir. Etkin isleyen finansal piyasalar, atil tasarruflari harekete gegirerek, islemleri
kolaylastirarak ve yabanci yatirnmlari ¢ekerek fonlama yetenegini artirir. Bu tir gelismis
piyasalar finansal kaynaklarin daha etkin tahsisini, gelismis risk yonetimini, seffaflik ve kurumsal
yonetim uygulamalarini kolaylastirir (Ayadi vd., 2015: 159). Yabanci sermaye girisini ve
teknolojik yeniligi kolaylastiran ve tesvik eden glicli bir finansal sistem yiliksek sermaye
birikimini (yatirnm oranini), ticaret hacmini, finansal riskten korunma ve sigorta hizmetlerini,
cesitlendirilmis tasarruf ve portfoy tercihlerini garanti eder. Ayni sekilde finansal gelisme
yoksullugun ve gelir esitsizliginin azaltilmasina, sermaye hareketliligine, distk gelirli kesimin
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finansal kaynaklara daha iyi erisimine, yliksek getirili yatirnmlara, refahin yanisira ekonomik
blylUmenin de artmasina imkan saglamaktadir (Raza vd., 2014: 166).

Finansal gelismenin ekonomik bliylime lzerindeki olumlu etkileri aragtirmacilar finansal
gelismeyi belirleyen ve ulkeler arasindaki finansal gelisme farkliliklarina neden olan faktorleri
arastirmaya tesvik etmistir. Yapilan teorik ve ampirik ¢alismalar (lkeler arasindaki finansal
gelisme farkliliklarinin agiklanmasinda kurumsallagsma, piyasalarin disa acikligi, hukuk gelenegi
ve politik sistem basta olmak Uzere finansal sistemi destekleyen cok sayida i¢sel ve dissal
faktore isaret etmektedir. Ornegin Girma ve Shortland (2008: 2) bazi iilkelerin digerlerinden
daha duslik finansal gelisim dilizeyine sahip olmalarinin sebeplerini ¢ kategoride
toplamaktadir. Bunlardan birincisi, sdzlesmelerin diizglin sekilde uygulanmasi ve finansal
kurumlarin dirust olarak faaliyet gostermesini saglayan hukuki altyapinin zayif oldugu
gercegidir. ikinci neden tlkelerin hukuk kékeni ile finansal gelisme arasindaki iliskidir. Belirtilen
Uglincu sebep ise bazi llkelerde daha dusuk finansal gelismeye neden olan politik kosullardir.
Voghouei, Azali ve Jamali (2011) ise finansal sistemin performansi lzerinde farkli faktorlerin
etkilerini gosteren galismalari incelemisler ve finansal gelismenin belirleyicilerini Sekil 1'de
gorildugu gibi siniflandirmislardir. S6z konusu degiskenler (i) makroekonomik faktorler (ii)
hukuk kokeni, (iii) kurumlar, (iv) hiikimet midahelesi (finansal serbestlesme), (v) mal ve hizmet
piyasalarinda aciklik, (vi) finansal piyasalarin agikhgi, (vii) politik faktorler ve (viii) kaltir ve
cografya gibi diger faktorlerdir. Politik faktorler hem dogrudan hem de diger belirleyiciler
vasitasiyla dolayli etkilere sahip oldugundan, finansal gelismede en etkili faktorlerden birisi
olarak dusindilebilir. Ulkelerin siyasal yapilarindaki cesitlilikler, tlkeler arasi finansal gelisme
farkliliklarini agiklayabilmektedir. Dolayisiyla yazarlarin da belirttigi gibi finansal gelismeyi en iyi
sekilde tesvik edebilecek politikalari degerlendirmek igin her bir politik belirleyicinin etkisinin
kapsamli bir sekilde incelenmesine ihtiyag vardir.
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Sekil 1: Finansal Gelismenin Belirleyicileri Diyagrami

Makroekonomik Faktorler

Hukuk Kokeni

!

Kurumlar

T

Cografya

Kaltar Finansal Gelisme

Ticaret Agikligi

Politik Faktorler -

Finansal Agikhk

Finansal Serbestlesme

Kaynak: Voghouei, Azali ve Jamali, 2011: 12

Sekil 1’de gérildigli Uzere makroekonomik faktérler finansal gelismeyi dogrudan
etkilemektedir. Litaratiirde enflasyon, gelir, yatirm ve ekonomik buyume gibi farkh
makroekonomik degiskenlerin finansal gelisme Uzerinde etkisi oldugunu kanitlayan ¢ok sayida
¢alisma bulunmaktadir. Finansal gelismeyi belirleyen faktorlerden bir digeri llkedeki hukuk
orijinidir. La Porta vd. (1997, 1998) tarafindan 6ne siriilen hukuk-finans hipotezine gore 6zel
miilkiyet haklarinin korunmasi finansal gelismenin temelini olusturmaktadir. Ulkelerin hukuk
geleneklerini yasal kurallarin kdkeni belirlemektedir. Bu hipoteze gore Fransiz medeni hukuk
gelenegini benimsemis Ulkeler 6zel milkiyet haklarinin korunmasina daha az 6nem verme
egilimindedir ve bundan dolayi ingiliz genel hukuk gelenegini benimseyen iilkelerden daha
disuk finansal gelisme seviyelerine sahiptir (Beck vd., 2003: 138-139).

Acemoglu vd. (2005) tarafindan gelistirilen donatim teorisi, ekonomik kurumlardaki
farklihklarin ekonomik ve finansal gelisme dizeyinin temel belirleyicileri oldugunu ileri
siirmektedir. Kurumsallasma hukukun GstlnlGgind desteklediginden, uzun donemli
yatirimlarin rasyonel oldugu bir ortam olusturmaktadir (Bzhalava, 2014: 8). Kurumsal altyap;
kiltarel kurumlar, yasal kurumlar, ekonomik kurumlar, politik kurumlar ve sosyal kurumlar
olmak lzere dort grupta siniflandirilmaktadir. Kiltirel kurumlar norm ve inanglardan meydana
gelir. Yasal kurumlar basta milkiyet haklari olmak tizere kanunlarin yapilmasi ve uygulanmasi
ile ilgilidir, ekonomik kurumlar ise Uretim siirecini, mal ve hizmetlerin tahsis ve dagitimini,
piyasa performansini yoneten kurallari belirlerlemektedir. Politik rejimler ve yapisal kurallar ise
politik kurumlari olusturmaktadir (Mandon ve Mathonnat, 2014: 5; Rachdi ve Mensi, 2012: 3).
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Kurumlarin finansal gelismenin dnemli belirleyicilerinden biri oldugu konusunda literatiirde
buyuk 6lglde fikir birligi bulunmaktadir.

Finansal gelismenin birinci dereceden belirleyicisi olan ekonomik kurumlar, belirli bir siyasi
sistemdeki politik kurumlarin tirt tarafindan belirlenmektedirler. Politik kurumlar toplumda
siyasi glicun dagihmini  belirlemek suretiyle oradaki ekonomik kurumlarin tirinu
belirleyeceginden, finansal gelisme sirecinin kodkenindeki kurumsal kategori olarak
gorilmektedir. Zira kurumlarin organizasyonu ile ilgili kararlar da politik streg¢ tarafindan
gerceklestirilmektedir. Boylelikle politik kurumlar nihayetinde uygulanan politikalarin niteligini
ve yasal/kurumsal sistemin kalitesini agiklamaktadir (Mandon ve Mathonnat, 2014: 5).

Finansal serbestlesme de finansal sistemi uzun vadede desteklemektedir. Finansal
serbestlesme; devlete ait bankalarin ve finansal kurumlarin 6zellestirilmesi, finans sektoriine
serbest girisin garanti edilmesi, merkez bankasinin bagimsizligi, kredi kontrol araglarinin
kaldirilmasi ve faiz oranlari icin esnek kontrol mekanizmasi uygulanmasi bilesenlerinin bir
toplami olarak tanimlanabilir (Bzhalava, 2014: 9). Finansal serbestlesmenin daha iyi kaynak
tahsisine, yatirim seviyesinde artisa ve daha ylksek verimlilie yol agmasi bu o6zelliklerine
dayanmaktadir.

Disa acikligin finansal gelismeyi etkiledigini gosteren ampirik ¢alismalar bulunmaktadir.
Bankacilik sektorli ve borsa uzerindeki etkileri farkl olsa da ticarette agiklik finansal gelismeyi
etkileyen énemli etmenlerden bir digeridir (Voghouei, Azali ve Jamali, 2011: 12). Ayrica Rajan
ve Zingales (2003) mal, para ve sermaye piyasalarinin es zamanli olarak disa agilmasinin basarih
finansal gelismenin anahtari oldugunu ileri sirmektedirler. Son olarak kiiltiir ve cografya gibi
diger faktorler de ekonomik birimlerin tercih ve davranislar Gzerinden finansal gelisme
farkliliklarini belirlemektedir.

2.2. Politik Faktérlerin Finansal Gelisme Uzerindeki Etkisi

Yukarida belirtildigi gibi finansal gelismenin 6nemli belirleyicilerinden birisi politik
faktorlerdir. Politik faktorler, finansal faaliyetler Uzerindeki dogrudan etkilerinin yanisira
ekonomik kurumlar, yasal kurumlar, ticari ve finansal disa aciklik ile finansal serbestlesme gibi
diger belirleyiciler araciligiyla dolayh etkilere de sahiptir (Voghouei, Azali ve Jamali, 2011: 12).
Politik faktorler bir yandan uygulanacak politikalarin, diger yandan yasal ve kurumsal
donanimlarin kaynagi olarak disunulebilir. Gergekte dinamik politik ekonomi cercevesi
ekonomik kurumlari ve hukuk geleneklerini sekillendirmekte ve béylece ekonomik biiylimeye
ve finansal gelismeye etki etmektedir (Voghouei, Azali ve Law, 2011: 77). Ayrica segimler,
kabine yapilari, referandumlar ve yasama tartismalar gibi politik stregler hiikimetlerin
ekonomi politikalarini ve buna baglh olarak yatirim ortaminin kosullarini belirlemektedir. Bu
baslik altinda politik altyapinin farkli unsurlarinin finansal gelisim (zerindeki etkisi
incelenecektir.

Politik faktorlerin basinda gelen yonetim sisteminin/siyasal rejimin finansal sistemi tesvik
etmedeki roli ile ilgili literattirde iki goris hakimdir. Bunlar demokrasinin ekonomik performans
Gzerindeki rollinl vurgulayan gelisme teorisi ile baski gruplari, rekabetci piyasalar ile temel
haklar agisindan konuyu inceleyen politika ve finans teorisidir. ilk gériise gére demokratik
kurumlar finansal piyasalarin verimliligini artirarak islem maliyetlerini azaltabilir. Demokratik
rejimlerde kamu kaynaklari toplumsal ihtiyaglara daha isabetli bir sekilde yonlendiriimekte,
bireysel ihtiyaglar, yeni yatirnmlar ve diinya ekonomisine entegrasyon ile reel ve finansal
piyasalarda performans artisi saglanabilmektedir (Boudriga ve Ghardallou, 2012: 3). Politika ve
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finans goriisu de siyasi yapi ve politik faktorlerin finansal gelismeyi belirlemede temel belirleyici
faktor oldugunu ileri sirmektedir. Politik faktrler zaman igerisinde sabit olan hukuki kéken ve
kilture kiyasla daha sik degisiklik gosterdiklerinden finansal gelismedeki degisimi daha iyi
aciklayabilir (Kupava, 2012: 10). Bu teoriye gore kurumlar ve politikalar, hiikimetler tarafindan
iktidarda kalmalarina ve kaynaklari yonetmelerine izin verecek bicimde sekillendirilmektedir.
Bu noktada karar alicilar tizerinde etkili olabilecek baski gruplari ve elitlerin glicii ve amaglari 6n
plana c¢ikmaktadir. Eger elitler serbest ve rakabetgi bir piyasada zenginleseceklerini
dusliniyorlarsa finansal gelismeyi tesvik edecek yasalari ve kurumlari olugturmasi igin devlete
baski yapacaklardir. Tarihsel olarak daha yaygin olarak karsilasildigi sekilde eger elit tabaka
rekabetci finansal piyasalar tarafindan kendilerini tehdit altinda hissederlerse, devlete 6zel
islemleri, dolayisiyla da serbest piyasalari kisitlama yonilinde baski yapacaklardir. Beck vd.
(2001: 3) tarafindan belirtildigi gibi merkezi ve glicli bir devlet elitin c¢ikarlarini merkezi
olmayan, acik ve rekabete dayali bir politik sistemden daha duyarl ve etkin bir sekilde yerine
getirecektir.

Politika ve finans gorlstine goére finansal kurumlarin ve piyasalarin dizgiin isleyisi
hikimetin takdir yetkisinde sinirlamalar gerektirmektedir. Bu da merkezi ve glicli bir devletin
hedefleri ile bagdasmamaktadir. Ozellikle finansal gelisme, hiikiimet (izerinde baski olusturan
toplumsal kesimlerin gliciinu zayiflatmaktadir. Benzer sekilde merkezi ve glglu bir hiikiimet iyi
isleyen finansal piyasalarin temel bilesenlerinden biri olan kamulastirma yapilmamasi ve
mulkiyet haklarinin ihlal edilmemesini glivenilir sekilde taahhlt edemez. Dolayisiyla merkezi
olmayan bir siyasi sistem finansal gelisme igin daha elverisli bir gevre sunabilir. Ozel cikar
gruplart  toplumun  kalaninin  zarari pahasina rant saglamak icin hikimetleri
zorlayabileceginden, glicli gruplarin gikarlarini yansitan hikimetler muhtemelen finansal
gelismeyi daha az destekleyecektir. Benzer sekilde bazi ¢ikar gruplarinin kanun yapicilar
Uzerinde etkili olabilmesine izin veren segim sistemleri, finansal gelismenin bu gikar gruplarini
tehlikeye disurmesi durumunda rekabeti ve finansal gelismeyi tesvik eden yasa ve
diizenlemelerin yapilmasini engelleyecektir. (Beck vd., 2001: 20). Politika ve finans gorisi
ozetle rekabetin az oldugu, ihtiyari davranislar tizerinde yogun kontrollerin bulunmadigi
merkezi ve kapali politik sistemlerde finansal sistemlerin, yasama ve yiritme yetkisi Gzerinde
kontrollerin bulundugu nispeten ademi merkeziyetci, acik ve rekabetci hikiimetlerin
bulundugu llkelerdekinden daha zayif sekilde gelistigini belirtmektedir.

Bu konudaki diger bir argiman reel sektordeki yerlesik firmalarin etkisiyle ilgilidir. Rajan ve
Zingales (2003: 19) tarafindan belirtildigi gibi yerlesik reel sektor firmalari sektére yeni giris
kosullarini iyilestirdigi, rekabeti artirdigi ve rantlari azalttigi i¢in finansal gelismeyi
engelleyebilmekte hatta geriye gétiirebilmektedirler. Buna gore is diinyasinin elitlerinin ve reel
sektordeki yerlesik firmalarin sahiplerinin siyasi nifuzu finansal sektorle ilgili sonuglar igin
belirleyicidir. Demokrasi ile otokrasi Ozellikle de oligarsi arasindaki 6nemli fark, hesap
verebilirliktir. Otokrasilerde hiikiimet kendi 6zel ¢ikarlarini koruyan is ve siyasetin elitlerinden
olusan dar bir guruba karsi sorumludur. Bu durumda hikiimetin amaci yerlesik firmalarin
rantini korumak oldugundan, kamu politikalari finansal gelisme icin engeller yaratacaktir.
Demokrasilerde ise hiikimet kamu gikarlarini koruyan yani sosyal refahi artiran tedbirleri almak
hususunda kamuoyuna karsi sorumludur. Bu durumda vyerlesik firmalarin 6zel cikarlari
politikalari sekillendirmediginden, hiikiimet finansal gelismeyi hizlandiran kamu politikalarini
tasarlayip uygulayacaktir. Bu argiiman sadece reel sektor icin degil yerlesik bankalar i¢in de
gecerlidir. Otokrasilerde sadece siyasi baglantilari olan yatirimcilar projeleri igin fon
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saglayabilmekte ve ilave rant elde edebilmektedirler. Hem reel sektér hem de finans
sektoriindeki elitlerin sagladigi rantlar siyasi elitle paylasiimaktadir (Begovi¢ vd., 2017: 3).

Politik yap1 ayni zamanda kurumlarin olusumunda da belirleyicidir. Acemoglu vd. (2005)’e
gore Ulkeler arasindaki ekonomik blyime ve refah farkhliklarinin ana kaynagi ekonomik
kurumlardaki farkliliklardir. Bunun sebebi ekonomik kurumlarin toplumdaki temel ekonomik
aktorlerin gtdulerini sekillendirmesi ve 6zellikle fiziksel, beseri sermaye ve teknoloji yatirimlari
ile Gretim organizasyonunu etkilemesidir. Farkli ekonomik kurumlar sadece ekonomik blyiime
potansiyelini etkilemekle kalmaz ayni zamanda kaynaklarin dagilimi (servetin, fiziksel ve beseri
sermayenin dagilimi gibi) dahil bir dizi ekonomik sonucu da etkiler. Diger bir ifadeyle hem
pastanin biyukligini hem de bu pastanin farkli bireyler ve gruplar arasinda nasil
paylasilacagini etkilemektedir. Finansal gelismenin temel belirleyicilerinden biri olan ekonomik
kurumlar i¢ kaynaklidir ve ekonomik sonuglarindan dolayi toplumun ortak tercihleri tarafindan
belirlenmektedir. Bu nedenle kurulacak ekonomik kurumlarin tiirleri tizerinde ¢ikar gruplari ve
bireyler arasinda catismalar ortaya c¢ikabilmektedir. En fazla politik glice sahip olan grubun,
kendileri icin en fazla yarari saglayan ekonomik kurumlar kiimesini olusturmasi muhtemeldir
(Voghouei, Azali ve Jamali, 2011: 10). Birbirleriyle karsilastirildiklarinda ekonomik kurumlarin
etkinligi de bu tercihde rol oynamakla birlikte, politik gli¢c nihai belirleyici olacaktir. Toplumda
siyasi glicin dagilimi da igseldir. Acemoglu vd. (2005) siyasi giicli yasal (kurumsal) ve filli siyasi
glc olarak iki bilesene ayirmaktadir. Burada yasal siyasi gii¢, toplumdaki politik kurumlardan
kaynaklanan gice isaret etmektedir. Politik kurumlar ekonomik kurumlara benzer, ancak
burada siyasi alanda temel aktorlerin sinirlamalari ve gidileri belirlenmektedir. Politik
kurumlar; yonetim sekli (demokrasi, diktatorlik ya da otokrasi) vasitasiyla politikacilar ve siyasi
elitler Gizerindeki sinirlamalarin farkli boyutlarini temsil etmektedir. Ornegin monarside politik
kurumlar tiim yasal siyasi glicli krala tahsis eder ve onun uygulamalarina ¢ok az kisitlama getirir.
Buna karsilik anayasal monarsi kralin politik giiclinlin bir kismini parlementoya veren, bdylece
kralin politik guclini etkin sekilde kisitlayan politik kurumlara karsilik gelmektedir. Politik
kurumlar, ekonomik kurumlari ve ekonomik performansi hem dogrudan hem de dolayli olarak
belirlemektedir. Dogrudan etki kapsaminda, eger politik kurumlar tim siyasi glic tek bir bireyin
ya da kii¢lik bir gurubun elinde toplarsa, mulkiyet haklarini koruyan ve nifusun geri kalani igin
firsat esitligi saglayan ekonomik kurumlarin sirdirilmesi zordur. Dolayh etkisi ise su sekilde
calismaktadir: politik kurumlar yasal siyasi giiclin dagilmini belirler, bu da ekonomik kurum
tercihini etkiler, ekonomik kurumlar da ekonomik sonuglari belirlemektedir. S6z konusu iligki,
kurumlar hiyerarsisi olarak adlandirilir (Acemoglu vd., 2005: 389-391).

Baski gruplari tarafindan kontrol edilen ilkeler elitin ¢ikarlarini toplumun ¢ogunlugundan
korumaya ve politik sisteme katilimi engellemeye daha fazla egilimlidir. Huang (2010: 1668)’e
gore elit gruplarin sahip oldugu glc arttikga sistem daha fazla otokratik olmakta ve finansal
gelismenin onlindeki engeller de artmaktadir. Bu da politika yapicilar izerinde gikar grubunun
etkisini sinirlandirmayi, politik sistemde oy hakkini genisletmeyi, temel siyasi haklara ve sivil
ozgurluklere saygl gostermeyi, kurumsal engelleri kaldirmayi ve kurumsal verimliligi artirmayi
amaclayan kurumsal reformun finansal gelisme i¢in faydali olacagini akla getirmektedir.

Mandon ve Mathonnat (2014: 4-5) siyasi gliclin sinirlanmasi gerektigine vurgu yaparak
demokratik politik kurumlarin finansal gelisme Uizerinde iki temel mekanizma araciligiyla olumlu
bir etkiye sahip oldugunu 6ne siirmektedirler: (i) siyasi iktidarin takdir yetkisi tizerinde daha
fazla sinirlamalar ve (ii) siyasi haklarin kademeli olarak genisletilmesi ile karar alma stirecine
toplumun daha fazla katihmi. Benzer sekilde finansal gelismenin politik iktisadi konusundaki
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literatiiri 6zetledikleri galismalarinda Haber ve Perotti (2008: 48) sinirsiz siyasi glicin finansal
gelismeye zarar verecegi sonucuna ulasmislardir. Hatta s6z konusu arastirmacilara gore
hikimetin roll sinirh oldugunda dahi birokrasi gibi bazi yapilar kamu gliclinii ele gegirmeye
yonelebilmektedir. Ayrica, otokratik oportiinizm, oligopolistik ele gecirme ve demokratik
sirketlesme bicimindeki Gg farkh politik sinirlamanin finansal sistemin gelisimini ve isleyisini
derinden etkiledigini belirtmektedirler.

Bir Ulkede hakim politik ve yasal kurumlar buyik &lglide yonetim bigimine baghdir.
Demokratik bir llkede siyasi hayat buylk o6lglide rekabetcidir ve kamu gorevlileri halkin
oylariyla secgilmekte ve yasalar tarafindan eylemleri kisitlanmaktadir. Yoneticilerin finans
sektoriindeki kontrol ve baskisi sinirlandirildigindan, demokrasinin ve rekabetgi bir politik
cevrenin etkin bir sekilde finans sektorinde daha vylksek rekabete neden oldugu
distintlmektedir. Ayrica, demokratik sistemlerin devletin bankalara ve diger finansal kurumlara
sahip olmasini engelledigi, dengeleme ve kendini diizeltme mekanizmalarini, agikhgi ve diger
onemli kurumlari destekledigi, bu nedenle de finansal gelisme tizerinde pozitif bir etkiye sahip
oldugu 6ne sirilmektedir (Bzhalava, 2014: 2). Bordo ve Rousseau (2006: 19) da parlementer
rejim, oy oranina gore temsil ve diizenli yapilan secimler gibi demokratik kurumlarin tGlkenin
uluslararasi finans sisteminde mali sorumluluk konusunda itibarini artirabilecegini, dolayisiyla
faiz oranlarini azaltarak finansal gelisme vasitasiyla ekonomik biyumeyi destekleyebilecegini
ileri sirmektedirler.

Demokrasi ve finansal gelisme arasindaki nedensellik mekanizmasi ekonomik kurumlarin
finansal gelismeye etkisi araciliglyla baslamaktadir. Milkiyet haklarinin  korunmasina,
kamulastirma ve el koyma riskinin azaltilmasina, sézlesme 6zgurliglne ve is dinyasina yonelik
siyasi mudahalelerin engellenmesine katki saglayan kurumlar finansal gelismede 6nemli rol
oynamaktadir. Demokratik sistemlerin, finansal gelisme igin 6nemli olan bu tir kurumsal
altyapinin olusturulmasinda daha basarili oldugu ileri siirilmektedir (Begovi¢ vd., 2017: 3).
Milkiyet ve bireysel haklarin glivence altina alinmasinda demokratik kurumlarin otokratik
rejimlerden daha avantajli olmasinin nedeni, milkiyet haklarini garanti altina almak igin gerekli
kosullarin, stirdirilebilir bir demokrasiye sahip olmak igin gerekli kosullarla ayni olmasidir.
Uzun dénemli bir demokrasi medeni haklarin korunmasi sartina bagldir. Demokrasi yasal siyasi
gucl elitlerden kitlelere yeniden dagitarak haklarindan mahrum kalmis kisiler icin glivence
olusturur. Segim sayesinde en yoksul kesimlere daha fazla gli¢ verileceginden ¢ogunlugun
cikarlarina hizmet eden politikalar uygulanabilecektir. Demokrasi rekabeti ve siyasi sisteme
katiimi artirarak hikiimetin mali piyasayl yonetme ve kontrol etme gicilnl sinirlar, rant
arayisini azaltir, devletin g¢ikarlarini vatandasin tercihlerine gore dizenler, daha istikrarh bir
ortam saglar ve bu suretle finansal piyasalarin etkinligini artirir (Ghardallou ve Boudriga, 2014:
3).

Ozetle, literatiirde bazi yazarlar otokrasiyle karsilastirildiginda demokrasi siirecinin temel
sivil haklari, politik istikrari, acik bir toplumu gelistirdigini, temel haklarin korunmasini ve
sozlesmelerin uygulanmasini kolaylastirdigini, yolsuzluklari ve kanunsuzluklari 6nledigini,
dogrudan yatirimlari ve ekonomik biyimeyi tesvik ettigini ileri sirmektedirler. Bununla birlikte
bazi yazarlar ise tam tersine farkli ¢ikar gruplarindan gelen baskilar altinda demokratik yapilarin
karar almada verimsizlige ve hizli biiyiime igin gerekli politikalari uygulamada gigliklere neden
olabilecegini diisiinmektedirler. Oyle ki erken demokrasi bazen gelismekte olan Ulkelerde
ekonominin blylime oranini dislirebilmekte, hatta ekonomik diizensizlik, politik istikrarsizlik
ve etnik catismalarla sonuglanabilmektedir (Huang, 2010: 1668; Huang, 2011: 103). Ghardallou
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ve Boudriga (2014: 3) da temsile dayal ve demokratik yonetimlerle ilgili risklere isaret ederek,
demokrasilerde populist baskilarin bazi olumsuz etkileri bulundugunu 6ne sirmuslerdir.
Demokrasi, hizli tiketim icin daha yuksek kamu baskisiyla birlesmis oldugundan yatirimlari
engelleyebilmektedir. Ayrica politika yapicilarinin gelecekteki oylari kazanma istegi hikiimeti
belirli sektorlerin ve oy bloklarinin lehinde politikalar yapmaya zorlayarak kaynaklarin etkin
olmayan sekilde dagilmasina yol agabilecektir. Veto hakkina sahip olan iktidar digi kesim ise
buyumeyi tegvik eden reformlari geciktirebilmektedir.

Ancak bu noktada Mandon ve Mathonnat (2014) politik kurumlarin finansal gelisme
Gzerindeki etkilerini arastiran galismalarin ¢ogunlukla demokrasi ve diktatorlik arasindaki
zithikla sinirli oldugunu belirterek, bunun yeterli olmadiginiileri sirmektedirler. Bu ¢aligmalarda
bir butiin olarak siyasi rejimin finansal gelisme Uzerindeki etkisi arastirilmis ve ¢ogunlukla
demokratik rejimlerin finansal gelisme tzerindeki pozitif etkisi vurgulanmistir. Acemoglu (2005)
tarafindan da belirtildigi gibi demokratik rejim kavrami bir takim ekonomik kurumlari ve politik
kurumlari fark gozetmeden biraraya getirir. Bu nedenle Mandon ve Mathonnat (2014: 4)’e gore
demokrasi ile finansal gelisme iliskisini daha iyi anlamak icin demokratik rejimlerle ilgili yonetim
bicimi (baskanlik, yari baskanlk, parlamenter sistem), secim kurallari (cogunlukcu, karma,
oransal) ve devlet sekli (lniter, federal) gibi farkh faktorlerin de arastiriimasi gerekmektedir.

Yukarida agiklandigi lizere politik kurumlarin, politik aktérlerin gelismeyi saglamadaki
giddlerini nasil sekillendirdigi konusunda daha ziyade ¢ikar gruplarinin roliine odaklanilmistir.
Karlarinin azalacagini tahmin eden yerlesik ¢ikar gruplan finansal derinlesmeyi tesvik eden
politikalara karsi gikacaktir. Bununla birlikte ¢ikar gruplarinin yapisina bakilmaksizin hiikimet
de banka ve kredi piyasalarindan kaynaklari ¢ekmek icin finansal gelismeyi sinirlandirma
egiliminde olabilir (Bacerra, Cavallo ve Scartascini, 2012: 627). Falahaty ve Hook (2013)
tarafindan yapilan galismada hikiimetlerin finansal piyasalara katiiminin 6nemi belirtilerek,
hikimetlerin finansal kurumlar araciligiyla hem finansal hem de ekonomik gelismeyi
baslatabilecegi ileri stirilmektedir. Aslinda hiikiimet genellikle yararl etkilerle kimi zaman ticari
bankalarin fonksiyonlarini yerine getirmektedir. Politik goris olarak bilinen diger gorise gére
ise hiiklimetin finansal piyasalara katilimi sosyal amaglardan ziyade politiktir. Bu gorisiin
savunucularina goére hikiimetler oy, siyasi katki ve riisvet seklinde kendilerine geri dénecek
destekgilerine istihdam, tesvik ve diger faydalar saglamak igin isletmeleri ve bankalari kontrol
ederler (Falahaty ve Hook, 2013: 49).

Politik ekonomi literatiirl siyasi iktidar degisimlerinin de bir tlkenin finansal sistemindeki
tarihi degisiklikleri agiklamaya yardimci oldugunu gostermektedir. Finansal piyasalar servetin,
riskin ve glicin dagihmi agisindan toplumdaki farkli gikar gruplari Gzerinde farkli etkilere
sahiptir. Cikar gruplari kendilerine en ¢ok yarari saglayacak finansal sistemin kurulmasini
saglamak ya da kendilerine zarar verecek finansal sisteme karsi ¢itkmak icin siyasi cogunlugu
kazanmak zorundadir. Siyasi c¢ogunluk da resmi bir kurum olan secimler tarafindan
belirlenmektedir (Degryse, Lambert ve Schwienbacher, 2016: 2). Dolayislyla secimler, kabine
yapilari, referandumlar ve yasama tartismalari gibi politik stiregler hikiimetlerin ekonomi
politikalarini buna bagl olarak da yatirim ortaminin kosullarini belirlemektedir.

Politik altyapinin bir diger unsuru olan politik istikrarsizlik da tasarruflari, yatirrmlari ve
isletme kararlarini etkileyebilmektedir. Politik istikrarsizlik bir (ilkedeki hiikiimetin, rejimin ve
toplumun istikrarsizligini kapsadigindan dretim faktorlerinin Gretim slrecine dahil edilmesi
noktasinda olumsuz sonuglar dogurabilir. Politik istikrarsizlik durumunda siyasi rejimlerle
birlikte yatirimlar diizenleyen politik ve ekonomik kurallarin da degismesi muhtemel
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oldugundan sermaye kaybi riski ve gelecekte elde edilecek getirilerle ilgili belirsizlikler artar. is
diinyasi ve hisse senetleri piyasalari basta olmak Uzere mali piyasalar segimler, hiikimet
yolsuzluklari, isgtict ihtilaflari, kurumsal reformlar ve kamu politikasindaki degisiklikler gibi
politik gelismelerden etkilenmektedir. Hikemetin degisme olasiiginin yiksek olmasi
gelecekteki politikalar konusundaki belirsizligi ima ettiginden riskten kaginan ekonomik aktérler
onemli ekonomik kararlar almaktan kaginabilir ya da yurtdigina yatirrm yapmayi tercih ederek
ekonomiden cikabilirler (Asteriou ve Siriopoulos, 2000: 356). Politik istikrarsizhgin finansal
gelismeyi etkileyip etkilemedigi hakkinda uygulamali caligmalar ise nispeten daha azdir. Eger i
ortami konusundaki belirsizlik yatirim talebini azaltirsa, bu fon arzini kolaylikla etkileyebilir ve
daha az finansal varlik tutulmasina, dolayisiyla finansal derinligin azalmasina neden olur (Bordo
ve Rousseau, 2006: 13).

3. Ampirik Literatiir

Finansal gelisme lizerinde politik faktorlerin etkilerini inceleyen uygulamali calismalar, genis
lilke gruplari igin standart veri setlerinin olusturulmasi ile birlikte 6zellikle son dénemde artis
gostermistir. Her iki degisken grubunun da zaman igerisinde sinirli degisim gostermesi
nedeniyle, s6z konusu c¢alismalarin blylik kismi panel veri analizi seklinde buyiik 6rneklem
gruplarini kapsamaktadir. Bu bélimde finansal gelismenin politik ekonomisi icin kanit arayan
secilmis uygulamali gcalismalar iki ana baslik altinda incelenmistir.

ilk olarak, politik sistem ve secim sisteminin finans piyasalari (zerindeki etkilerinin
incelendigi ¢alismalar agirlikl olarak demokratiklesme diizeyi Uzerinde yogunlagsmaktadir.
Temsil oraninin yiiksek oldugu siyasal sistemlerin finansal gelismeyi olumlu etkiledigini tespit
eden bircok arastirma mevcuttur. Bu c¢alismalardan Boudriga ve Ghardallou (2012)
kutuplasmanin pozitif etkiyi artirdigini, ancak olumlu etki icin belli seviyede kurumsal altyapinin
olmasi gerektigini ifade etmislerdir. Girma ve Shortland (2008) ise siyasal rejimin etkisinin hukuk
sisteminden daha fazla oldugunu gostermislerdir. Huang (2010) ayni olumlu etkiyi otoktarik
sistemlerden demokrasiye gegen Ulkelerde de gozlemlemistir. Ayadi vd. (2015) politik hesap
verme sorumlulugunun kurumsal yapiyt kuvvetlendirdigini ve finansal gelismeye katki
sagladigini belirtmislerdir. Bunun o6tesinde Anwar ve Cooray (2012)'ye gbre secmenler icin
politik haklarinin genisletilmesi finansal gelisimin sagladigi avantajlari artirmaktadir. Tim bu
bulgulardan farkl olarak Yang (2011) demokratiklesmenin bankacilik sektori Gzerinde pozitif
etkisinin oldugu ancak hisse senedi piyasasinda gelisme ile iliskisinin olmadigl sonucuna
ulagmistir. Siyasal rejimle ilgili bir diger konu olan sivil ve askeri hiikimetlerin finansal sistem ve
yatinimci kararlari Gzerindeki etkisiyle ilgili yapilan ¢alismalarda ise ortak goris askeri ydnetimin
borsa performansini disurdiigii yoninde olmakla birlikte (bkn. Baxter ve Jermann, 1997) reel
getirilerin s6z konusu iki hiikimet durumunda farkl oldugunu reddeden arastirmalar da vardir
(6rnek olarak Civilize vd., 2015).
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Tablo 1: Politik Faktérlerin Etkisinin incelendigi Uygulamali Calismalar

Galisma

Orneklem - Yontem

Bagimsiz Degisken / Etki

Asteriou ve Siriopoulos,
2000

Anwar ve Cooray, 2012
Ayadi vd. 2015

Beck vd. 2003
Biatkowski vd. 2008
Boudriga ve Ghardallou,
2012

Bhattacharyya, 2013
Civilize vd. 2015
Degryse vd. 2016

Dimic vd. 2015

Dépke ve Pierdzioch, 2006

Gartner ve Wellershoff,
1995

Girma ve Shortland, 2008

Herger vd. 2008
Huang, 2010

Keefer, 2008

Mandon ve Mathonnat,
2014

Pastor ve Veronesi, 2013
Pinto vd. 2010

Roe ve Siegel, 2011

Voghouei, Azali ve Law,
2011

Yang, 2011

Yunanistan, 1960-1995
OoLS

Sosyopolitik belirsizlik unsurlari (-)
(Siyasal cinayetler ve teror, segimler, demokrasi)

Glney Asya Ulkeleri,
1970-2009, OLS, GMM

Siyasal haklar (+)
Demokrasi diizeyi (+)

15 iilke, 1985-2009
FEM, REM

Demokratik yonetim etkilesim katsayisi (+)

69 Ulke, 1990-1995
IV, 2SLS

Politik rekabet (+)
Kontrol ve denge mekanizmalari (+)

27 OECD, 134 segim
GARCH

Siyasi egilim degisikligi
Parlamento ¢ogunlugu (+)
Oylama kurallari (+)

110 ulke, 1984-2006
FEM, REM

Demokrasi diizeyi (-,+)
Rejimin devamlilig (+)
Siyasal kutuplagma (+)
Siyasal erkin paylagimi (+)

96 iilke, 1970-2005
FEM - GMM

Demokratik rejimin suresi (+)
Demokrasi diizeyi (+)

10 gelisen piyasa,
1913-2007, OLS

Askeri yonetim (0)
Askeri ve sivil yonetimler arasi getiri farki (0)

35 iilke, 1830-1999
OLS, 2SLS

Genigsletilmis oy hakki (+)

64 Ulke, 1990-2013
FEM

Politik risk (=)
Politik istikrar tedbirleri (+)

Almanya, 1977-2003
OLS, VAR

Hukimet destegi (+)
Segim donemleri (+)

ideoloji (0)
ABD, 1961-1992 Segim donemleri (+)
OLS, GLS ideoloji (0)
86 tilke, 1975-2000 Rejimin devamlilig (+)
OLS, GMM Demokrasi dizeyi (+)
129 ulke, 1990’lar Yonetsel sinirlar (+)
OLS, 2SLS Yasal kurallar (+)
90 llke, 1960-99 Demokrasiye gegis (+)
LSDV, GMM
116 ulke, 1975-2000 Siyasi kontrol mekanizmalari (+)
OLS - 2SLS Rekabetci segim sistemi (+)

Kredibilite (+)
Se¢men bilgi dlzeyi (+)

140 ulke, 1984-2007

Parlamenter yonetim (+)

POLS, FEVD Federalizm (+)
ABD, 1985-2010 Siyasi belirsizlik (-)
OoLS

85 lilke, 1975-2004
OLS

ideoloji (+)
Secim kurallan (+)

85 ilke, 1980-2003
FEM, IV

Politik istikrar (+)
Demokrasi duzeyi (-)

60 Ulke, 1980-2006
OLS, GMM

Siyasal guig (+)
Politik rekabet (+)

151 ilke, 1992-2007
OLS, GMM

Demokrasi duzeyi (+)
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Se¢im sistemi agisindan yapilan ¢alismalar incelendiginde; Keefer (2008)’e gore rekabetgi
oylama mekanizmalari ve etkin veto mekanizmasi finansal gelisimi destekler, benzer sonuca
ulasan Beck vd. (2003) siyasal kontrol araglarinin segkinlerin politika belirleme gliciini sinirlayici
ozelligine dikkat cekmektedir. Herger vd. (2008) de yiiritme organini kisitlayici diizenlemelerin,
yatirimcilari leviathan devlet uygulamalarindan korudugunu ifade etmislerdir. Degryse vd.
(2016) ise oylama mekanizmasinin asimetrik sonuglarina deginmis, sinirli oy hakkinin azinliklari
koruyarak borsanin gelismesine uygun ortam olusturdugunu, ancak genisletilmis oy hakkinin
ortanca se¢gmenin etkisini azaltarak bankacilik sektoriinin gelismesini destekledigini tespit
etmislerdir. Voghouei, Azali ve Law (2011) politik faktorlerin kurumsallasmayi, onun da finansal
gelisimi tegvik ettigini; olumlu etkinin kaynaginin hiikkimetlerin yasal politik gliclerinden ziyade
siyasi erkin uygulamalari oldugunu gdstermislerdir.

Finansal gelisme lzerinde meclis ve hiikimet yapisinin etkilerinin incelendigi uygulamal
calismalar sinirhdir. iktidardaki partilerin siyasi yénelimleriyle ilgili yapilan ¢alismalardan Pinto
vd. (2010) sol ideolojiye sahip iktidar donemlerinde, yatirnmcilarin daha az korundugu seklindeki
geleneksel gorusten farkl olarak finans piyasalarinda kapitalizasyon oraninin daha yiksek
oldugunu savunurken, Dopke ve Pierdzioch (2006) varlik getirilerinin sag hiikiimetler
doneminde daha yiksek oldugunu iddia etmislerdir. Biatkowski vd. (2008) hisse senedi
piyasalarinda volatilitenin se¢im sonucunda hikimetin siyasi egilimi degistiginde arttigini
gozlemlemislerdir. Ayni calismada meclis yapisiyla ilgili bir diger 6nemli gosterge olan oy
oranlari ve sandalye sayisiyla ilgili olarak, hikimetin parlamentoda ¢ogunlugu
saglayamamasinin olumsuz etkilerine dair kanitlar sunulmustur. Son olarak merkezi ve yerel
idareler arasindaki glic dengesi lizerine yapilan ¢alismalardan Mandon ve Mathonnat (2014)’e
gore demokratik rejimler, anayasal dizenlemeleri ile siyasi karar alma siirecinde yatay
esneklige ve dikey istikrara izin veriyorsa finansal gelisimi daha fazla destekleyecektir.
Calismada genis bir tlke grubu lzerinde yapilan analizler, mali yerellesmenin finansal gelismeyi
olumlu etkiledigini gbstermistir.

ikinci alt baglk olan politik istikrar gdstergesi olarak literatiirde farkli degiskenler
kullanilmaktadir. Bunlardan biri olan se¢im dénemlerinin finansal piyasalar tzerindeki politik
konjonktirel dalgalanmalar anlaminda etkileri ile ilgili yapilan uygulamali ¢alismalarda farkli
sonuglar elde edilmistir. Gartner ve Wellershoff (1995) ABD’de varlik getirilerinin demokrat ve
cumhuriyetci partilerin iktidar dénemlerinde farkhlasmadigini, ancak hiikimetlerin gorev
stresinin ilk yarisinda s6z konusu getirilerin diisme, ikinci yarisinda yiikselme egiliminin
oldugunu belirtirken, Dépke ve Pierdzioch (2006) ise Almanya icin yaptigl arastirmada se¢im
donemlerine yonelik kanitlar bulamamistir. Bhattacharyya (2013), konuyu uygulanan siyasal
rejimin stirekliligi acisindan, Keefer (2008) ise rekabetci segimler arasinda gegen siire agisindan
ele almis, her iki calismada da politik istikrarin finans piyasalari lizerinde olumlu etkileri tespit
edilmistir. Roe ve Siegel (2011) dort farkh istikrar gostergesi kullanarak yaptiklari analizlerde
kurumsal faktorlerin finansal piyasalar Gizerinde tesvik edici veya engelleyici nitelikte gilici
oldugu, ancak politik istikrarin gerek kosul oldugu sonucuna ulasmislardir. Dimic vd. (2015)
politik risk unsurlarindaki artisin tim (lke gruplarinda o6zellikle hisse senedi piyasalarini
etkiledigini, olumsuz etkinin en ¢ok hissedildigi lilke grubunun yilikselen piyasalar oldugunu
ifade etmistir. Pastor ve Veronesi (2013) ile Asteriou ve Siriopoulos (2000) ise sirasiyla ABD ve
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Yunanistan olarak farkl finansal gelisme dizeylerine sahip Ulkeler icin yaptiklari analizlerde,
siyasal belirsizligin hisse senedi piyasalari Uzerinde glgli negatif etkisi oldugunu
gostermislerdir.

Yukarida deginilen uygulamal galismalar politik faktérler ve kurumsallasma arasindaki
iliskinin finansal gelisme agisindan énemine vurgu yapmaktadir. Oyle ki, bir yandan miilkiyet
haklari dahi bir kamusal mal olarak siyasal yapidan etkilenmekte iken diger yandan rekabetgi ve
katilimci siyasi yapinin finans piyasalari lizerinde etki gosterebilmesi icin belirli bir dizeyde
kurumsal gelisim sarttir.

4. Az Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkelere Yonelik Panel Veri Analizi

Calismada az gelismis ve gelismekte olan 48 (ilkede 1985-2012 déneminde politik faktorlerin
finansal gelisim Gzerindeki etkileri dinamik panel veri yontemi kullanilarak analiz edilmistir.
Politik faktorlerin etkisi, tilkenin ‘politik sistem ve meclis yapisi’ ile ‘politik istikrar gostergeleri’
olarak iki baslk altinda incelenecektir. ilk grup degiskenler, o lilkede vatandaslarin yénetimde
temsil imkanlarinin varligi ve bunun sonucunda ortaya gikan meclis aritmetigini ifade ederken,
politik istikrar ve/veya istikrarsizlik insanlarin finansal varliklar ile daha gtivenli kabul edilen
fiziksel varliklara yatirirm yapma tercihi agisindan 6nem arzetmektedir.

4.1. Veri seti

Calismada finansal gelisime etki eden politik faktorlerin tespit edilmesi icin politik yapinin
farkli unsurlarini yansitan 9 degisken kullaniimistir. Bunlara ek olarak finansal piyasalar Gizerinde
etkisi olabilecek degiskenlerin model digi kalmamasi amaciyla dort kontrol degiskeni ile bagimli
degiskenin gecikmeli degeri de modellere eklenmistir. Degiskenlere ait veriler, politik
faktorlerin yillara yayilan etkileri dikkate alinarak literatlrle uyumlu sekilde ve esit aralikh olarak
dorder yilhk dénem ortalamalari itibariyle analize dahil edilmislerdir. Tum degiskenlere ait
tanimlayici istatistikler, rneklem grubundaki tlkeler ve veri kaynaklari Tablo 2’de sunulmustur.

Analizde bagimli degisken olarak finansal gelisim endeksi kullaniimistir. Levine (2005: 865)’e
gore finansal gelisme; finansal sistemin tasarruflari artirma, sermayeyi Uretken yatirimlara
yonlendirme, yatirimlari takip etme, risk dagitimi, kaynaklarin mal ve hizmetlere tahsisini
kolaylastirma seklindeki temel fonksiyonlarinda iyilesmeyi gosterebilmelidir. Ampirik
calismalarin birgcogunda veri kisiti nedeniyle bu ¢ok boyutlu 6zellik géz ardi edilerek finans
piyasalarinin derinligi basta olmak tzere finansal gelisimin tek bir boyutu dikkate alinmaktadir.
Bu calismada ise Svirydzenka (2016) tarafindan olusturulan ve IMF'den saglanan finansal
gelisim endeksi kullaniimistir. S6z konusu yeni endeks finansal kurumlari ve finansal piyasalari
derinlik, erisim ve etkinlik agilarindan 6 alt baslik ¢ercevesinde ele alan 20 degiskenden
olusmaktadir. Endeks degerleri 0-1 aralig§inda normalize edilmistir.
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Tablo 2: Analizde Kullanilan Degiskenler ve Veri Kaynaklari

Ortalama Minimum Maksimum Kaynak
Bagimh Degisken
Fin.Gelisim Finansal Gelisim Endeksi 0,234 0,000 0,688 IMF
Kontrol Degigkenleri
InrGSYH; Reel GSYH (logaritmik) 24,37 20,524 29,139 WB WDI
DisaAciklk: (ihracat+ithalat)/GSYH 63,54 10,748 220,40 WB WDI
InEnf Tuketici Fiyat End. (log.) 3,306 -17,24 5,097 IMF
Fin.Kriz: Finansal Kriz 0,088 0,000 9,000 IMF
Politik Sistem - Meclis Yapisi
Demokrasi Rejim Degiskeni 3,001 -9,00 10,00 Polity IV
Yon.Sinir Yirutmeye Yonelik Kisitlar 4,762 1,000 7,000 Polity IV
Mec.Yapisi Meclis Yapisi 1,994 0,000 3,000 CNTS
Oy.Orani Hikimetin Oy Orani 36,19 0,000 100,0 DPI
Politik istikrar
Huk.krizi Hukumet Krizleri 0,159 0,000 4,000 CNTS
Kab.Degisim Kabine Degisim Sikhgi 0,461 0,000 4,000 CNTS
Secim.Don Parlamento Segimleri 0,236 0,000 1,000 DPI
Gorev.Sur Hikimet Gorev Siresi 6,822 1,000 49,00 DPI
Pol.Yolsuzluk Politik Yolsuzluk Endeksi 0,573 0,033 0,943 V-Dem

Orneklem Grubu

Arjantin, Banglades, Bolivya, Birezilya, Bulgaristan, Cin, Endonesya, Fas, Fildisi Sahilleri, Dominik Cumhuriyeti.,
Ekvador Cumbh., El Salvador, Etiyopya, Guatemala, Giiney Africa, Honduras, Kolombiya, Kosta Rika, Hindistan, iran,
Macaristan, Malavi, Malesya, Mali, Meksika, Misir, Nijerya, Pakistan, Panama, Peru, Filipinler, Polonya, Romanya,
Ruanda, Senegal, Sierra Leone, Sri Lanka, Sili, Tanzanya, Tayland, Tunus, Tirkiye, Uganda, Uruguay, Urdin,
Venezuela, Vietham, Zambia, Zimbabve.

Finansal gelisim (izerinde etkisi arastirilan politik faktorler, (i) politik sistem ve meclis yapisi
ile (i) politik istikrar olarak iki baslik altinda incelenecektir. ilk grupta iilkede hakim siyasi rejim,
yuritme organinin yetkisini sinirlayici kurallar, yiriitme organinin yapisi, hikiimetin segcimde
aldigi oy orani yer almaktadir. Birinci degisken olan demokratiklesme dizeyi icin Marshall vd.
(2017) tarafindan Polity IV veriseti kapsaminda hesaplanan timlesik politik skor (Demokrasi)
kullanilmigtir. Degisken -10 ile +10 arasinda aldigi deger ile Ulkede tam otokrasiden yliksek
demokratiklesme diizeyine dogru temsil glicinl yansitmaktadir. Pozitif degerler ile ifade edilen
demokrasi diizeyi, se¢im slirecindeki rekabet ve segimlerde vatandaslarin politikalar hakkinda
fikirlerini hangi diizeyde aciklayabildiklerini 6lcerken, negatif degerler yonetim kademesinin
olusturulmasi slrecinde rekabeti ©nleyici baski unsurlarini ve katilimciligi sinirlayan
diizenlemeler gergevesinde otokrasi diizeyini gdstermektedir. ikinci degisken benzer bakis
acislyla yurtitme glicind sinirlandirict kurallardir (Yén.Sinir.). Yonetsel sinirlamalar st dizey
karar vericilerin yetkilerini kontrol altinda tutan kurumsal kisitlardir. Bu kisitlar farkli yonetim
sekillerinde yasama organi, bagimsiz yargi, konsey veya danisma meclisi seklinde ortaya
cikabilir. Degisken herhangi bir yasal sinirlamanin olmadigi otoriteden, hesap verebilirligi
saglayan yapinin idareye esit veya daha fazla yetkilendirildigi rejimlere dogru 0-7 arasinda
degerler almaktadir. ilk iki degisken, yénetimin kiiciik bir elit grupta olmasinin toplumda
kaynaklara esit erisim imkanini sinirlandirarak, finansal gelisimi olumsuz etkileyecegi seklindeki
hipotezin test edilmesini amaglamaktadir. Diger yandan karar alma yetkisine sahip otoritenin
yapisi da 6nem arz etmektedir. Bu dogrultuda Uglincli olarak meclis yapisi (Mec.Yapisi)
degiskeni analize dahil edilmistir. Degiskenin artan degerleri miihalafetin olmadig tek parti
yonetiminden, hiikiimetin koalisyon seklinde oldugu ve miihalefetin de oldugu yapiya dogru
degisen meclis yapisini yansitmaktadir. Son olarak karar alicilarin refom yapma glicl ve
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kararliligl i¢in kamuoyu destegi gereklidir. Bunun gostergesi olarak ¢alismada iktidardaki
parti/partilerin secimde aldiklari toplam oy oranlari (Oy.orani) kullanilmistir.

Politik faktorlerin ikinci grubunu politik istikrar gostergeleri olusturmaktadir. Hikimet krizi
kukla degiskeni (Hiik.krizi) mevcut hiikiimetin diisiirilmesini amaglayan, rejimi tehdit eden hizla
gelisen herhangi bir toplumsal veya ekonomik durumu ifade etmektedir. ikinci degisken kabine
degisim sayisidir (Kab.Degisim). Bir yil icinde yeni bir basbakanin/baskanin géreve gelmesi
ve/veya kabinedeki bakanlardan yaridan fazlasinin degismesi durumunu gostermektedir.
Ugiincii olarak secim dénemlerinin finansal gelisim (zerindeki etkisi incelenmistir. Milletvekili
se¢im yillarinda 1 degeri alan kukla degisken (Secim.Dén.), politik konjonktirel dalgalanmalar
teorisi gergevesinde incelenen secim donemlerinde makroekonomik degiskenlerde ortaya
¢ikan sapmalari, finansal degiskenler 6zelinde ele almayi saglayacaktir. Politik istikrar
noktasinda (izerinde durulmasi gereken bir diger unsur hikimetlerin gorev siireleridir.
Gorev.Sir veri seti bir llkede hikiimetin géreve basladigi yildan itibaren 1 degeri alarak
kimdlatif olarak ilerleyen, hikimetin kendi politikalarini herhangi bir midahale olmadan
devam ettirebildigi donemi kapsamaktadir. Dolayisiyla hiikiimetlerin darbe vb. sebeplerle
gorevden alinmasi, ancak ayni yil icerisinde iktidara dénmesi durumunda yiritme siirecinin
bozulmadig kabul edilirken, istifa eden ve ardindan ayni yil igerisinde tekrar goreve gelen
hukumetler farkl iktidarlar olarak kayda gegmektedir. Analizin son asamasinda siyasi glciin
kotuye kullaniminin piyasalar Gzerindeki etkisini tespit etmek amaciyla politik yolsuzluk endeksi
kullanilmistir (Pol.Yolsuzluk). Politik yolsuzluk endeksi yuritme, yasama ve yargi organlari ile
genel kamu kurumlar olmak Uzere dort farkhh alanda riisvet, hirsizlik vb. yolsuzluk
gostergelerinin esit agirlikh ortalamalari ile tiretilmistir. Yasama meclisinin olmadigi
durumlarda diger Ug¢ alt bilesimin ortalamasi alinmistir. Yiksek endeks degerleri yiliksek
yolsuzluk dlizeyine isaret etmektedir.

Sekil 2: Secilmis Géstergelerin Dénem igerisindeki Seyri

Fin.Gelisim
0,75

0,6
Kab. Degisimi 0.45 Fin. Krizler

0,3

Demokrasi . _ \ / Yén.Kisitlar
.

Huk. Krizleri Pol.Yolsuzluk

Notlar: Grafikte diz cizgi analiz déneminin ilk yarisindaki, kesikli ¢izgi ikinci yarisindaki ortalama
degerleri gostermektedir. Kukla degiskenler disindaki degiskenler 0-1 diizeyinde normalize edilmistir.
Veri kaynaklari igin bkn. Tablo 2.

Bagimli degisken ve secilmis agiklayici degiskenlerin analiz donemi igerisindeki seyri Sekil
2’de goriilmektedir. Gelisen piyasalarda 1980 sonrasi finansal gelismislik dlizeyinde belirgin bir
artis yasanirken disik gelirli gelismekte olan Ulkelerde daha sinirli bir yiikselme seyri soz
konusudur. Dénemin ilk yarisi ile karsilastirildiginda, demokrasi diizeyi ve buna paralel sekilde
ylriitme organina yonelik yasal sinirlamalar belirgin sekilde artmistir. Hiikiimet krizlerinin
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gorilme sikhiginda 1999 sonrasi donemde sinirli bir azalma yasanirken asil énemli degisim
finansal krizlerdeki azalmadir. Kabine degisim hizi ve politik yolsuzluk endeksinde ise donem
boyunca 6nemli bir degisim yasanmamistir. Yolsuzluk ise halen gelismekte olan ilkelerde
yiksek diizeyiyle etkin kamu yénetimi 6niinde engel olmaya devam etmektedir.

Modelde kontrol degiskenleri vektéri dort agiklayici degiskenden olusmaktadir. Finansal
sistem (izerinde dogrudan veya dolayli etkileri g6z oniine alinarak bu degiskenler; reel sektori
temsilen reel GSYH, dis piyasalari ve uluslararasi mal ve doviz hareketlerini temsilen disa agiklik
orani, ulusal para politikasinin dnceliklerini géstermesi anlaminda enflasyon orani ve ekonomik
soklar icin finansal kriz degiskenidir. Reel GSYH (InrGSYH) ilgili literatiirde hemen her modelde
ekonomik performansi, sermaye birikimini, finansal hizmetlere yonelik artan talebi, kalkinma
ve kurumsal gelisimi (Beck vd. 2003) temsilen yer almaktadir. Disa agikhk orani (DisaAgiklik),
yine yaygin olarak kullanilan toplam mal ihracat ve ithalatinin GSYH’ye orani seklinde alinmistir.
Daha genel bir gosterge olarak her bir Ulke icin kiiresellesme endeksi yerine bu verinin
alinmasinin nedeni, potansiyel i¢sellik probleminin dnlenmesidir. Makroekonomik yapinin bir
diger gostergesi olarak enflasyonun da (tiketici fiyat endeksinin logaritmik degeri seklinde)
etkileri incelenmistir (InEnf). Zira enflasyon 6zellikle bankacilik sektériiniin gelisimi ve hisse
senedi piyasalarindaki faaliyetlerin temel belirleyicilerinden birisidir (benzer galismalara 6rnek
olarak Dimic vd. 2015; Boyd vd. 2001). Son olarak kamuoyunda genis ¢apli giiven kaybina neden
olan, yatirim kararlarini ve risk algisini degistirerek finansal gelisimi olumsuz etkileyebilecek bir
faktor olarak finansal krizler (Girma ve Shortland, 2008) modele dahil edilmistir (Fin.Kriz).
Laeven ve Valencia (2012) tarafindan derlenen veri seti sistematik bankacilik krizleri, para
krizleri ve kamu borg krizlerini kapsamaktadir. S6z konusu krizler baslangic asamasinda nominal
degiskenlerde 6nemli sapmalara neden olmakta, krize miidahale asamasinda ise 6zellikle para
politikalarinda ciddi degisimleri beraberinde getirmektedir.

4.2. Yontem

Birgok makroekonomik degiskende oldugu gibi finansal gelismislik diizeyi de birikimli bir
sureci ifade ettiginden gegmis donem degerlerine duyarlidir. Dolayisiyla bu ¢alismada politik
faktorlerin finansal gelisme Gzerindeki etkisinin tespit edilmesi amaciyla Huang (2010), Girma
ve Shortland (2008) vb. ¢alismalarda takip edilen metodolojiye uygun olarak asagidaki dinamik
panel veri modeli tahmin edilmistir:

Yie =X Vi1 + BXie +VZie 1 + Vg (1)

Denklemde yi: bagimh degisken finansal gelisim endeksini, xi: politik faktorlerin yer aldigi
aciklayici degisken grubunu, zi: kontrol degiskenleri matrisini, n; lUlkeye 6zgli zamana goére
degismeyen gdzlemlenemeyen etkileri ve v;; hata terimini temsil etmektedir. Ancak yukaridaki
modelin en kiglik kareler ile yapilan parametre tahminleri, bagimsiz degiskenin ihmal edilen
sabit etkiler ile pozitif iliskili olan gecikmeli degerleri nedeniyle sapmali ve tutarsiz olacaktir. Zira
Yi.1'in bagimsiz degisken olarak modele dahil edilmesi, en kiiglik kareler ydonteminin agiklayici
degiskenlerin hata terimi ile korelasyonunun olmamasi seklindeki temel varsayimini ihlal
etmektedir. Dinamik modellerde GLS tahmincileri de sapmali oldugundan s6z konusu
modellerin tahmininde arag¢ degiskenlerin kullaniimasi 6nerilmektedir. Roodman (2009: 86)’ya
gore bu soruna ¢6ziim olarak dnerilen genellestirilmis momentler methodu zaman boyutunun
kesit boyutundan kigik oldugu veri setlerinde, bagimli degiskenin dinamik 6zellikler gosterdigi
ve aciklayici degiskenlerin kati digsallik kosulunu saglamadigi durumlarda, degisen varyans ve
otokorelasyon sorunlarinin kesitler arasinda degil her bir kesit boyutunda ortaya ciktig
orneklemlerde kullanilabilmektedir. Arellano ve Bond (1991) tarafindan gelistirilen fark-GMM
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tahmincisi tutarli ve benzer bir ¢oziim sunan iki asamali en kiiglik kareler yontemine gore
asimtotik olarak daha etkin olmasina ragmen, sinirli 6rneklem gruplari i¢in sapmali sonuglar
turetebileceginden Arellano ve Bover (1995) ve Blundell ve Bond (1998) tarafindan sistem-
GMM tahmincisi 6nerilmistir. Sistem-GMM yaklasimi arag olarak bagimli degisken, agiklayici
degiskenler ve kontrol degiskenlerinin uygun gecikmeli degerlerinin kullanildigi fark
denklemleri ile bunlarin birinci farklarinin gecikmeli degerlerinin kullanildigi diizey
denklemlerini bir araya getirmektedir. Bu sekilde artirilan arag degisken sayisi etkinligi de artirir.
GMM analizlerinde tek asamali tahmin, hata terimlerinin kesitler arasinda ve zaman iginde sabit
varyansli olduklarini kabul ederken, iki agamali tahmin hata terimlerinin degisen varyansh
olabilecegini hesaba katarak daha tutarl varyans-kovaryans matrisi saglamaktadir (Doornik ve
Hendry, 2001). Calismada bu avantajindan dolayi iki asamali tahmin yontemi kullanilmistir.

4.3. Bulgular

Analiz sonuglarinda katsayilarin yorumlanmasindan once, ilk asamada modellerin
gecerliligini sinayan test istatistiklerinin incelenmesi gerekir. Tum modellerde Wald test
sonuglari modellerin bir bltin olarak anlamli oldugunu gostermektedir. GMM analizlerinde
arag degisken sayisinin kesit sayisindan kigiik olmasi kosulu dokuz modelde de saglanmaktadir.
Arac degiskenlerin gecerliligi, diizeltilmis standart hatalar kullanildigi icin Hansen J istatistigi ile
test edilmistir. Olasilik degerlerine gore tiim modellerde arag¢ degiskenlerin gecerli oldugu
seklindeki Ho hipotezinin reddedilememis olmasi, ara¢ degiskenlerin kalintilarla iliskisiz
oldugunu gostermektedir. Son olarak hata terimlerinde ardisik bagimlilik sorunu arastiriimis,
AR(2) test istatistigi sonuglarina gére yine tim modellerde ikinci dereceden otokorelasyon
probleminin olmadigi tespit edilmistir.

Yukarida yapilan agiklamalar dogrultusunda secilmis politik faktorlerin finansal gelisme
Uzerindeki etkisi Tablo 3.A ve Tablo 3.B’de dokuz model halinde raporlanmistir. Politik sistem
ve meclis yapisini karakterize eden degiskenleri iceren ilk tabloda birinci model, uygulanan
siyasal rejimin finansal gelisim Uzerindeki etkisini incelemektedir. Rejim igin kullanilan degisken
ozelligi itibariyle farkh demokrasi ve otokrasi diizeylerinde simetrik olmayacagindan, olasi
dogrusal olmayan etkinin tespiti icin modele ilgili degiskenin karesi de dahil edilmistir.
Demokrasi degiskeni tahmin katsayisi negatif isaretli ve anlamli, demokrasi degiskeninin
karesinin katsayisi ise pozitif ve anlamlidir. Ampirik literatiir kisminda da deginildigi gibi mevcut
calismalar agirhkli olarak (Girma ve Shortland, 2008; Anwar ve Cooray, 2012 vb.)
demokratiklesme diizeyinin ylikselmesinin finansal gelisimi tesvik ettigi sonucuna ulagsmiglardir.
Literatlirdeki uygulamadan farklilik arzeden buradaki yaklasim ve elde edilen sonuglar ise,
lilkede otokrasiden demokrasiye dogru yasanan gegcis sirecinde finansal gelisimin 6nce
olumsuz etkilendigini, demokratiklesme seviyesi arttik¢a finansal gelisimin de arttigini ifade
etmektedir. Rejim degisimlerinin neden oldugu toplumsal gerilim ve belirsizlik (Huang, 2010)
dikkate alindiginda bu sonug beklentilerle uyumludur.

Model [l ylritme organinin yetkilerini sinirlayan kurum ve kurallarin finansal gelisim
Uzerindeki etkisini arastirmaktadir. Politik kurumsallasmayi temsil eden degiskenin katsayisi
pozitif olmakla birlikte istatistiksel olarak anlamli degildir. Beck vd. (2003), Herger vd (2008) ve
Keefer (2008)’in ylriitme organinin keyfi davranislarina potansiyel olarak kisitlamalar getiren
kurumsal dizenlemelerin ve kontrol mekanizmalarinin finansal gelisime destek olacagi
seklindeki sonuglarinin istatistiksel olarak teyit edilememesinin olasi bir nedeni, bu ¢alismadaki
orneklem grubunun yalnizca az gelismis ve gelismekte olan ilkelerden olusmasindan dolayi
kurumsal yapinin bir bitlin olarak islevini yerine getirememesi olabilir. Sonraki model mecliste
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yuritme organinin koalisyon seklinde ortaya ¢iktigi bir yapinin finans piyasalarinin gelisimi igin
olumsuz etkisini ima etmektedir. Birden fazla partiden olugsan hiikiimetlerde uzun dénemde
etkisini gésterecek reformlarin hayata gegirilmesi daha zor hale gelmekte, iktisat politikalarinda
degisim yasanmaktadir. Ornegin Tabellini ve Alesina (1990) kabinedeki parti sayisinin
artmasinin genisletici maliye politikalari uygulama egilimini ve bitge agiklarini artirdigini ifade
etmektedir. Dolayisiyla makroekonomik performansta ortaya ¢ikan bozulma, yatirnmcilarin risk
alma egilimlerini degistirmektedir. Uygulamali calismalar bu sonucu teyit etmekte, bunun da
otesinde koalisyonu olusturan parti sayisinin artmasinin belirsizligi artirarak finansal
istikrarsizhigr derinlestirdigini gostermektedir (bkn. Biatkowski vd. 2008). Benzer bir durum
iktidardaki hikiimetin oy orani icin de gecerlidir. Model IV'te elde edilen sonuglara gore
hikimetin oy oraninda artis finansal gelisimi pozitif ve istatistiksel olarak anlamli sekilde
etkilemektedir. Zira hilkiimetlerin parlamentoda ¢cogunlugu saglayamamasi, bir yandan politika
yapicilarin kamuoyu desteginin ve kredibilitesinin disik olmasi anlamina gelmekte, diger
yandan yapisal reformlara yonelik dizenlemelerin parlamentodan gegmesini zorlagtirmaktadir.

Tablo 3:. iki Asamali Sistem-GMM Analiz Sonuclari Politik Sistem ve Meclis Yapisi —
Finansal Gelisim

Model | Model Il Model Il Model IV
Fin.Gelisim t1 0,508 0,652 0,340™" 0,423
(0,136) (0,115) (0,148) (0,114)
InrGSYH: 0,035 0,023 0,045 0,037"""
(0,012) (0,008) (0,014) (0,008)
DisaAcgiklik: 0,096""" 0,060™ 0,119 0,073"
(0,029) (0,030) (0,043) (0,036)
InEnf+ 0,011 0,002 0,017 0,021
(0,005) (0,002) (0,007) (0,006)
Fin.Kriz: 0,007 -0,025 -0,027"" -0,009
(0,017) (0,016) (0,036) (0,027)
Demokrasi; -0,011""" - - -
(0,003)
Demokrasi?: 0,001 - - -
(0,001)
Yén.Sinire - 0,011 - -
(0,171)
Mec.Yapisi - - -0,106™"" -
(0,038)
Oy.orani; - - - 0,002
(0,001)
Gozlem 279 278 279 279
Wald test ist. 170™" 378" 94" 270"
Arag Deg. Sayisi 31 31 31 31
AR(2) test prob. 0,709 0,948 0,201 0,152
Hansen test prob. 0,280 0,072 0,336 0,441

Notlar: 48 ulke, 1985-2012. Arag degisken olarak bagimh degiskenin ve aciklayici degiskenlerin gecikmeli
degerleri kullaniimistir. Modellerde istatistiksel olarak anlamli sabit bulunmakta olup tabloda
raporlanmamistir. Degisen varyansa gore dizeltilmis standart hatalar katsayi tahminlerinin altinda
parantez igerisinde sunulmusgtur. Standart hatalar Windmeijer sinirli 6rneklem ayarlamasina gore yeniden
hesaplanmigtir. ***, ** * grrasiyla %1, %5 ve %10 dizeyinde katsayilarin istatistiksel olarak anlaml
oldugunu gostermektedir.

Tablo 3.B’de politik istikrari temsilen kullanilan bes faktérin finansal piyasalarin gelisimi
lizerindeki etkileri incelenmistir. Model V'de elde edilen sonuglara gore hiikiimet krizleri
finansal piyasalari %1 anlamlilik diizeyinde negatif etkilemektedir. Siyasi krizler bir bltin olarak
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ekonomiyi olumsuz etkilediginden finansal varliklara olan tabeli azaltir. Diger yandan, hikimet
krizleri ardindan birgok ©ngorilemeyen risk unsurunu beraberinde getirebileceginden,
yatirimcilar tarafindan bir esik olarak kabul edilebilir. Her ne kadar 1980 sonrasinda darbe ve i¢
savaslar 6nceki donemlere gore azalmis olsa da (Roe ve Siegel, 2011: 284), bu seviyeye
ulasmayan agir siyasi istikrarsizliklar halen finansal piyasalar igin belirleyici bir faktér olmaya
devam etmektedir. Kabine degisim sikligi da finansal piyasalar igin dnemli bir belirsizlik
unsurudur. Kabine degisiminin nedeni segimler, glivenoyu, piyasa glveninin yeniden
kazanilmasi, baskan/basbakanin 6limu gibi 6nceden tahmin edilebilecek veya edilemeyecek
farkli nedenlerden kaynaklansa da nihayetinde ekonomik karar birimlerinin, politikacilarin
zaman ufku ve gelecekteki iktisat politikalariyla ilgili tahminlerini degistirmektedir. Model VI'da
Kab.Degisimir degiskeninin katsayisi negatif ve anlamlidir. Kiiresel ¢apta finansal varliklara
yonelik yatirnmlar ulusal pazarlarin maruz kaldigi risklere gore degerlendirildiginden (Asteriou
ve Siriopoulos, 2000: 371), 6zellikle gelisen piyasalarda politik risk, yabanci fonlarin tlkeye
¢ekilmesi ve finansal varliklarin getirisini etkilemektedir.

Tablo 4: iki Asamali Sistem-GMM Analiz Sonuclari Politik Istikrar - Finansal Gelisim

Model V Model VI Model VII Model VIl Model IX
Fin.Gelisim +1 0,677 0,615™" 0,701 0,634™ 0,576
(0,106) (0,123) (0,135) (0,202) (0,084)
InrGSYH: 0,032 0,022" 0,032 0,029 0,026""
(0,007) (0,010) (0,007) (0,006) (0,004)
DisaAciklik: 0,034 0,069™ 0,071 0,069 0,058™"
(0,025) (0,034) (0,025) (0,022) (0,022)
InEnf -0,001 -0,001 0,002 0,003 0,007
(0,004) (0,005) (0,004) (0,002) (0,002)
Fin.Kriz: -0,001™" -0,046 -0,021 -0,022 -0,010
(0,017) (0,044) (0,024) (0,014) (0,019)
Hiik.krizit -0,161"" - - - -
(0,062)
Kab.Degisim; - -0,277"" - - -
(0,118)
Se¢im.Dén.. - - 0,424 - -
(0,141)
Gorev.Sir.t - - - 0,001 -
(0,001)
Pol.Yolsuzluk: - - - - -0,481"""
(0,130)
Gozlem 279 279 279 279 285
Wald test ist. 361" 515" 812" 424 287"
Arag Deg. Sayisi 31 31 31 31 31
AR(2) test prob. 0,692 0,251 0,997 0,700 0,921
Hansen test prob. 0,138 0,313 0,108 0,094 0,163

Notlar: 48 Ulke, 1985-2012. Arag degisken olarak bagiml degiskenin ve aciklayici degiskenlerin gecikmeli degerleri
kullanilmistir. Modellerde istatistiksel olarak anlamli sabit bulunmakta olup tabloda raporlanmamistir. Degisen
varyansa gore duzeltilmis standart hatalar katsayl tahminlerinin altinda parantez icerisinde sunulmustur. Standart
hatalar Windmeijer sinirli 6rneklem ayarlamasina gore yeniden hesaplanmistir. ***, **_* girasiyla %1, %5 ve %10
diizeyinde katsayilarin istatistiksel olarak anlaml oldugunu géstermektedir.

Politik istikrarla ilgili olarak etkisi incelenen Gglinci aciklayici degisken secim donemleridir.
Regresyon tahmin sonuglarinda parlamento segimleri icin kullanilan kukla degiskenin katsayisi
negatif ve anlamlidir. Dolayisiyla finansal piyasalar parlamento aritmetiginde degisim anlamina
gelen se¢im donemlerinden olumsuz etkilenmektedir. Gelismekte olan (lkelerde se¢im
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dénemlerinin diizenli olmamasi, belirsizligi artirmaktadir. Ayrica Biatkowski vd. (2008: 1947)nin
de belirttigi gibi secimler, ayni zamanda finansal piyasalarda volatiliteyi artirmaktadir. Ozellikle
herhangi bir partinin tek basina yliksek bir oy orani ile iktidara gelme ihtimalinin kamuoyunca
distk goraldugi segimlerde, uzun veya basarisiz bir koalisyon olusturma stireci veya hilkiimetin
politik yoniiniin degisme ihtimali oldugu durumlarda s6z konusu etki artmakta ve daha uzun
stirmektedir. idarenin gorev siiresinin bagimli degisken {zerindeki etkisi Model VliI'de
incelenmis, katsayi beklentilere uygun olarak pozitif olmakla birlikte anlaml bir etki tespit
edilememistir. S6z konusu degiskenin gelismis Ulkeler Gizerine yapilan analizlerde anlamli bir
etkisi olmasina ragmen gelismekte olan ulkelerden benzer sonuglarin elde edilememesi, bu
llkelerde uzun dénemli totaliter yonetimlerin varhg ile agiklanabilir. Son olarak Model IX’'da
goruldigu gibi politik yolsuzluk diizeyinde artis finansal gelisimi engellemektedir. Yolsuzluk
endeksinin politik istikrar cercevesinde ele alinmasinin nedeni, bu tir gorevi kotlye kullanma
durumlarinin ortaya c¢ikmasinin karar alicilara karsi kamuoyu destegini azaltmasi, hatta
iktidarda degisime neden olabilmesidir.

Sonuglarda demokrasi, ylritme organinin yetkilerini sinirlayan diizenlemeler, iktidarin
gorev siiresi degiskenleri icin elde edilen bulgularin, analizlerde gelismis tlke gruplarinin da yer
aldigi galismalardan farkli olmasi, finansal gelisme Uzerinde siyasi mekanizmanin farkli
dinamiklerinin etkili olduguna, strateji ve politikalarin belirlenmesinde (lkelere 6zgu
degerlendirmeler yapilmasi gerektigine isaret etmektedir. Analizlerde kullanilan kontrol
degiskenleri igin parametre tahminleri incelendiginde ise; finansal gelisimin gegmis degerlerine
ve reel GSYH artisina giicli sekilde duyarli oldugu goériilmektedir. Tahmin edilen modellerden
bir tanesi disinda digerlerinde ticari disa aciklik finansal gelisimi pozitif ve anlaml olarak
etkilemektedir. Bu sonug, ticari agikhgin yatirimcilari leviathan hikimete karsi koruyucu
fonksiyonunu, hisse senedi fiyatlarini artirici etkisini, faiz marjlarini Gnemli 6lgtide azaltici etkisi
yoluyla finansal piyasalarin biylimesini saglayici etkilerini dogrulamaktadir. Enflasyon
degiskeninin ise anlamli ve tim modellerde tutarli bir etkisi tespit edilememistir. Finansal
soklari temsil eden kukla degiskenin tahmin edilen katsayilari negatif isaretli olmakla birlikte
valnizca iki modelde istatistiksel olarak anlamhidir.

5. Sonug¢

Politik yapi ile finansal gelisim iliskisi, tlkeler arasi finansal gelisim ve dolayli olarak
ekonomik performans farkhliklarinin agiklanmasina katki saglayabilecek disiplinler arasi bir
arastirma konusudur. Ozellikle kurumsal altyapinin tamamlanamadigi az gelismis ve gelismekte
olan ilkelerde siyasetin ekonomi lizerindeki etkisi artmaktadir. Bu iilkelerde para ve sermaye
piyasalarinda; gondlli tasarruflarin disik olmasi, dis kaynaklara bagimlilik, kronik dis ticaret
aciginin ulusal para birimi Gzerindeki baskisi, risk priminin yiksek olmasi gibi uzun dénemde
reformlari gerektiren yapisal sorunlar mevcuttur. Ancak temsil glicti zayif ve merkeziyet¢i kamu
yonetim anlayisi, hilkiimetlerin ortalama gorev siiresinin kisa olmasi, yiksek yolsuzluk dizeyi
ve siyasi krizler bu Ulkelerde toplumsal taleplere gore sekillenen uzun dénemli politikalarin
uygulanmasina engel olmaktadir.

Bu calismada az gelismis ve gelismekte olan Ulkelerde finansal gelisim Uzerinde politik
vapinin farkli boyutlarini yansitan dokuz degiskenin etkileri dinamik panel veri yontemi ile
arastirilmis, s6z konusu degiskenlerden yedi tanesinin anlamli etkisi oldugu tespit edilmistir.
Politik sistem ve meclis yapisi kapsaminda gergeklestirilen analizlerden elde edilen sonuglar
demokrasi dizeyinin disik oldugu ilkelerde temsil glcindeki artisin finansal gelismeyi
olumsuz etkiledigini, temsil glici arttikca etkinin pozitif hale geldigini gostermistir. Diger
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gostergelerde ise hilkiimetin yliksek oy orant ile segilmesinin finansal gelisimi olumlu, koalisyon
seklindeki hikimet yapisinin ise olumsuz etkiledigi, ylriitme organinin yetkilerini sinirlayan
kurum ve kurallarin ise anlamli bir etkisinin olmadigi sonucuna ulasiimistir. Politik istikrar
acisindan bakildiginda siyasi krizlerin, kabine degisim sikliginin, milletvekili segcim dénemlerinin
ve politik yolsuzluk diizeyinin finansal gelisimi engelledigi tespit edilmis, hiikimetin gorev
suresinin etkisine dair anlamli bulgular elde edilememistir.

Elde edilen sonuglar karar alicilar ve karar alma mekanizmalarinin dnemini vurgulayarak
politikalara yénelik bazi gcikarimlar yapma imkani saglamaktadir. ilk olarak kurumsal altyapisini
tamamlayamamis olan az gelismis ve gelismekte olan llkelerde demokratiklesme siirecinin
neden oldugu toplumsal anlamdaki sancili gegis sireci finansal piyasalari da etkilemektedir.
ikincisi uzun dénemli bir olgu olan finansal gelisim, ancak yapisal reformlari gerceklestirebilecek
gliclii hiikiimetlerce saglanabilir. Ugiincii olarak gelismekte olan piyasalar igin politik risk
ekonomik karar birimleri icin temel belirleyicilerden birisidir. Fon arz ve talep edenlerce
ongorilemeyen politik istikrarsizliga neden olan gelismeler, finansal piyasalar Gizerinden reel
ekonomiyi ve toplam refahi etkilemektedir. Zira bu durum yabanci kaynaklara bagimlilik, bayik
yatirimlarin finanse edilememesi, yliksek risk primleri ve bor¢clanma maliyetinde artis seklinde
tim ekonomiye yayilacaktir. Son olarak idari sistemde yapisal sorunlara isaret eden politik
yolsuzluk, hilkiimete duyulan gliveni ve destegi azaltarak yatirim kararlarini etkilemektedir.
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lara sebebiyet verebilmekte, vatandasi aktif katilimci ol-
maktan uzaklastirarak pasif birer kabullenici konumuna
geriletmektedir. Uzun dénemler boyunca tartisilan ve ga-
reler aranan merkeziyetgilik uygulamalarina tretilen ¢6-
zimler genel anlamda yerellesme ekseni etrafinda top-
lanmaktadir. Bu calismada ise yerellesme kavramina
vurgu yapilarak sivil toplumu ana kurgu etrafinda yeniden
sekillendirmek temel esas olarak benimsenmistir. Bu
amag dogrultusunda oneriler gelistirilmis ve bir takim
kavramlarin giindeme gelebilmesi igin bir tartisma ortami
yaratilmaya galisiimigtir.

Anahtar Kelimeler: Merkeziyetgilik, Yerellesme, Sivil Top-
lum, Sivil Katilim, Sinerji.

A Conceptual Evaluation and Recommendations on the
Effects of Centralization’s Understanding of Local Levels
on Political Participation

Abstract

Centralization which is got off the ground by the states
which are loyal to their traditions and have unitary struc-
ture is a principle. Such practices may cause some disrup-
tions in the way that the state operates and they are
moved the citizens away from being an active participant
to passive ones in accepting position. The solutions to cen-
tralized practices, which have been discussed and reme-
died over a long period of time, generally converge around
localization. In this study, it is basically adopted to reshape
civil society around the main idea by emphasizing the con-
cept of localization. Suggestions have been developed in
line with this aim and an attempt has been made to create
a discussion environment for a number of concepts to
come to an end.

Keywords: Centralization, Decentralization, Civil Society,
Civil Participation, Synergy.

1. Giris

Tirk yonetim gelenekleri ve Tirk toplumu tarihsel agidan incelendigi takdirde devlet yapi-

lanmasina 6nem verildigi gérilecektir. Bu 6nemin sinirlari devleti kutsallastirmaya kadar genis-
lemektedir. Tanri’nin yerytziindeki golgesi veya temsilcisi devlet yapilanmasi ile simgelenmeye
cahsilmistir (Caha, 2012: 9).

Devletin motor giliciini olusturan kamu yénetimi sistemi “klasik somurgecilik...” anlayisin-
dan evrimleserek “cagdas sémiirgeci...”lik anlayisi kapsaminda yeniden kurgulanmustir. iki
asama arasinda gegcis yapilirken kamu yonetimi mantigi sekillenmis ve bu mantik genel hatlari
ile yonetim, evrak takipciligi ve burokrasi Gizerinde yogunlasmistir (Demir ve Yavas, 2015: 92).

Bu ¢alismanin ¢ikis noktasi merkeziyetcilik ilkesinin yonetim sistemine yogun bir bicimde
hakim oldugu bir Glkede vatandaslarin siyasal katilima ilgi gostermelerinin sebeplerini ortaya
cikartmak ihtiyacidir. Bu baglamda her faaliyetin merkezden yurutiliyor olmasi durumunda
vatandaslari siyasal katilima yonlendirecek veya uzaklastiracak etkenler 6énem tasimaktadir.
Kurgumuzu bir soru ile tamamlamak gerekirse su sorunun cevabini aramak galismanin 6zini
olusturmaktadir: “Tim kamu hizmetlerinin tek bir merkezden planlanmasi durumunda siyasal
katilimin hikmi nedir?”. Bu sorunun cevabi verilebilirse yonetim sisteminin merkeziyetci veya
adem-i merkeziyetci yapilanmasi igerisinde siyasal katilim agisindan farkli segeneklerin varlig

1Dr. Ogr. Uyesi, Tekirdag Namik Kemal Universitesi, iiBF, Siyaset Bilimi ve Kamu Yénetimi Bsliimii, konuralpdemir@ya-
hoo.com.tr, yazar ORCID bilgisi: https://orcid.org/0000-0003-1199-930X.
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onem tasiyacaktir. Farkli bir bakis agisi ile merkeziyetgi yapilanma igerisinde siyasal katilimin
alternatif yontemleri de sorgulanacaktir. Eger siyasal katilim igin alternatif yontemler yaratila-
bilirse merkeziyetgi yénetim anlayisinin bilinen ¢éziimler yerine farkl bir yone dogru evrimle-
secegi disinilmektedir. Calismanin bir diger sorusu da sudur: ‘Devletin Uniter yapisini ve mer-
keziyetgilik ilkesini koruyarak yonetimini tabana yaymasi miimkiin midir?’ Bu sorunun cevabi-
nin ana kurgusu da ¢alismanin bir diger niteliksel 6zelligini olusturmaktadir. Bu ¢alismada 6ne-
rilen katim seceneklerinin farkl ¢galismalar igin bir ilham kaynagi olacagi diigstiniilmektedir. Bu
butlinluk icerisinde galisma kurgusal olarak Gi¢ bélimden olusmaktadir. Birinci bélimiinde mer-
keziyetgilik anlayisi, sebepleri ve sonuglari ile siyasal katilim konusuna degindikten sonra ikinci
bélimde siyasal katiimin gerekliligi ve cesitleri (izerinde durulacaktir. Ugiincii ve son béliimde
ise siyasal katilim yollarina alternatif 6neriler gelistiriimeye calisilacaktir.

2. Merkeziyetgilik Anlayisi, Sebepleri ve Sonuglari

Merkeziyetcilik ilkesi Gniter devlet yapilanmasinin anahtar kavramidir. Bu ilke yonetimi bir
bitln halinde degerlendirmektedir (Giiler, 2000: 29). Bu baglamda merkeziyetgilik bir Glkenin
kamuya ait olan kaynaklarinin ve yetkilerin timuniin baskent ve ona bagh yonetsel birimler ta-
rafindan kullanilmasi durumudur (Eryilmaz, 2012: 301). Boyle bir durumda kamu hizmetlerinin
planlanmasi, yiritilmesi, denetlenmesi (Aydin, 2009: 186) ve kaynak kullanimi merkezi yéne-
time ait olmaktadir (Parlak ve Sobaci, 2012: 355).

Bir lilkenin y6netim dizeninin merkeziyet¢i veya yerinden yénetim lizerine kurgulanma-
sinda devletin yonetim gelenekleri, tarihsel ve cografi kosullari, sosyo-ekonomik yapisi, siyasi
aliskanliklari ve demokrasi bilinci etkili olmaktadir (Parlak ve Sobaci, 2012: 354-355).

Merkeziyetgilik uygulamalarinin goraldiigi ulkelerde merkezi yonetim diger bitiin yonetsel
birimler ile kiyaslandiginda oldukga fazla gugludiir. Bu glic kamu hizmetlerinin sunulmasi asa-
masinda ortaya ¢ikmakta ve btiin slire¢ boyunca etkili olmaktadir (Cevik, 2012: 83).

Merkeziyetgi yonetim anlayisi hakim oldugu kamu ydnetimi sisteminde ¢ok sayida soruna
sebebiyet vermektedir (Parlak ve Sobaci, 2012: 355). Yonetim siteminin merkeziyetgilik anlayi-
sina gore kurgulanmasi yonetimin agir islemesine, kirtasiyecilik uygulamalarina, biirokrasiye ve
kamu hizmetlerinde verimsizlige sebep olmaktadir (Aydin, 2009: 239; Parlak ve Sobaci, 2012:
355). Clinkd kamu hizmetlerini gerceklestirmekten sorumlu olan memurlar her islem icin bir st
makama danismak veya onay almak ihtiyacini hissetmektedirler. Bu durum belirli bir islem si-
recini almakta, kamu hizmetlerinde gecikmeler yasanmakta ve ihtiyaglarin yerel diizeyde olmasi
gerektigi gibi ylrutil(e)memesi sorununa sebebiyet vermektedir. Clinki ihtiyag sahibinin neye
ihtiyag duydugunu ve bu konuda nelerin yapilmasi gerektigini en iyi bilen ihtiya¢ sahibine en
yakin olandir. Bununla birlikte merkeziyetci yonetim anlayisi siyasal katilimi azalttigi, halki yo-
netimden uzaklastirdig ve pasif bir konuma getirdigi icin demokrasinin temel ilkeleri ile uyum-
suz bir yapi sergilemektedir (Parlak ve Sobaci, 2012: 355).

Merkeziyetgilik yapisi merkezde orgitlenen, kurallar biitiini icerisinde faaliyet gosteren ve
bu yizden de toplumla uzlasma sorunlari yasayan “blrokratik toplum” yapisini meydana getir-
mistir. Bu durum bir sorun olarak algilandigi takdirde ¢6ziim 6nerisi olarak yonetime katilim
sisteminin yeniden kurgulanarak modellenmesi 6nerilmektedir (Toprak, 2015: 27).

Karar verme yetkisinin en st ve tek bir konumda toplanmasi ve yerel nitelik tagiyan hizmet-
lerin merkezi yonetim tarafindan yiritilmesi sonucunda blrokrasi uygulamalarinda artis goz-
lemlenmektedir. Ayni zamanda halkin kamu hizmetlerine olan ilgisi azalmakta, demokrasinin
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hareket alani daralmakta ve hizmetlerin maliyetinde de artis(lar) gézlemlenmektedir (Okmen
ve Parlak, 2008: 40).

Merkeziyetgilik anlayisinin yogun bir bicimde yonetime hakim oldugu ulkelerde halkin y6-
netime katilimi belirli sinirlar icerisinde kalmaktadir. Yonetim halkin talep ve beklentilerine karsi
yeterli 6lgiide duyarli ol(a)mamakta ve taleplerin yerel diizeydeki gesitliligine uyum saglayama-
maktadir (Gul vd., 2014: 3).

Merkeziyetgiligi tek yanli veya tek bir boyuttan degerlendirerek yalnizca olumsuzluklarina
odaklanmak kavramin bitunselligine zarar vermektedir. Dolayisiyla merkeziyetgiligi cift tarafli
degerlendirmek gerekmektedir.

Bir devletin merkeziyetgilik anlayisi ve uygulamalari belirli durumlarda islevsel olabilmekte-
dir. Bu durumu kisaca agiklamak gerekirse niteliksel 6zellikleri birbirinden farklilik gésteren ge-
sitli toplumsal yapilanmalarin karsilasabilecegi demokratik sorunlarin anlagilabilmesi ve asila-
bilmesi icin merkeziyetgilik kavraminin 6nem tasidigi ifade edilebilmektedir. Bu 6nemin eyleme
donistirildagi durumda merkeziyetci yapilanma toplumsal farkliliklari bir biitin halinde de-
gerlendirerek, herhangi bir catisma ortamina firsat vermeden toplumun yonetsel ve siyasal agi-
dan yeniden modellenmesi adina gerekli bir uygulama sekline doniisebilmektedir. Bir diger ifa-
deyle merkeziyetgilik farkliliklari catisma ortamina girmeden bir araya toplamak ve dagilmala-
rina firsat vermeden demokratik ¢éziimler aramak igin gerekli bir sonucu ortaya ¢ikartmaktadir
(Yetis, 2006: 280).

Tirkiye’de merkeziyetci bir yonetim anlayisi benimsenmistir. Tlrkiye'nin yénetim sistemi
llkeyi tek bir merkezden yonetmek ve hiilkiimet yetkisini ¢cevreye dagitmamak lzerine kurgu-
lanmistir. Yerel seviyede 6rgutlenmek ve belirli hizmetleri kendilerine taninan sinirlar igerisinde
ozglirce yerine getirmek merkezi yoénetimin kontroll altinda gergeklesmektedir (Demir, 2014a:
62).

3. Merkeziyetgilige Karsi Bir C6ziim Onerisi: Yerellesme

Yerellesme kavraminin ifade etmek istedigi sonug gercekte cok basittir. Yerellesme teknik
olarak merkezi yonetim tarafindan yapilmasi etkin ve verimli olmadigi dustnilen hizmetlerin
yerel yonetim birimlerine terk edilmesidir. Ancak merkeziyetgilik anlayisinin esnetil(e)medigi
tlkelerde yerellesme hedefinin gergeklestirilmesi icin girisilen ¢abalar sinirli diizeyde kalmakta
ve belirli bir asamanin ilerisine geg(e)memektedir (Cevik, 2012: 87).

Dinya genelinde yasanan hizli degisim, bilginin Gstlin konuma gelmesi, demokratiklesme
¢abalari, insan haklarinin 6nem kazanmasi ve gevre sorunlarinin uluslararasi alanda ¢6ziim ara-
yislari ve ulasim ve iletisim alanindaki dikkat ¢eken ilerlemeler yénetim sistemlerinin merkezi-
yetci yapilanmadan katilimci ve yerellesen bir seviyeye donisiim yapmasini zorunlu bir hale
getirmistir (Demir vd., 2011: 277). Bu acidan degerlendirildigi takdirde yerellesme ilkesinin ka-
tilimci yénetim anlayisina fayda sagladigi ve hatta tesvik ettigi sonucuna varilabilmektedir (Ak-
tan, 2003: 93).

Yerellesmenin kendisi i¢in uygulama alani buldugu tlkeler yonetim sistemini kati bir merke-
ziyetcilik anlayisi Gzerine kurgulamamislardir. Bu tir Glkeler genel olarak federal bir yapiya sahip
olmaktadirlar. Dolayisiyla yerellesmenin liberal ve federal devlet sistemleri icerisinde hareket
kabiliyeti son derece yliksektir. Clinkli merkeziyetcilik ilkesinin 6gretilerine gore faaliyet goste-
ren bir devlet birokratik yapilanma icerisinden disariya cikamamakta ve yetkilerin yerel diizey-
deki yonetim birimlerine aktarilmasina karsi direng géstermektedir (Yaman, 2015: 256-257).
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Yerellesme sonucunda gliclenen yerel topluluklar ile birlikte ekonomi, demokrasi, kilturel
degerler ve sosyal kalkinma alanlarinda da bir deger artisi yagsanmaktadir. Dolayisiyla yerel yo-
netimlerin gliclenmesi ulus devletin felaketi olacaktir 6ngorileri gercekgi bir sonucu ortaya ¢i-
kartmamaktadir. Clinkl yerel halkin gikarlari yerel yonetimler tarafindan koruma altina alin-
maktadir ve boylece yerel diizeydeki kamu yarari da korunmus olmaktadir. Ayni zamanda ye-
rellesmenin 6nem tasimasinin bir diger sebebi de kamu ydnetimi sistemi igerisinde yerel yéne-
timlerin 6nemli bir agirhginin bulunmasidir (Cukurgayir, 2013: 37-38). Yerel yonetimlerin tasi-
mig olduklari degeri yiceltebilmek igin bir ilke haline getirilen yerellesme kavraminin 6ziinde
“zirveye ragmen tabani tercih etme” duslincesi bulunmaktadir. Bu diisiincenin nihai hedefinde
ise gorevlerin yerine getirilmesi adina yetkilerin uygulanmasi igin “israrla” uygun yonetim biri-
minin aranmasi gerekliligi yer almaktadir. Kamu hizmetlerinin sunumu asamasinda alt diizey
yonetim biriminin yetersiz kalmasi durumunda daha kaliteli ve adaletli hizmet sunumu icin yet-
kilerin bir Gst birim tarafindan kullaniimasi ve kamu hizmetlerini sunmasi kabul gérmektedir
(Toprak, 2006: 14-15).

Yerellesmenin kurgusunu merkeziyetgilik ilkesine sikica baglanmis bir devlet diizeni veya yo6-
netim sistemi icerisinde ¢6ziimleyebilmek oldukga zordur (Toprak 2006: 17). Bu baglamda mer-
keziyetgilikten uzaklagma fikri ayni kurumlar arasinda yetkinin bir alt basamaga iletilmesi ve
farklilagmis yonetim birimleri arasinda yetkinin halka en yakin olana teslim edilmesi kapsa-
minda sekillenmistir (Bilgic ve Gul, 2009: 620). Dolayisiyla kamusal hizmetlerin yerel ve genel
nitelik tasyip tasimadigina bakilmaksizin agirlikli olarak merkezi yénetim tarafindan yerine ge-
tirilmeye veya koordine edilmeye calisilmasi yerine yerel niteligi agir basan hizmetlerin tama-
minin yerel yonetimler tarafindan yerine getirilmesi kabul géren bir gercektir (Cevik, 2012: 95).

4. Tiirk Kamu Yonetiminde Siyasal Doniisim

Tirk kamu yonetimi icin bilinen kaliplarin disina ¢ikarak yeni siyasal bir donisiim icerisine
girmek “sivillesmek” ve “demokratiklesmek” adina 6nem tasimaktadir. Mutlak hedef olarak be-
nimsenen nihai varis noktasinda yerellesme idealini sivillesmek ve ardinda da demokratikles-
mek igin araci bir unsur olarak kullanmak mumkiindur (Aktan, 2003: 93).

Bu calismada bir ydnetim sisteminin dncelikle sivillesmesi gerekliligi arti bir deger olarak or-
taya cikartilmaya calisiimaktadir. Clinkl ana kurgunun ekseninde hareket etmek gerekirse, si-
rasi ile demokratiklesmenin ve yerellesmenin, sivillesmenin ardindan kendiliginden ve fazladan
bir caba harcamadan ortaya ¢ikacag diisinilmektedir. Sivillik idealinin uygulamaya yansitila-
bildigi 6lcide demokratik ve yerellesmis bir diizene gecilebilecek ve her birey siyasal bir aktor
haline donisebilecektir. Bu sebepten dolayi sivillesme birinci sirada degerlendirilmesi gereken
o6nemli bir basliktir.

Sivil bir ideale sahip olmak ve bu idealin ana kurgusu etrafinda hareket etmek mutlak kudret
sahibi devletin karsisinda bireylerin ve bireylerin 6zgiirce olusturdugu 6rgiitli birlikteliklerin ha-
reket alanini genisletmek ve bu degerlere manevra kabiliyeti kazandirmak anlamina gelmekte-
dir (Aktan, 2003: 93).

5. Siyasal Katilim

Siyasal katihmdan soz edildiginde genel olarak halkin katihmindan degil, 6zel sektor, 6rgitli
gruplar, kamu kurum ve kurulus temsilcilerinin katilimindan séz edilmektedir. Bu durum da ka-
tilimin gevresel boyutunu daraltmaktadir. Katilim konusunda yapilan diizenlemelere ve olustu-
rulan katilim araglarina ve kurumlarina ragmen mevcut durumda halkin etkin katilimini sagla-
yabilecek bir sonucun ortaya ¢ikartildigindan s6z etmek oldukc¢a zordur (Gul vd., 2014: 6-19).
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Siyasal katilimin kurgusu yénetimin halka dayandiriimasi gerekliligi lizerine inga edilmistir.
Bu fikrin yayginlagmaya basladig glinden itibaren halk gruplar ve topluluklar halinde siyasete
katilmak icin caba sarf etmektedir. “Halk” unsuru siyasal katilim fikrinin temel dayanak nokta-
sini olusturmaktadir (Kapani, 2010: 143). Bu sekilde bir ¢ikarim yapmak halkin siyasetin ve y6-
netimin odak noktasinda yer aldigini vurgulamak agisindan énem tasimaktadir.

Yerel yonetim geleneginin kuvvetli ve kokli olmadigi Glkelerde halkin yonetimin faaliyetle-
rine karsi duyarsizligl s6z konusudur. Béyle bir durumda halki yénetime dahil etmek oldukga
zordur. Bu sorunun ¢6zim yolu ise yerel iletisimden ge¢mektedir. Katiim belediye organlari ile
halk arasinda surekli bir iletisimin varhg ile saglanabilecektir. Dolayisiyla iletisim kanallarinin
acik tutulmadigi veya bdyle kanallarin hig var olmadigi bir yonetim sisteminde halkin katihmi
olgusu herhangi bir anlam ifade etmemektedir (Polatoglu, 2003: 170).

Bir toplum igerisinde farkli inanislarin, farkli yonelislerin ve farkl dislincelerin var olmasi
kabul edilebilir bir gercekliktir. Ancak farkhliklarin her zaman birbirleri ile uyumunu saglamak
kolay bir is degildir. Uyumlastir(a)mama sorunu gatisma olumsuzlugunu da beraberinde getir-
mektedir. Catisma demokrasinin ¢izmis oldugu sinirlar igerisinde kaldigi strece, farkhliklardan
kaynaklanan bir zorunluluk nitelemesiyle kabul gérmektedir. En azindan bu sekilde adlandirila-
bilmektedir. Clnk{ gicli demokrasi ¢atismayi kabul eden bir kurguya sahiptir ve sonug itiba-
riyla catisma ayrismayi degil, birlikteligi ve isbirligine donlismek icin bir firsati ortaya ¢ikartmak-
tadir. Bunun icin gesitli yéntemlerin kullanilmasi ve bu yontemlerin ¢atismayi kamu yararina
donistiirmesi gerekmektedir (Cukurcayir, 2012: 32).

Bireylerin farkli toplumsal rollerinin yaninda siyasal gérevler tstlenmeleri, siyasal bir kisilik
olusturmalari ve bu amacla cesitli eylem ve davranis kaliplari igerisine girmeleri “siyasal ka-
tilma” kavrami ile acgiklanan sonuglari ortaya gikartmaktadir. Bu baglamda siyasal katiima ta-
nimsal boyutu ile bir davranis ve eylem bitinliguddr. Ayni zamanda bireylerin yerel ve ulusal
alanda kendi gikar ve menfaatleri dogrultusunda kendi yoneticilerini se¢mek igin giristikleri fa-
aliyetlerin butinadur (Dursun, 2012: 233-234).

Siyasal katilim toplumsal agidan degerlendirildigi takdirde kaynak ayirma ve bitinlestirme
kavramlarini bir araya getiren bir isleve sahiptir. Bu bir bakima toplumun kaynak dagilimina olan
talebini yeniden degerlendirmek anlamina gelmektedir. Diger yandan ise farkh siireglerin yer
aldigi bir sistem igerisinde farkliliklari ayni yéne dogru yonlendirebilmek igin katihm konusu b-
tlnlestirici veya birlestirici bir etken olarak gérev yapmaktadir. Bir diger ifadeyle siyasal katilim
“dengeli ve kararli” bir ydnetim sisteminin gerekleri arasindadir (Uysal, 1984: 112).

6. Siyasal Katiimin Gerekliligi Uzerine

Demokrasinin islevselligini saglayabilmek icin faydalanilan en etkili araglardan birisi siyasal
katilimdir. Siyasal katilimdan s6z edilince en basit bir bicimde anlasilan sonug segimlere katila-
rak oy kullanmaktir. Katim bireyin var olabilmek igin stirdiirdigi miicadelenin sosyal ve siyasal
boyutunu olusturmaktadir. Demokratiklesme ugraslarinin kdkenlerine halkin kendi igerisinde
gerceklestirmeye galistigl amaglarin kurgusunda rastlaniimaktadir. Katihm bireylerin sosyalle-
sebilmesi i¢in gerekli olan hukuksal zemini olusturmaktadir. Toplum tarafindan benimsenecek
bir kararin somut delilleri yalnizca siyasal katilim kanali ile saglanabilmektedir. Béylece toplum-
sal bir akil ortaya ¢ikmis olacaktir (Cukurcayir, 2012: 33-34).

Siyasal sistem bireylerin yasamlari Gzerinde dogrudan etkisi bulunan bir bitiinlGga olustur-
maktadir. Boyle bir butunlik icerisinde siyasal roller tistlenen, siyasal davranislar sergileyen ve
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siyasi eylemlerde bulunan bireyin 6ncelikli olarak bilmesi gereken siyasal slirecin kendi gelecek-
lerini dogrudan etkileyecek bir nitelige sahip oldugudur. Siyasal iktidarin bu slire¢ sonucunda
almis olduklari kararlarin tamaminin bireylerin mevcut ve gelecekteki yasantilarini dogrudan
etkileyecegini bilmeleri siyasal katimi daha islevsel bir hale getirmektedir (Dursun, 2012: 233).

Siyasal katilim yonetim birimleri arasindaki iligkilerin dizenlenmesinde énemli gérevler Ust-
lenmektedir. Bununla birlikte vatandaslarin yasadiklari yere ait olduklari dislincesini gelistire-
bilmeleri ve yonetimin gercekte kendisine ait oldugu bilincine varmalari katilim yolu ile saglan-
maktadir. Clinkd siyasal katilim yerel diizeyden baslayarak genele yayilan bir diizende yoneti-
min denetlenmesi ve yonetimin halkin g¢ikarlarina aykiri eylemlerde bulunmamasini garanti al-
tina alarak sosyal yagam seviyesinin artis gostermesinde etken unsur olarak gérev yapmaktadir
(Demir vd., 2011: 339).

Siyasal katimin arttiriimasi icin secenin veya yonetilenin segilen veya yoneten karsisinda
gic kazanmasi 6nem tasimaktadir. Clinki siyasal katiim ve buna bagh olarak da toplumsal ilis-
kiler toplumun dinamiginin yalnizca belirli bir grubun elinde oldugu bir sistemde herhangi bir
anlam ifade etmemektedir. Siyasal katilimin islevsel bir hale getirildigi bir toplumda demokrasi
olgusu da kendisine hareket edebilecegi uygun bir zemine kavusmus olmaktadir. Bir diger ifa-
deyle demokrasinin yerellesmesi siyasal katilimin uygulanabilirlik diizeyi ile yakindan iliskilidir
(Karagor, 2009: 126-127).

Yerel halkin kendi sorunlarina ¢6ziim Uretebilmek icin yonetimde yer almak isteginde bu-
lunmasi kabul edilebilir bir taleptir. Bu talebin hem yénetsel hem de siyasal yararlari bulunmak-
tadir. Clinkd yerel halk yerel diizeyde gerceklestirilecek bir faaliyete katilmak icin kolay bir bi-
cimde bir araya gelebilmektedir. Dolayisiyla yerel halkin bu isteginden ve potansiyelinden fay-
dalanmak kaynaklarin daha etkili ve verimli bir bicimde kullanilabilmesi icin bir firsat niteligin-
dedir (Keles, 1995: 3-4). Bu firsat siyasal katilimin gerekliliginin de bir pargasini olusturmaktadir.

Siyasal katilimin vatandaslar ve yoneticiler agisindan yararlari bulunmaktadir. Bu yararlar
ayni zamanda siyasal katilimin gerekliligini de vurgulayan sonuglari ortaya c¢ikartmaktadir. Bu
baglamda siyasal katilim vatandas yarari agisindan degerlendirilecek olunursa her seyden énce
yasanan sireclerden en iyi bir bicimde bilgilenme saglanmis olacaktir. Bununla birlikte siyasal
katilim vatandaslarin goris, istek ve sikayetlerini yoneticilere iletmesinde, toplumsal butiinles-
menin ve hosgoriiniin olusturulmasinda, yeni plan, proje ve politikalarin olusturulmasi ve uy-
gulanmasinda vatandaglardan destek alinmasinda ve karar alicilarin hesap verebilirliginin aktif
bir hale getirilmesinde etkili gorevler istlenmektedir. Siyasal katilimi yoneticiler agisindan de-
gerlendirmek gerekirse genel anlamda toplumsal rizanin elde edilmesi Gzerine kurgulanan so-
nuglar ile karsilasiimaktadir. Buna gore yoneticiler agisindan siyasal katilim vatandaslari en iyi
bicimde bilgilendirmede, vatandaslar ile yakin bir iletisime girilmesinde, devlet ile vatandas ara-
sindaki engellerin kaldirilmasinda, alinan kararlar hakkinda vatandas desteginin alinmasinda ve
bu konuda maliyetlerin dislrilmesinde ve toplumsal uyumun gelistiriimesinde gérev almakta-
dir (Loeffler vd., 2012: 11).

7. Siyasal Katilimin Hareket Aktarma Organi Olarak Yerellesme

Toplumun isleyen siyasal siirece katiliminin gerekliligi konusunda girisilen ¢abalarin sonu-
cunda toplumsal katilimi saglayabilmek icin devlet tarafindan bir takim tedbirler alinmistir. Bilgi
edinme hakkinin kullanilabilir bir hale getirilmesi, karar alma sireglerinin seffaf bir diizeyde siir-
diritlmesi ve toplumun katiliminin yasal bir zemine oturtulmasi igin gesitli mevzuat diizenleme-
lerinin yapilmasi zorunludur. Bu zorunlulugun temel hedefinde siyasal katilimi islevsel bir hale
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getirmek amaci yer almaktadir. Bu amacin gergeklestirilebilmesiigin de merkezi ydnetimde top-
lanmis yetkilerin yerel diizeye indirilerek yerel yonetimlere devredilmesi gerekmektedir (Loeff-
ler vd., 2012: 9).

Siyasal katilim ile yerellesme arasinda birbirlerini destekleyen ve birbirlerine ihtiyag duyan
karsilikli bir iliski s6z konusudur. Farkli bir agidan degerlendirmek gerekirse yerellesmenin etkili
bir bicimde uygulandigi bir yonetim sistemi igerisinde siyasal katihm kendiliginden ortaya ¢ik-
maktadir veya en azindan varligini zorunlu bir hale getirmektedir. Yerellesme halka en yakin
yonetim birimlerine kaynak, giic ve yetki verilmesi gerekliligine vurgu yaparak ve gerekli olan
faaliyetlerin yapilmasi adina eyleme gecilmesini saglayarak siyasal katilimin gelisme gosterebil-
mesi icin diisiinsel ve hukuksal alt yapiy! da olusturmaktadir. Ayni zamanda halkin siyasal kati-
lima 6zen gostermedigi Ulkelerde yerellesme halki yonetime ortak etmek i¢in 6nemli bir basa-
mak gorevini de Ustlenebilmektedir (Demir vd., 2011: 339). Bununla birlikte yerellesme toplu-
mun taleplerini en kolay bir bicimde yonetime iletebilmeleri igin devlet ile vatandas arasindaki
mesafeyi 6lcllebilir bir seviyeye getirmektedir. Yerellesme, karar alma asamasinda vatandasla-
rin taleplerinin dikkate alinmasi, demokratikligin saglanmasi, vatandas odakli olunmasi ve siya-
sal katilimin saglanmasi lizerine yogunlasmaktadir (Demir, 2014b: 157). Yerellesme sonucunda
halkin kamu hizmeti Uretimine ve sunumuna katilmasi kamu hizmetlerinin halkin beklentileri
dogrultusunda sekillendirilmesini saglamaktadir (Gokus vd., 2013: 32).

Yerellesmede merkezi yonetim ile yerelin konumlari yer degistirmektedir. Yerel ikincil ko-
numdan siyrilarak birincil konuma ge¢cmekte ve bu da mutlak glice sahip olan devletin veya
merkezi yonetimin giicliniin yerelin lehine sinirlandiriimasi anlamina gelmektedir (Keles, 1995:
4-5).

Yerel yonetimler siyasal katilimin kolay bir bicimde uygulamaya gecirilebilecegi birinci dere-
ceden 6nemli kurumlar olmasinda dolayi katilim konusunda yapilan bilimsel ¢alismalar igin ye-
rellesme kavrami vazgegilemez bir deger tasimaktadir. Yerellesmeyi basarabilmis bir yonetim
sistemi igerisinde halk siyasal agidan aktif bir kimlige sahip olmakta, yoneticiler tarafindan din-
lenmekte ve gerektigi durumlarda kendisine danigilan bir 6zne haline dénlismektedir (Yayli ve
Eroglu, 2015: 507).

Siyasal katilima hareket kabiliyeti kazandirmak igin yalnizca yerelin ve yerel halkin kuvvet-
lendirilerek merkeziyetgilikten uzaklasiimasi yeterli degildir. Yerele fazladan sorumluluklar ve-
rerek yerel yonetimlerin gelismesini beklemek gergekgi sonuglarin ortaya ¢ikmasi igin kabul edi-
lebilir bir davranis degildir. Diger bir ifadeyle yerel yonetimlerin gelismesi ile sorumluluklarinin
fazla olmasi arasinda herhangi dogru oranti bulunmamaktadir. Yerel yonetimlerin gelismesinin
saglanabilmesi ve halkin yénetime islevsel bir bicimde katiiminin saglanabilmesi icin devletin
hiyerarsisi disinda yer alan orgiitlenmelere destek verilmesi gerekmektedir. Bu baglamda yerel
halkin siyasi slirecte yer alabilmesi icin gerekli olan yerellesme yardimi ile zenginlestirilmis de-
mokratik zeminin hazirlanmasi 6nem tasimaktadir (Gil vd., 2014: 4).

8. Siyasal Katilimin Alternatif Yollan

Siyasete katilma farkl diizeylerde ve sekillerde gerceklesebilmektedir. Bu cesitliligi bir siraya
koymak gerekirse en alt basamakta gazete, dergi, televizyon ve radyo araciligi ile glincel siyasal
slireci takip etmek yer almaktadir. Bu siireg bireyin olaylar karsisindaki “seyirci faaliyeti” sek-
linde degerlendirilebilmektedir. ikinci basamakta ise siyasal kararlara karsi tepki gdsterebilmek
icgdisi ile harekete gegme durumu s6z konusudur. Bu basamakta birey siyasi disiincelerini
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aciklamak icin gazetelerde yazi yazabilir, radyo ve televizyonda konusgabilir, siyasi parti bagkan-
lariile goruserek duslincelerini onlara aktarmaya ¢alisabilir ve istedigi siyasi partiye lye olabilir
ve maddi bagislarda bulunabilir. Uglincii ve en {ist basamakta ise birey artik aktif bir katilimci
konumundadir. Bu konumda birey siyasi bir partinin baskani veya aktif bir Gyesi olabilmekte,
secimle goreve gelinebilecek gorevlere aday olabilmekte, secildigi durum(lar)da gorev yapabil-
mekte ve se¢cim kampanyalarinda aktif gérev(ler) alabilmektedir (Kapani, 2010: 145).

Yukarida ifade edilen unsurlar bilinen katilim yollarini meydana getirmektedir (Kapani, 2010:
145). Ancak farkli katilim yollarinin var olabilme ihtimaline bagli olarak yerellesme yeni bir kurgu
icin etken bir unsur olarak var olmaktadir.

Yerellesmeden 6nemli derecede etkilenmesi sonucunda yerel demokrasinin gelismesi igin
yeni bir kurgu icerisine giren halkin kendi kendisini temsil etmesi diistincesi, temsili demokrasi-
nin islevsellikten uzaklastigi bir alanda, dogrudan temsilin izlerini arastirmak icin 6nemli bir se-
bebi ortaya ¢ikartmaktadir. Bu sebep “temsili demokrasi krizi” seklinde kendisini géstermekte-
dir. Temsili demokrasinin ydnetim alaninda yasanan sorunlara beklenilen diizeyde ¢6ziim
Uret(e)memesi karsisinda yerellesme yerel katilimin gtiglendirilmesi gerekliligini ileri sirmekte-
dir (Onder, 2013: 312).

Yerel diizeyde yonetime katilim konusunda degisik yontemler bulunmaktadir. Yerel kamu-
oyu yoklamalari ve arastirmalari, halkoylamalari, kamusal toplantilar, yerel diizeyde konumlan-
mis sivil toplum orguitlerine katilim, kent yonetimi ve uygulamalari hakkinda yargi organina bas-
vurma ve kent konseylerine katilim gibi yontemler farkli Gilkeler tarafindan kullanilmaktadirlar
(Adiglizel, 2003: 49).

Yerellesme modern donemde merkezi yonetimin elinde bulunan kaynak olusturma ve ak-
tarma, karar alma ve uygulama ve kamu politikalari Gretme gibi yetkilerin merkezi ydnetimin
hiyerarsisi disinda kalan yonetim birimlerine ve sivil topluma aktarimi gerektirmektedir. Bu agI-
dan degerlendirildigi takdirde yerellesme sivillesmenin anahtar kavrami haline gelmis durum-
dadir (Bilgi¢ ve Giil, 2009: 621).

Siyasal katihmin en bilinen ve kolay drnegi oy kullanmaktadir. Vatandaslar belirli donem-
lerde oy kullanarak kendilerini yonetecek kadrolari segmekte ve bu sekilde siyasal stirece kati-
lim saglamis olmaktadirlar. Ancak bu kisa sureli eylem demokratikligin saglanabilmesi adina ye-
terli degildir. Secimlerin siyasi partilerin birbirleri ile yaristigi bir faaliyet haline dénismesi va-
tandaglari farkh arayislara yoneltmistir. Vatandaslar dilekce yazmak, telefon etmek, faks cek-
mek, elektronik posta yolu ile ileti gndermek ve birebir gériismeler yapmak vasitasiyla yone-
timi etkilemeye g¢alismaktadirlar. Bu yontemler olagan eylemler olarak degerlendirilebilmekle
birlikte boykot, sivil itaatsizlik, gosteri yuriyusleri, isgal ve sokak ¢atismalari da olagandisi kati-
lim yollari seklinde degerlendirilmektedir (Dursun, 2012: 238-239). Bu noktada 6nem tasiyan
husus vatandaslarin bir sekilde seslerini yonetime duyurma ve istediklerini yonetime kabul et-
tirebilme ¢abasidir. Dolayisiyla siyasal katihm yéntemleri yukarida sayilan olagan ve olagandisi
yontemler ile sinirlandirilmis degildir. Bu baglamda farkh katilim yontemleri tiretilebilmektedir.

8.1. Mahalle Diizeyinde Se¢im Yontemi

Belediye meclisi yerel segimler sonucunda goreve gelmis tyelerden olusmaktadir. Ancak se-
¢im sisteminden kaynaklanan sebeplerden dolayi meclis liyesi ile halk arasinda iletisimsel bir
kopukluk yasanmaktadir. Clinki belediye meclis Gyeleri ilgili kentin tamamindan gelen oylarin
bir biitin halinde degerlendirilmesi sonucunda secilmektedirler. Bir diger ifadeyle kent tek ba-
sina bir secim bolgesidir. Siyasi partiler meclis tyesi adaylarini liste halinde toplu bir bicimde ve
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kentin tamamiigin aday gostermektedirler. Dolayisiyla meclis tiyeleri kentin bir mahallesini sim-
gelemek amaciyla goreve getirilmedigi i¢cin normal bir vatandas ile segilmis meclis lyesi ara-
sinda herhangi ortak bir bag bulunmamaktadir. Bu sorunun Ustesinden gelebilmek icin belediye
meclis tyelerinin mahalle diizeyinde segilmesi yonteminin benimsenmesi gerekmektedir (Pola-
toglu, 2003: 170-171). Mahalle biriminin yerel ile bitlinlesmesi toplumun demokratik degerlere
sahip ciktiginin ve sivil bir diislincenin meydana geldiginin en dnemli kaniti niteligindedir (Sahin
ve Isik, 2011: 222).

Mahalle birimleri 6nemli 6l¢tide komsuluk iliskileri ve bireysel yakinliga dayali bir yapilan-
maya sahiptirler. Mahalleler bireylerin kendileri hakkinda alinacak kararlara aracisiz katilabildigi
/ katilabilecegi ve giinlik yasami dogrudan etkileyen faaliyetlerin gergeklestirildigi yasamsal
alanlardir. Bu nitelikleri ile mahalle “birinci basamak yerel yonetim” nitelemesine de sahiptir.
Bu sebepten dolayl mahalle diizeyinde katilimci sistemlerin olusturulmasi siyasal katihm adina
o6nem tasimaktadir (Emrealp, 2010: 46).

Mahalle diizeyinde gergeklestirilecek herhangi bir calisma veya kamusal faaliyet halkin ya-
sadiklari mekana ve genis anlamda ise kentin tamamina sahip ¢ikma duygusunun gelistirmesi
acisindan 6nem tagimaktadir. Bu sayede “kentlilik” bilinci gelisme gosterecek, kentsel haklarin
ve kentlinin kent yasamindaki sorumluluklari daha bilingli bir bicimde kavranacak, kendileri
adina bagslatilan islere dogrudan katilim saglanabilecek ve bireylerin sorumluluk duygusu ile
ylklenmesine olanak taninmis olacaktir. Boylece etkin ve demokratik bir katilim sistemine sahip
olunabilecektir (Emrealp, 2010: 46).

Mahallenin siyasal katilm konusunda islevsel bir hale getirilebilmesi icin mahalle diizeyinde
orgitlenilmesine ve mahalle meclisleri gibi demokratik yapilanmalarin kurularak aktif bir bi-
cimde faaliyet gostermesine olanak taninmasi gerekmektedir (Alada, 2008: 9). Clinkii mahalle
halkin yonetime katilabilecegi en alt yonetim kademesidir. Bu yonetim kademesi ne kadar is-
levsel bir hale getirilebilirse demokrasi de o dlglide yerel diizeyde hareket kabiliyeti kazanabile-
cektir. Sonug itibariyla demokrasinin uygulama araci olan yonetime katihm olgusu mahalle di-
zeyinde daha kolay bir bigimde uygulanabilmektedir (Erdag6z, 2012: 60).

8.2. Dogrudan Siyasal Katilim Yontemi: Sivil Katilim

Merkeziyetci anlayis ile yonetilen bir devletin temel amaci toplumu kontrol etmek ve devleti
topluma karsi korumaktir. Devlet, bu amag dogrultusunda yénetim sistemini sekillendirmekte-
dir. Dolayisiyla merkeziyetciligin yogun bir bicimde yasandigi bir Glkede yerinden yonetim, yetki
devri ve sivillik kavramlari agik bir bicimde tasvir edil(e)memektedir. Bu noktada 6nemli olan
husus kapali tutulan veya lizerinde ¢ok fazla tartisiimayan konulari agikliga kavusturmaktir. G-
nimiiz uygulamalarinda 6nem taslyan “devlet merkezli” olmak degil, “birey/vatandas merkezli”
olmaktir. Bunu basarabilmek icin de yonetim sistemini adem-i merkeziyetcilige dogru gecis yap-
tirmak ve sivil toplumu yonetim sisteminin aktif bir unsuru haline getirmek gerekmektedir (Er-
yilmaz, 2012: 303).

Siyasal katilmin, yalnizca belirli dénemlerde oy kullanmak yontemi ile saglanabilecegi anla-
yist katiim kavraminin gercek hedefini ortaya koymamaktadir. Katilim siyaset ile bitinlestiril-
mesi sonucunda dar bir alana sikismaktadir. Dolayisiyla yonetimin alacagi kararlara katilma ve
yonetime ortak olma cabalarinin eylemsel niteligini ifade eden katilma kavraminin (Alkan, 2000:
58) islevselliginin saglanabilmesi icin yeni modellerin gelistirilmesi 6nem tasimaktadir.

Cagdas demokrasilerin ilgilenmesi gereken en 6nemli sorunlardan biri halkin siyasal stirece
yabancilasmasi ve ilerleyen zaman igerisinde ise ilgisini tamamen kesmesidir. Bu noktada sivil
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toplum halk ile siyaset arasinda gevseyen ve kopan baglari onarmak igin ortaya gikan etken bir
unsurdur. Sivil toplum halkin sireg igerisinde kalabilmesi igin farkli yontemler sunmaktadir (Ki-
vang, 2011: 20; Karar Alma Siirecine Sivil Katilim igin iyi Uygulama ilkesi, 2009: 10).

Secilmis kisilerin politika belirleme ve uygulama asamasinda kendilerini segenleri siireg di-
sarisinda birakmamasi diistincesinin genel kabul gérmesi Gzerine sivil toplumun katilimciligi de-
mokratik diizeyde sekillendirebilecegi goriisi yayginlik kazanmistir. Katilimci demokratik bir yo-
netimin varlik kazanmasi igin sivil toplumun islevsel bir arag¢ olarak kabul edilmesi sonucunda
ulusal ve yerel diizeydeki yonetim birimleri karar alma asamasina halki da dahil edebilmek igin
cesitli yontemler Gretmeye calismislar ve yeni yapilanmalarin benimsenmesini bir kural niteli-
ginde kabul etmislerdir (YASADER, 2008: 3).

Sivil toplumun modern anlamda kurgulanmaya baslandigi 12. yizyilda, ticaretin yayginlk ve
gic kazanmasi ile birlikte esnaf gibi klclk ticaret cevreleri feodal yapidan siyrilarak 6zgtirlesmis
veya Ozglrlik canlarinin galdigi kentlerde 6nemli konuma gelmeye baslamislardir. Bu gelisim
sivilligin artik tanimsal boyuttan degerlendirilmesi icin dnemli bir baslangi¢ noktasini olustur-
maktadir. Bu dénemden baslayarak sivil toplum gelisen diinyada merkezi yonetimin karsisinda
bagimsiz bir bicimde 6rgutlenen ve 6zerk olmayi basarabilen bir birliktelik haline evrimlesmistir
(Demir, 2014a: 62).

Sivil toplum bireylerin hak ve 6zgirliiklerini savunabildikleri bir alan olarak gogulculuk ve
katilm degerleri Gizerinde yiikselmektedir. Bu baglamda her seyi devletten beklemek disiincesi
yerini katihmecr sivil toplum idealine terk etmeye baglamistir (Ozgisi, 2014: 57). Bu idealin ger-
ceklestirilebilmesi adina sivil toplumun kamu yonetimi birimleri icerisinde 6rgitlenebilmesinin
yolunu agmak gerekmektedir. Bir diger ifadeyle sivil toplum politika belirleme, onaylama, red-
detme ve degistirme haklarina sahip olabilmesi ve siireci yonlendirebilmesi igin ¢esitli komiteler
altinda kamu y6netimi sistemi ile bitlinlesmesi 6nem tasimaktadir (YASADER, 2008: 7). Cinki
sivil toplum agisindan toplum normatif anlamda iktidar adayi veya ortagi degil, siyasal slreci
disaridan yonlendiren bir anlayisin somutlasmis bicimidir. Bu baglamda temel amag devleti bir
sivil toplum devleti haline getirebilmektir (Ataay, 2006: 126).

Sivil katilim sivil toplum ile kamu glict arasinda bir iletisimi zorunluluk haline getirirken hu-
kukun UstlinlGga ilkesi de islevsel gorevler istlenmektedir. Siyasi iradenin temel demokratik
degerlere baglilik géstermesi, gerekli olan mevzuat kaynaklarinin tamamlanmasi ve diyalog igin
uygun bir ortamin yaratilmasi sivil katiim zemininin olusturulabilmesi i¢in mutlak bir bicimde
gereklilik tasimaktadirlar (Kivang, 2011: 21).

8.3. Sivil Diyalog

Diyalog ortak cikar ve hedeflere ulasabilmek icin karsilikli ve siirekli olmak Uzere iletisim
kurmak anlamina gelmektedir. Diyalog mutlaka iki yonli olmak zorundadir. Saglkli bir diyalo-
gun gerceklestirilebilmesi icin karsilikli anlayis, birbirine duyulan saygi ve gliven ve geri donUs
sistemlerinin olusmasi gerekmektedir. Bununla birlikte sivil diyalogun saglanabilmesi icin ge-
rekli olan teknik ve sosyal alt yapi sistemleri ve gerekleri su sekilde siralanabilmektedir (YASA-
DER, 2008: 11-12):

o ilgili taraflarin gérislerini aciklayabilecekleri ve birbirleri ile iletisim kurabilecekleri top-

lantilarin diizenlenmesi,

o Kamu yetkilileri ile sivil toplum temsilcilerinin karsilikli olarak goris alis verisinde bulu-

nabilecekleri oturumlarin gergeklestirilmesi,

e Tartisma ortamlarinin yaratilabilmesi amaciyla internet imkanlarinin kullanilmasi,
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e Bu konuda galisacak veya mevcut durumda c¢alisan kamu birimlerinin ve sivil toplum 6r-

gutlerinin islem kapasitesinin genigletilmesi,

e Taraflarin birbirlerini daha iyi anlayabilmesi ve degerlendirebilmesi amaciyla karsilikli

olarak degisim programlarinin uygulanmasi,

e Uzmanlarin katilacagi seminer ve toplantilarin diizenlenmesi,

e Konu hakkinda tavsiye verebilecek ve yonlendirme saglayabilecek bir komisyonun kurul-

masi gerekmektedir.

Sivil diyalog veya diger ifadesiyle sivil toplum diyalogu gercekte Avrupa Birligi (AB) teknik
katilim muzakerelerini tamamlamayi amaglayan bir politikadir. Bu baglamda degerlendirildigi
takdirde sivil diyalog Turkiye ile AB vatandaglarinin birbirlerini daha iyi anlayabilmeleri igin uy-
gun bir ortami yaratmayi hedeflemektedir. Sivil diyalog farkliliklarin birbirlerini tanimlari ve go-
rus agilarini genisletmeleri bakimindan oldukga fazla 6nem tasiyan bir kavramdir (Vogele, 2007:
8).

9. Hayali Kurulan Devletin Ana Kurgusu

Hayali kurulan ideal devletin nasil olmasi gerektigi konusunda heniiz mutlak bir cevap bu-
lunmus degildir. Boyle bir soruya cevap arayisi Sokrates ve 6grencisi Eflatun’un ile birlikte bas-
lamis ve glinimUze kadar devam etmistir. (Aktan, 2003: 115). Peki sonug nedir? Sonu¢ mevcut
durumda tartisma asamasindadir. Asagida acilan basliklar hayali kurulan devletin hareketli par-
calarini olusturmaktadir.

Sivil Devlet: Devletin sivillesmesinden amaglanan kamu ydnetimi sisteminin asiri merkezi-
yetcilik uygulamalarindan ve biirokrasi adetlerinden uzaklasarak daha esnek bir yapiya sahip
olmasi ve boylece vatandaslarin yonetimde s6z sahibi olmalarinin yolunun agilmasidir. Bu amag
bir ideal olarak kabul edilebilmektedir. Bu idealin ger¢ek anlamda uygulamaya yansitilabilmesi
icin de yonetisim, yerellesme, yerel olma, yerelden yonetim ve sivil toplum kavramlarini tasi-
diklari anlamlarindan soyutlamadan yeniden kurgulayarak bir biitlin haline getirilmesi 6nem
tasimaktadir. Clnkl bu kavramlarin hepsi aslinda ortak bir hedefe kilitlenmis durumdadir (De-
mir ve Yavas, 2015: 105).

Sivil devlet anlayisi siyaseti ve ekonomiyi ahlaki bir zeminde demokratiklestirebilmekte ve
sivil toplumun sosyal iliskilerini 6zimseyebilmektedir. Bu anlayis icerisinde ¢esitli gruplarin ve
kuruluslarin (dernek, birlik veya ortaklik) uygun bir bicimde fonksiyon géstermesi ve demokra-
siye ve piyasa ekonomisine aktif katiliminin saglanmasi zorunludur (Pabst, 2012: 190).

Sivil Yonetigsim: Kamu yonetiminin 6nceden gizilmis sinirlarini asabilmesi icin kalip degerler-
den uzaklasilarak yeni bir kurguya yer agilmasi gerekmektedir. Bu kurgu da yonetisim kavrami
ozelinde c¢ergevelenebilmektedir. Clinki yonetisim kati ve birokratik yonetim yerine sivil yo-
netimi dnermekte, halkin yonetimde s6z sahibi olabilmesinin yollarini arastirmaktadir (Demir
ve Yavas, 2015: 102).

Yonetisim siyasi otoritenin hiyerarsik ve tek tip egemenlik varlik sahasini sorgulamaya a¢-
makta ve bilinen kalelerini yikmaktadir. Béylece devlete yeni bir bakis agisini getirmektedir
(Bang, 2003: 9). iste bu bakis agisi ‘Sivil Yénetisim’ olarak adlandiriimaktadir.

Clnk{ yonetisim kavrami tek 6znelige ve merkeziyetci anlayisa karsi bir alternatif olarak
varlik kazanmistir. Yonetimde is boliminin zorunluluguna atifta bulunurken (Tortop vd., 2012:
338) is boliminin yalnizca devletin odak noktasinda olmasi gerektigini diisinmek yanhs bir
anlamlandirma olacaktir.
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Sinerjik Devlet: Sinerji Yunanca bir kelime olarak “birlikte ¢alismak” anlamina gelmektedir.
Bu anlama gore sinerji daima bir isi en az iki ortak ile birlikte yapilmasini kurgulamaktadir (La-
tash, 2008: 5). Bu kurgunun igerisinde mutlak bir bicimde fazladan deger Gretmek mantigi yer
almaktadir. Bu mantik pargalarin birlestirilmesi sonucunda elde edilen bitiinden daha fazla de-
ger kazanmak amacini tagimaktadir. Bu mantigin matematiksel formilasyonu su sekildedir:
“1+1+1= 4” veya “1+1=3" (Aktan, 2012: 262). Bir diger yaklasim ile sinerji kavraminin vurgula-
mak istedigi sonug kaynak, yetenek ve bakis agisi gibi farkh glglerin bir araya gelmesi sonucunda
olmasi gereken degerden daha fazla katma deger Uretilmesine vurgu yapmaktir (Lasker vd.,
2001: 183). Dolayisiyla devletin asiri merkeziyetgilikten siyrilarak daha fazla deger tretmesi is-
teniyorsa yaninda ozellikle sivil karakter tasiyan katilimcilara yer vermesi gerekmektedir. Bu da
devleti ‘Sinerjik Devlet’ haline donusturecektir.

10. Sonug

Merkeziyetcilik uzun siiren tartismalara konu olmus bir ilkedir. Bu ilkenin yaratmis oldugu
olumsuzluklara ¢6ziim onerileri sunulmus ve birgok dneri adem-i merkeziyetgilik ekseninde top-
lanmistir. Bu bir agidan dogru bir yaklagimi yansitmakla birlikte, butiin ¢6zlimin yalnizca yerele
deger vermek, yerellesmek ve yerelden yonetilmek ile ¢dziimlenebilecegi dislincesi bir ayagi
eksik masa gibi sallantida durmaktadir. Yerellesirken merkezi unutmak son derece yanlis bir
takim sonuglarin ortaya ¢ikmasina sebebiyet verebilecektir. Tlrkiye'nin Gniter yapisini koruya-
bilmesi icin merkeziyetcilik ilkesinin uygulamada kalmasi gerekmektedir. Bununla birlikte yerel-
lesme ideali ile merkeziyetcilik uygulamalarinda yerel halkin ginliik ve yerel nitelik tasiyan ihti-
yaclari gibi bazi konular adina yumusatiimalar yasanabilmektedir. Dolayisiyla merkeziyetgilik
uygulamalarindan tamamen vaz gegmek, en azindan Tirkiye igin, pek miimkin gériinmemek-
tedir. Ancak merkeziyetgilik uygulamalarinin yaratmis oldugu sorunlara da ¢éziim onerileri sun-
mak gerekmektedir. Bu ¢alismanin ruhunda da bu sorgulamanin ayak izlerine rastlaniimaktadir.

Bu calisma altinda kurgulanmaya ¢alisilan sonug devletin, 6zellikle sivil toplumu yénetime
dahil etmesiyle, yeni bir sinerji akimini yaratmasidir. Bu kurgu kapsaminda devlet tek bir gati
altindan kati kurallar esliginde ve merkezi bir bicimde yonetilmeyecektir. Ancak bu kurgu Gniter
yapidan baska bir yénetim bicimini de d5nermemektedir. Onerilen sonug sinerji anlayisi igeri-
sinde ve Uniter yapiyi koruyarak devletin ¢ok aktorli yonetilebilmesinin kurgusunu yapmaktir.
Bu kurgu devletin sivillestirilmesi, yerel seviyede yonetisim uygulamalarinin yayginlastiriimasi,
siyasal katilimin bitin ¢evrelere yayillmasi, mahalle seviyesinde devlet yonetimine katiliminin
yollarinin aranmasi ve ¢ok aktorli ydnetim modelinin sivillestirilmesi ile tamamlanmaya ¢aligil-
mistir. Boylece Turkiye Cumhuriyeti’nin Gniter yapisi korunarak, merkeziyetgilik ilkesinden vaz
gecilmeden ve yerellesme idealinin de federalizm ekseninde evrimlesmesine izin verilmeden
¢6zUiim Onerileri Gretilmistir. Bu noktada merkeziyetgilik ilkesi ile yonetimin alt seviyeye indir-
genmesinin bir geliski oldugu dislintlebilir, ancak dnerilen ¢éziimsel ve eyleme yodnelik kurgu
bu hedefe nasil ulasilacaginin rotasini cizmektedir. Onerilen ¢dziimsel modeller ile Tiirkiye Cum-
huriyeti devleti sivil, katilimci, cok aktorli, Gniter ve merkeziyetgi bir devlet olarak varligini de-
vam ettirecektir.
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Bankacilik Sektériinde Rekabet ile Mali Saglamlik Arasindaki
iliskinin incelenmesi: Gelismekte Olan Ulkeler icin Panel ARDL
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Bankacilik Sektoriinde Rekabet ile Mali Saglamhk
incelenmesi:

Arasindaki iligkinin Gelismekte Olan
Ulkeler icin Panel ARDL Modeli
0Oz

Rekabet, ¢ogu sektdrde verimliligi arttirdigi ve yeniligi
tesvik ettigi icin genellikle itici bir glic olarak kabul
edilmektedir. Finans sektoriinde de ulkeler rekabeti
arttirici reformlar gergeklestirmektedir. Bu calismada,
1996-2015 donemi igin 16 gelismekte olan llke bankacilik
sektoriinde, Panel ARDL havuzlanmis ortalama grup
(PMG) tahmincisi kullanilarak, rekabet ile mali saglamlik
arasindaki iliskinin incelenmesi amaglanmistir. Sonuglar,
rekabetin ve mali saglamligin hem uzun dénemde hem de
kisa donemde birlikte hareket ettigini ortaya koymustur.
Ayrica rekabetin uzun ve kisa donemde finansal saglamhk
Uzerinde negatif bir etkisi oldugu tespit edilmistir. Elde
edilen bulgular gelismekte olan ulke bankacilik
sektorlerinde “rekabet-kirilganhk” goérlsuni destekler
niteliktedir.

Anahtar Kelimeler:
ARDL modeli, Z-skoru

Finansal saglamlik, rekabet, Panel

Testing the Relationship between Competition and
Soundness in Banking Sector: Panel ARDL Model in
Emerging Countries

Abstract

Competition is generally considered as a positive driving
force in many sectors as it enhances efficiency and
promotes innovation. In the financial sector, countries are
implementing reforms that increase competition. This
study aims to examine the relationship between
competition and financial soundness employing Panel
ARDL pooled mean group (PMG) estimations in 16
emerging countries’ banking sectors for 1996-2015
periods. Results show that competition and financial
soundness are moving together in the short and long-run.
Also, it is found that competition has a negative effect on
financial soundness in the short and long-run. Findings
tend to support “competition-fragility” approach in
emerging country banking sectors.

Keywords: Financial soundness, competition, Panel ARDL
model, Z-score

1. Giris

Bankacilik sektori, tasarruf sahipleri ile fon ihtiyaci olanlar arasindaki temel finansal araci

oldugundan, ekonomik biiyiimede 6nemli bir rol oynamaktadir. Bu anlamda, bankalarin aracilik
islemlerini daha yiliksek refah elde etmek icin mimkin olan en diasik maliyetle
gerceklestirebilmesi olduk¢a 6nemlidir. Bankalarin faiz marji ne kadar distik olursa, mali aracilik
maliyetleri de o kadar disiik olacaktir (Maudos ve Guevara, 2004: 2260).

Rekabet ¢ogu sektor icin genellikle verimliligi ve tedarik kalitesini arttiran, yeniligi tesvik
eden pozitif bir etken olarak kabul edilir. Ancak bankacilik sektoriinde rekabetin etkisi agisindan
literattirde farkli goérusler yer almaktadir. Rekabet-kirilganlik goriisii, bankacilik sektériindeki
yiksek rekabetin, bankalarin finansal istikrarsizhgini ve kirilganligini artirabilecegi fikrini
savunmaktadir. Son derece rekabetci bir bankacilik sektoriinde banka yoneticileri, kar
amaglarini yerine getirebilmek icin yiksek riskli operasyonlari hayata gecirmeye istekli

1Dog. Dr., Karadeniz Teknik Universitesi, iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi, isletme Béliimii, keyuboglu@msn.com, yazar
ORCID bilgisi: orcid.org/0000-0002-2108-9732.

2Dr., Avrasya Universitesi, iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi, iktisat B&limdi, sinemyilmaz17 @hotmail.com, yazar ORCID
bilgisi: orcid.org/0000-0002-3525-9173.
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olabilmektedir. Bu durum ise finansal sikinti nedeniyle iflas ile sonuglanabilecek daha riskli
varhk portfoylerinin olusturulmasina imkan verebilmektedir. Diger bir ifade ile rekabet-
kirllganhk gorisine gore rekabet, bankalarin piyasa glgclerini asindirmakta, kar marjlarini
azaltmakta ve piyasa degerlerini dislirmektedir. Bu durum ise, eski karlarini korumak igin
bankalari daha riskli politikalar izlemeye tesvik edebilmektedir (Keeley, 1990; Demsetz vd.,
1996; Berger vd., 2009). Riskli politikalara 6rnek olarak kredi portféylinde daha fazla kredi riski
alinmasi ve sermaye diizeyinin disurilmesi 6rnek olarak gosterilebilir. Daha riskli olan bu
politikalar, takipteki kredi oranlarini arttirabilmekte ve banka iflasina yol agabilmektedir
(Jimenez vd., 2013: 185). Ornegin, Keeley (1990) 1980'lerde ABD'de artan rekabetin banka
basarisizliklarinin artmasina neden oldugunu ifade etmistir. Diger taraftan, bankalarin daha az
agresif operasyonal siiregler yirutecekleri daha az rekabetgi bir ortamda, daha fazla risk igin
istek azalmakta ve bankacilik sektortiniin istikrari artmaktadir (Cuestas vd., 2017: 3).

Ote yandan bankacilik literatiiriinde rekabetin, bankalarin kaynaklarini daha verimli
kullanmasini, inceleme ile denetleme mekanizmasinin daha etkin olmasini sagladigini
savunulmaktadir. Ayni zamanda takipteki kredilerden zarar gérme olasiliginin daha dusik
oldugu da ifade edilmektedir (Petersen ve Rajan, 1995; Williams, 2004). Bunun aksine,
rekabetgi olmayan piyasalarda banka yoneticilerinin sorunlardan kagmasina imkan taninmakta;
bu sayede maliyetler kontrol altina alinamamakta ve bdylece bankalar disik verimlilik ile
galismaktadir (Pagano, 1993; Berger ve Hannan, 1998).

Rekabet-istikrar gorisi ise, banka sayisinin az oldugu yliksek piyasa giicline sahip bankacilik
piyasasinda, bankalarin kredi faiz oranlarindan daha fazla kar marji yaratmayi istemesi
nedeniyle banka portfoyi risklerini artirabilecegini 6ne siirmektedir. Bu durumda, misterilerin
borglanma igin daha yiksek bir maliyet 6demesi gerekir, bu da takipteki kredilerin artis
olasihigini yikseltebilir (Boyd ve De Nicold, 2005; Beck vd., 2013). Bu noktaya bagli olarak,
ylksek rekabet sermayenin maliyeti (izerinde etkiye sahip olabilir ve sirketler ile bireyler daha
diisuk faiz oranlarina erisebilir, yatirim projelerinin karlihgi arttirabilir, kredi risklerini azaltabilir
ve nihayetinde finansal istikrarin olusumuna katkida bulunabilir (Cuestas vd., 2017: 3).

Demsetz (1973) tarafindan 6nerilen etkin yapi hipotezinden uyarlanan “rekabet-etkinlik”
goriisiine gore ise rekabetteki artis, bankalari maliyetleri en aza indirmeye ve daha diisik
fiyatlarla hizmet sunmaya zorlamakta, buna bagh olarak karlilikta artis saglanmaktadir. Chen
(2007) rekabetci bankalarin siregleri daha iyi tarama ve izleme imkanlarinin oldugunu ve bu
nedenle de takipteki kredilerden sikinti yasama olasiliklarinin daha disik oldugunu ifade
etmistir. Ayni sekilde Wheelock ve Wilson (1995), Berger ve DeYoung (1997), Kwan ve Eisenbeis
(1997) ile Williams (2004) mali agidan sikinti ¢eken bankalarda verimsizligin ¢ok yiksek
diizeylerde olduguna dair bulgulara ulasmislardir. Padoa-Schioppa (2001) ise rekabet
ortaminda bankacilik sisteminin soklara karsi daha gliclii ve daha dayanikli olacagini belirtmistir.

Bu ¢alismada 1996-2015 dénemi igin 16 gelismekte olan tilke bankacilik sektoriinde rekabet
ile mali saglamlik arasindaki uzun ve kisa dénemli iliskinin Panel ARDL modeli ile incelenmesi
amaclanmistir. Genel olarak ¢alismanin, bankacilik diizenlemeleri ve birlesme ile devralmalarin
degerlendirilmesi icin politika yapicilara ve denetleyici kurumlara yararli bilgiler sunacagi
distnilmektedir.
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2. Literatiir incelemesi

Rekabet ve saglamlik arasindaki iliskiyi inceleyen galismalarda farkli sonuglara ulasiimistir.
Bankacilikta rekabet ve saglamlik arasindaki iliskinin incelenmesi Keeley’in (1990) ¢alismasi ile
baslamistir. Keeley ¢alismasinda ABD’de 1980’lerde artan rekabetin kar marjlarini azalttigini ve
bankalarin getirileri arttirmak igin asiri riskler alabildigini ve bunun banka iflaslarinda artisa
neden oldugunu ifade etmistir. Besanko ve Thakor (1993) bankacilikta artan rekabetin,
bankalarin daha fazla risk almasina yol actigini ifade etmislerdir. Demsetz vd. (1996) 1986-1994
donemi icin ABD’de franchise degeri ile risk alma arasindaki iliskiyi arastirmistir. Elde edilen
bulgular daha fazla piyasa giicline sahip ABD bankalarinin ayni zamanda en yliksek 6deme giici
oranlarina ve daha dislk seviyede varlik riskine sahip olduklarini géstermistir.

Salas ve Saurina (2003) 1969-1992 dénemi icin ispanya’da bankacilikta yapilan yasal
degisikliklerin ispanyol bankalarinin piyasa giicii tizerindeki etkilerini incelemislerdir. Calismada
sonug olarak, yiiksek piyasa giicliniin ispanyol bankalarinin bor¢ 6deme kabiliyetini arttirdigi ve
takipteki kredi oranlarini diisiirdiigii ortaya konmustur. Repullo (2004) ise ispanya’da rekabetin
yasal bosluklarin olmasinin bankalarin daha fazla risk almasina yol agtigini ifade etmistir.
Maudos ve Guevara (2004) 1993-2000 doénemi igin Avrupa bankacilik sektorlerinde (Almanya,
Fransa, ingiltere, italya ve ispanya) faiz marjini etkileyen faktorleri analiz etmislerdir. Sonuglar
Avrupa bankacilik sistemindeki marjlarin distsliniin rekabet kosullarinin gevsetilmesi ile iliskili
oldugunu gdstermistir. Bofondi ve Gobbi (2004) 1986-1996 yillari icin italya’da 729 bankayi
dikkate alarak temerriit oranini etkileyen faktorleri incelemis ve kredi temerriit oraninin
piyasadaki bankalarin sayisi arttikga ylkseldigini vurgulamiglardir.

Schaeck vd. (2006) 1980-2003 dénemini dikkate alarak 38 llkede rekabet ile kirilganhk
arasindaki iliskiyi test etmislerdir. Yapilan analizler daha rekabet¢i bankacilik sistemlerinin
krizlere daha az egilimli oldugunu ortaya koymustur. Yeyati ve Micco (2007) 1993-2002 yillari
arasinda Arjantin, Brezilya, Sili, Kolombiya, Kosta Rika, El Salvador, Meksika ve Peru’da
1990'larda bankalarin rekabetgi davraniglarini etkileyen faktorleri incelemislerdir. Sonug olarak
artan yogunlasmanin, bankacilik rekabetini zayiflatmadigi ancak artan yabanci niifuzun daha az
rekabetci bir sektore yol actigi vurgulanmistir. Ayrica, 8 Latin Amerika tlkesinde banka rekabeti
arttik¢a banka riskinin de arttigi ifade edilmistir.

Schaeck ve Cihak (2008) 1995-2005 dénemi icin Avrupa’da ve ABD’de rekabet ile finansal
saglamlk arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Elde edilen bulgular Avrupa igin artan rekabetin
banka saglamligini verimlilik araciligiyla artirdigini gostermistir. ABD igin ise rekabetin
verimlilikten olumlu bir sekilde etkilendigi ortaya konmustur. Casu ve Girardone (2009) 2000-
2005 yillari arasinda Fransa, Almanya, italya, ispanya ve Birlesik Krallik’ta faaliyet gésteren 2701
ticari bankayi ele alarak rekabet ve verimlilik arasindaki nedensellik iliskisini arastirmislardir.
Elde edilen bulgular piyasa gici ve verimlilik arasinda pozitif bir nedensellik oldugunu ortaya
koyarken, verimlilikten rekabete dogru nedenselligin zayif oldugunu da gostermistir.

Turk (2010) 1999-2005 dbénemi igin Afrika, Dogu/Gliney Asya ve Pasifik, Dogu Avrupa ve
Orta Asya, Latin Amerika ve Karayipler ve Orta Dogu gibi farkh bélgelerdeki 60 gelismekte olan
llke ticari bankalarinda piyasa glicinin banka verimliligini ve istikrarini nasil etkiledigini
incelemislerdir. Sonuglar, piyasa glcinin derecesindeki artisin, 6nemli maliyet verimliligi
kayiplarina ragmen, daha fazla banka istikrarina ve kar verimliligine yol actigini gostermektedir.
Fu vd. (2014) 2003-2010 doénemi itibariyle 14 Asya Pasifik Ulkesi icin bankacilik sektériinde
rekabet ile mali istikrar arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Sonuclar, daha fazla yogunlasmanin
finansal kirilganhgi arttirdigini ve disik fiyatlama giiciinin de ¢esitli makroekonomik, bankaya
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0zgli, dizenleyici ve kurumsal faktorleri kontrol ettikten sonra banka riskine maruz kalmaya yol
actigini gostermistir. Dima vd. (2014) 1997-2010 yillari igin 63 Ulkeyi ele alarak bankalarin
saglamhgi, bankacihk sektorinin vyapisal Ozellikleri ve verimlilik arasindaki iliskiyi
incelemislerdir. Sonucta verimliligin saglamlik Gizerinde etkisi oldugunu ifade etmislerdir.

Arrawatia vd. (2015) rekabet ve verimlilik arasindaki iliskiyi Hint bankalari agisindan 1996-
2011 dénemi igin ele almislardir. Sonuglar rekabetin verimliligi olumlu yénde etkiledigini
gostermistir. Apriadi vd. (2016) 2005-2013 dénemi icin Endonezya'da rekabet ve bankacilik
kirllganhgi arasindaki iliskiyi test etmislerdir. Calismanin sonuglari, rekabetin bankacilik
verimliliginin yani sira bankacilik istikrarini azaltacagini, verimliligin ise her iki yénde de istikrar
ile pozitif yonde iligkili oldugunu ortaya koymustur.

Apergis ve Polemis (2016) 1997-2011 yillari arasinda Orta Dogu ve Kuzey Afrika Ulkeleri igin
bankacilik sektoriinde rekabet ve verimlilik arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Sonuglar,
verimlilikten rekabete dogru tek yonli Granger nedenselligin oldugunu gostermistir. Cuestas
vd. (2017) 2000-2014 doneminde Baltik tlkelerinde (Estonya, Letonya ve Litvanya) bulunan
ticari bankalarda rekabet ve banka riski arasindaki iliskiyi degerlendirmislerdir. Yapilan analizler
sonucu elde edilen bulgular, daha yiiksek bir piyasa giicinin (yani dusuk bir rekabet ortaminin)
banka riski alma ve banka iflas riskiyle iliskili oldugunu ortaya koymustur.

Leroy ve Lucotte (2017) Avrupa bankacilik sistemi igin 2004-2013 donemini ele alarak
rekabet ile finansal istikrar arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Calisma sonucunda yiiksek rekabet
ortaminin banka riskini ve kirilganligini arttirdigini saptamislardir. Kouki ve Al-Nasser (2017)
2005-2010 donemi igin Afrika'da piyasa glcinin banka verimliligi ve istikrari Gzerindeki
etkilerini incelemis ve ylksek pazar glicliniin yiksek verimlilik ile karlilik sagladigini ortaya
koymustur.

Turkiye’de yapilan galismalarda ise Abbasoglu vd. (2007) yogunlasma ve rekabet arasindaki
iliskiyi 1995-2005 vyillari icin ele almislardir. Sonug olarak yogunlasma ile rekabet arasinda
istatistiksel agcidan anlaml bir iliski olmadigi belirlenmistir. Tunay (2009) 1988-2007 dénemi igin
Turk bankacilik sektoriinde rekabet ile kirillganlik iliskisini incelemis ve yapilan analizler
sonucunda kirilganlik ve yogunlasma arasinda pozitif yonlu bir iliski oldugu saptanmistir. Yaldiz
ve Bazzana (2010) piyasa glicinun kredi ve banka riskleri Gzerindeki etkisini 2001-2009 yillari
icin analiz etmiglerdir. Calisma sonucunda 2000 yilindan sonraki yogun diizenlemelerin banka
sayisinda 6nemli bir diisiise neden oldugu ve boylece rekabeti azalttigi ifade edilmistir.

Yagcilar (2011) ise 1992-2008 doénemini dikkate alarak bankacilik sektoriinde karhhk ve
pazar pay! ile rekabet glici arasinda anlamli ve negatif bir iliski oldugu sonucuna ulagmistir.
iskenderoglu ve Tomak (2013) 2002-2012 dénemi igin 15 6zel ticari bankay dikkate alarak
yogunlasma ve rekabet arasindaki iliskiyi incelemis ve seriler arasinda anlamli bir iliski olmadigi
sonucuna ulagmistir.

Taskin (2014) 2003-2013 vyillari arasini dikkate alarak yapmis oldugu calisma sonucunda
finansal istikrarin artmasi durumunda kisa ve uzun donemde rekabetin azaldigini vurgulamistir.
Ozcan ve Ciftci (2015) 2006-2013 dénemi icin mevduat bankaciliginda yogunlasma ile karlihk
arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Yapilan analizler sonucunda piyasa payi ve karhlk arasinda
pozitif bir iliski oldugu belirlenmistir. Bunun yani sira sonuglar mevduat bankaciliginda
rekabetin yiiksek oldugunu ve ayrica rekabetin karlihgin dnemli belirleyicilerinden biri oldugunu
gostermistir.
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Korkmaz vd. (2016) 2007-2014 d6énemi igin finansal kirllganlk ve yogunlasma iliskisini analiz
etmiglerdir. Yapilan nedensellik analizi sonucunda, Tirkiye’de bankacilik sektoriinde
yogunlasma ile finansal kirilganhk arasinda cift yonli bir iliski oldugu belirlenmistir. Kasman ve
Kasman (2016) Tirk bankacilik sektorinde 2002-2012 donemini dikkate alarak banka
blyuklGginln ve rekabetin, kazang volatilitesi ve iflas riski tizerindeki etkisini arastirmiglardir.
Sonug olarak banka buyiiklugu ile kazang oynakliginin negatif yonde iliskili oldugu, diger bir
ifade ile biiyiik bankalarin daha az riskli oldugu saptanmistir. ilaveten banka biyiikligii ile iflas
riski arasinda pozitif iligki oldugu bulunmustur.

3. Veri Seti ve Yontem

Calismada 16 gelismekte olan (lke igin 1996-2015 donemi itibariyle bankacilik sektoriinde
rekabet ile mali saglamlik arasindaki iliski incelenmistir. Tablo 1’de ¢alismada yer alan Ulkeler
gosterilmistir. Calismada bankacilik sektoriiniin rekabet yapisinin belirlenmesi icin Lerner
Endeksi’nden, mali saglamlik diizeyinin belirlenmesi i¢in Z-Skoru’ndan yararlaniimistir. Lerner
Endeksi ve Z-Skoru verileri Diinya Bankasi'nin Global Financial Development Database’inden
alinmistir.

Tablo 1: Calismada Yer Alan Gelismekte Olan Ulkeler

Arjantin Kolombiya Endonezya Peru

Brezilya Hirvatistan Urdiin Polonya
Sili Macaristan Litvanya Romanya

Turkiye Hindistan Paraguay Rusya

Bankacilik sektoriindeki rekabet derecesinin bir gostergesi olarak Lerner endeksi literatiirde
siklikla kullanilmaktadir (Prescott ve McCall, 1975; Shaffer, 1993; Angelini ve Cetorelli, 1999;
Arranwatia vd., 2014; Cuestas vd., 2017). Lerner endeksi; bankacilik sektériindeki piyasa
gucliniin bir 6lgusi olmakla birlikte ¢ikti fiyatlandirmasi ve ¢ikti fiyatlari ile marjinal maliyetler
arasindaki fark olarak tanimlanmaktadir. Lerner endeksindeki artis, sektordeki rekabetin
azaldigini gostermektedir. Endeks degerleri 0 ile 1 arasinda degerler almakta; 0 tam rekabeti, 1
ise tekel durumunu ifade etmektedir.

Z-skoru ise Ulkenin ticari bankacilik sisteminin iflas riskini 6lgmektedir. Z-skoru literatiirde
oldukga poplilerdir (6rnegin, Mercieca vd., 2007; Kasman ve Kasman, 2016; Demirgi¢-Kunt vd.,
2006; Apriadi vd., 2016, Cuestas vd., 2017). Yiksek Z-skoru, dusik iflas olasiligi anlamina
gelmektedir.

Panel verileriyle c¢alisirken, vyatay-kesit bagimliligi nedeniyle yanli sonuglar elde
edilebileceginden seriler arasindaki iliskiyi incelemeden 6nce yatay-kesitsel bagimlilik olup
olmadigini test etmek olduk¢a 6nemlidir. Kesitsel bagimhligi test etmek igin Breusch-Pagan
(1980) LM, Pesaran (2004) scaled LM, Baltagi vd. (2012) bias-corrected scaled LM ve Pesaran
(2004) CD testleri kullanilmistir. Calismada mali saglamlik ile rekabet arasindaki kisa ve uzun
dénemli iliskiler Pesaran vd. (1999) tarafindan gelistirilen Panel ARDL-PMG3 yaklasimi ile
arastirilmistir. Maksimum olabilirlik ydntemine dayanan bu yaklasim, en tutarh yaklasim olarak
kabul edilir ¢linkU bireysel ozellikleri (llke, bolge, vb.) dikkate alir ve uzun dénemli iliskinin
saglam bir degerlendirmesini yapar. Ayrica PMG vyaklasimi, kisa doénemli katsayilarin

3 Panel ARDL’nin ii¢ cesidi vardir. Bunlar ortalama grup (MG), havuzlanmis ortalama grup (PMG) ve dinamik sabit etki
(DFE) yaklagimlaridir ve hepsi maksimum olasilik tahminleri (MLE) altinda ¢alisir. GCalismada Hausman testi, PMG'nin
MG ve DFE tahminlerinden daha tutarl oldugunu gésterdiginden sadece PMG yaklagimi agiklanmistir.
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heterojenligini kabul ederken, uzun donemli katsayilarin paneldeki tiim birimler i¢in ayni ve
homojen oldugunu varsaymaktadir (Attiaoui, 2017: 13039).

Panel ARDL-PMG yaklagiminin kullanilabilmesi igin serilerin seviyesinde veya farkinda
duragan olmasi gerekmektedir. Dolayisiyla serilerin birim kok Ozelliklerinin incelenmesi
gerekmektedir. Calismada serilerin duragan olduklari seviyeler hem birinci nesil (LLC ve IPS)
hem de yatay kesit bagimlilig olabileceginden ikinci nesil birim kok testleri (CADF) ile
incelenmistir.

ARDL modeli kisa ve uzun dénemli iligkilerin arastirilmasina imkan saglamaktadir. Bu
yaklasim, serilerin duragan olduklari seviyelere bakmaksizin (I(2) harig) uzun dénemli iliskileri
test edebildigi icin diger yontemlere gore avantaj saglamaktadir. Buna ek olarak, yontem, hem
icsel hem de digsal degiskenler icin gecikme uzunlugu dahil ederek, igsellikten kaynaklanan
problemleri ortadan kaldirmakta ve tutarli tahminler sunmaktadir. Pesaran vd.’ye gore (1999),
degiskenler arasindaki uzun donemliiliskiyi iceren ARDL (p, q) modeli su sekilde yazilabilir:

k p-1 g-1 k
AV =+ 7Y+ Z|=2 ViXyia t Zj=1 é‘lijAYl,it—j + Zj=0 =2 é‘liijl,it—j téy (1)

Burada Y bagimh degiskeni, X bagimsiz degiskeni, | seri sayisini, it hata terimini ve A fark
operatoriini ifade etmektedir. Uygun gecikme uzunlugu ise AIC kriterine gore belirlenmistir.

Panel ARDL-PMG'nin kullanilabilmesi igin degiskenlerin esbutiinlesik olmasi gerekmektedir.
Panel ARDL yonteminde degiskenler arasindaki olasi uzun dénemli iligkilerin varhigini test etmek
icin literatlrde genellikle Pedroni (1999) ve Kao (1999) esbiitiinlesme testleri kullanilmaktadir
(Chirwa ve Odhiambo, 2018; Asongu vd., 2016; Boubaker ve Jouini, 2014; Bildirici ve Kayikgl,
2013). Bu calismada degiskenler arasindaki uzun dénemli iliskinin var olup olmadigi Pedroni
(1999) esbitiinlesme testi ile arastirlmistir. Pedroni (1999) tarafindan gelistirilen
esbltlinlesme testi, asagidaki (2) numarali panel regresyonundan hareketle ifade edilmektedir:

Yit = Qic+Oit t+ Xit Bi + eit (2)

(2) numarali esitlikte yer alan yi ve Xit sirasiyla (N*T)x1 ve (N*T)*m boyutundaki
gozlemlenebilen degiskenleri vurgulamaktadir. Bu test, panel serilerinde esbutiinlesik bir
iliskinin olmadigini sinayan sifir hipotezinin asimptotik ve sonlu goézlem 6zellikleri izerine insa
edilmistir (Agirman vd., 2014: 109).

ilk grubu olusturan testler, boyutlar-ici yaklasimi tizerine temellendirilmis olup; panel v-
istatistigi, panel p-istatistigi, panel PP-istatistigi ve panel ADF-istatistigi olmak lizere dort testten
olusmaktadir. Bu istatistikler, tahmin edilen kalinti serileri Gzerindeki birim kok testleriigin farkli
yatay kesit birimleri arasinda otoregresif katsayilari birlestirmektedir. ikinci grubu olusturan
testler ise boyutlar-arasi yaklasima dayanmakta ve (¢ testten olusmaktadir. Bunlar; grup p-
istatistigi, grup PP-istatistigi ve grup ADF-istatistigidir.

Ayrica calismada degiskenler yatay-kesit bagimligi icerdiginden, degiskenler arasindaki
esbitlinlesme iliskisi, yatay-kesit bagimlihgini dikkate alan ve degiskenlerin ayni seviyeden
duragan olmasini gerektiren Westerlund ECM (2007) panel esbitlinlesme testi ile de
arastiriimistir.
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Esbitinlesme iliskisinin varhigi durumunda ise, uzun dénemli denklem tahmin edilecektir.
Ardindan hata diizeltme modelini (ECM) tahmin ederek kisa dénemli iliski incelenecektir. EC
modeli asagidaki gibi yazilabilir:

p-1 g-1 k
A =y + Zj:1 ﬂlij AY1,it—j + Zj:() Z|:2 ﬂlij AXl,it—j +uECT , , + &y (3)

(3) numarali denklemde i (I = {1, 2}) artik degerleri, ECleitfl (I = {1, 2}) hata diizeltme
terimini, 4 uzun donem dengesine yaklasma hizini géstermektedir.

Son olarak seriler arasindaki nedensellik iligkisi yatay kesit bagimhhgini dikkate alan
Dumitruscu ve Hurlin (2012) panel nedensellik testi ile analiz edilmistir. Dumitrescu ve Hurlin
panel nedensellik testinde, x ve y gibi iki duragan seri s6z konusu oldugunda model su sekilde
yazilabilir:

K K
_ (k) (k)
Yit =& +Z7i Yitk +Zﬁ| X T &y (4)
k=1 k=1
: (k) : (k)
Xi¢ =0 +29| Xtk +Z/11 Yitk T&ix (5)
k=1 k=1

Burada y mali saglamligl x ise rekabet dlzeyini gostermektedir. Bos hipotez, birimler
arasinda nedensellik iliskisi yoktur seklinde olusturulur (Ho: Bi=0, (i =1, .., N)).

4. Bulgular

Tablo 2’de lilkelere ve panel geneline iliskin tanimlayici istatistikler raporlanmistir. Ele alinan
lilke grubunda 1996-2015 déneminde ortalama Lerner Endeksi 0.230, Z-skoru ise 10.84 olarak
gerceklesmistir. Bu Ulkeler icerisinde en yiiksek ortalama Lerner Endeksi degerine Peru’nun, en
disuk Lerner Endeksi degerine Paraguay’in sahip oldugu gériilmektedir. Buna gore ilgili donem
boyunca bankacilik sektériinde en yogun rekabetin ortalama olarak Paraguay’da, en disuk
rekabetin Peru’da gerceklestigi soylenebilir. Z-skoru acisindan ise llkeler arasinda en dislk iflas
riskine sahip bankacilik sektériiniin Urdiin’de, en vyiiksek iflas riskine sahip bankacilik
sektoriinlin Endonezya’da oldugu ifade edilebilir.

Tablo 2: Ulkelere ve Panel Geneline iliskin Tanimlayici Istatistikler

Ortalama Maksimum Minimum Std. Hata Carpikhik Basiklik
. L:0.230 L:0.495 L:-0.629 L: 0.116 L:-1.617 L: 13.56

Panel Geneli
Z:10.84 Z:60.43 Z:-2.61 7:9.97 Z:3.00 Z:13.25
Arjantin L:0.176 L:0.334 L:-0.629 L:0.215 L:-2.796 L:10.97
Z:5.434 Z:7.183 Z:2.886 Z:1.094 Z:-0.393 2:2.772
Brezilya L:0.226 L:0.307 L:0.134 L:0.054 L:-0.135 L:1.870
Z:15.60 Z:18.283 Z:11.693 Z:2.131 Z:-0.471 Z:1.858
sili 1:0.199 L:0.360 L:0.114 L:0.060 L:0.784 L:3.611
7:7.232 Z:7.906 7:6.187 7:0.458 Z:-0.605 Z:2.856
Kolombiya L:0.275 1:0.483 L:0.075 L:0.121 L:-0.051 L:2.022
Z:5.068 7:7.288 Z:1.825 Z:1.307 Z:-1.006 Z:3.964
Hirvatistan L:0.265 L:0.316 L:0.168 L:0.037 L:-1.113 L:3.780
Z:4.331 Z:5.193 Z:3.341 Z:0.676 Z:-0.167 Z:1.516
Macaristan 1:0.188 1:0.291 L:0.071 L:0.064 L:-0.288 L:1.961
7:5.318 7:6.507 Z:3.909 7:0.688 Z:-0.124 7:2.262
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i distan 1:0.234 1:0.310 £:0.141 L:0.052 L:-0.603 L:2.070
Z:15.25 7:18.096 7:10.952 7:2.283 7:-0.288 7:1.748

Endonezya 1:0.229 1:0.387 L:-0.384 L:0.179 L:-2.076 L:7.796
7:3.786 Z:5.646 7:-2.619 7:1.784 7:-2.361 7:9.418

Ord 1:0.321 1:0.436 L:0.133 L:0.094 L:-0.694 L:2.174
raun 7:43.17 Z:60.437 Z:23.752 Z:12.814 Z7:-0.125 7:1.331
Litvanya 1:0.231 1:0.376 L:0.037 L:0.100 L:-0.480 1:2.294
Z:6.016 Z:7.989 Z:1.842 Z: 1.442 Z:-1.116 Z:4.554

paraguay L:0.152 1:0.279 L:0.010 L:0.0782 L:-0.015 L:2.215
7:15.84 Z:20.790 7:11.317 7:2.172 Z:0.499 7:3.596

) 1:0.367 1:0.495 L:0.211 L:0.107 L:-0.295 L:1.472
eru Z:14.74 Z:16.705 Z:11.913 Z:1.532 Z:-0.503 Z:1.910
bol 1:0.223 1:0.347 L:0.0007 L:0.092 L:-0.602 L:2.709
olonya 7:7.808 Z:9.497 Z:1.574 Z:1.692 Z:-2.631 Z:10.411
Romanya 1:0.222 1:0.325 L:0.122 L:0.051 L:-0.252 L:2.746
Z:6.975 7:11.443 Z:3.097 Z:2.464 7:0.523 7:2.106

Rusya 1:0.194 1:0.393 L:0.007 L:0.126 L-5.11E-05  L:1.585
7:9.163 Z:14.794 Z:5.560 7:2.793 Z:0.755 z:2.341

Tarkiye 1:0.184 1:0.310 L:-0.038 L:0.084 L:-0.863 L: 3.602
2:7.753 7:11.295 Z:0.416 7:2.313 Z:-1.531 Z:6.175

Tabloda L; Lerner Endeksine, Z ise Z-skoruna iliskin tanimlayici istatistikleri ifade etmektedir.

Tablo 3’te seriler arasinda yatay kesit bagimhhigi olup olmadigini belirlemek icin yapilan
analiz sonuglari yer almaktadir. Sonuglar serilerde yatay kesit bagimhligi oldugunu
gostermektedir. Dolayisiyla ¢alismada birinci kusak (LLC ve IPS) birim kok testlerinin yaninda
ikinci kusak Pesaran Panel birim kok (CADF) testi de kullaniimistir.

Tablo 3: Yatay-kesit Bagimlilik Sonuclari

Yatay-kesit Bagimlilik Testleri Mali Saglamhik Rekabet Olasilik
T . Degeri
Istatistik Degeri

Breusch-Pagan LM 365.2536 476.4339 0.000

Pesaran scaled LM 15.83105 23.00771 0.000

Bias-corrected scaled LM 15.41000 22.58665 0.000

Pesaran CD 11.55269 12.11642 0.000

Tablo 4 ve Tablo 5’te ise LLC ile IPS ve CADF birim kok sonuglari sunulmustur. Tablolar
incelendiginde serilerin seviyesinde duragan olmadiklari tespit edilmistir. Ancak serilerin birinci
farklari alindiginda serilerin duragan hale geldigi belirlenmistir.

Tablo 4: Panel Birim Kék Test Sonuglari

Rekabet
. Sabit . Sabit
Sabit & Trend Sabit & Trend
1(0) 1(0) 1(1) 1(1)
LLC -1.23 -2.08° -13.72 -13.62
IPS -0.63 -0.82 -12.42 -11.6°

Finansal Saglamlik
1(0) 1(0) 1(1) 1(1)
LLC -1.15 -0.22 -16.92 -14.12
IPS 1.25 -2.43¢ -13.42 -11.62

2ve P sirasiyla %1 ve %5 anlamhlik diizeyini géstermektedir. Optimal gecikme uzunlugu SIC kriterine gore belirlenmistir.
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t-bar Z[t-bar] Olasilik Degeri
Saglamhik -2.240 0.160 0.563
ASaglamhik -3.229 -3.758 0.000
Rekabet -1.385 3.545 0.999
ARekabet -3.277 -3.865 0.000

Serilerin birinci farklarinda duragan olduklari tespit edildikten sonra, Panel-PMG yaklasimini
uygulayabilmek icin seriler arasinda uzun dénemli iliski olup olmadiginin belirlenmesinde,
Pedroni (1999) esbitiinlesme yéntemleri kullaniimistir. Tablo 6’da Pedroni (1999) testine iliskin
elde edilen bulgular yer almaktadir.

Tablo 6: Pedroni Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

t-istatistigi Olasilik Degeri
Panel v-istatistigi 1.23 0.109
Panel rho-istatistigi -1.22 0.001
Panel PP-istatistigi -1.18 0.000
Panel ADF-istatistigi -1.24 0.000
Grup rho-istatistigi -0.91 0.179
Grup PP-istatistigi -3.67 0.000
Grup ADF-istatistigi -4.44 0.000

Pedroni esbitlinlesme testinde, Bartlett Kernel metodu kullaniimis ve bant genisligi Newey-West metodu ile

belirlenmistir.

Tablodan goérildigi Gzere Pedroni test sonuglarindan panel v-istatistigi haricindeki panel
istatistiklerinin GgU, grup istatistiklerinden ise grup rho-istatistigi haricinde diger istatistikler %1
seviyesinde istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Ozetle, Pedroni esbiitiinlesme testinde yer
alan 7 istatistikten 5’i rekabet ile mali saglamlik arasinda esbiitiinlesme iliskisinin var oldugunu

gostermektedir.

Tablo 7’de degiskenler arasindaki esbutlinlesme iliskisini panelde yer alan serilerde yatay
kesit bagimhhigini dikkate alan Westerlund (2007) ECM esblitiinlesme testi sonuglari verilmistir.
Buna gore, Ho hipotezi reddedilmis ve paneli olusturan bitiin yatay kesit birimleri arasinda
esbitlinlesme iliskisinin var oldugu kabul edilmistir.

Tablo 7: Westerlund (2007) ECM Esblitiinlesme Testi

istatistikler istatistik Degeri Bootstrap p-value
Gt -3.820 0.000
Ga -12.384 0.172
Pt -7.120 0.049
Pa -10.955 0.067
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Seriler arasinda esbitlinlesme iligkisi tespit edildiginden, gelismekte olan Ulke bankacilik
sektorlerinde rekabet ile mali saglamlik arasindaki iliskiyi arastirmak icin Panel ARDL-PMG
tahmin yontemine gecilmistir.

Tablo 8de hem PMG hem de MG tahmin ydntemine gore elde edilen sonuglar
raporlanmistir. Hausman testi, PMG’nin MG tahminlerinden daha tutarli oldugunu
goésterdiginden® sadece PMG tahmin sonuglari yorumlanmistir.

Tablo 8: PMG-MG Uzun ve Kisa D6nem Tahmin Sonuglari

Bagimh degisken (Mali Saglamlik) PMG MG
Uzun Kisa Uzun Kisa

Dénem Dénem Dénem Dénem
Lerner 0.332 0.50
ECT(-1) -0.392 -0.422
Alerner 0.74 0.79
c 1.14° 3.32°
Gozlem sayisi 304
Hausman Testi
X2 0.13
MG vs. PMG (Olasilik) (0.72)
DFE vs. PMG (Olasilik) (0.66)

2%1 anlamlilik dlizeyini géstermektedir.

Tablo 8’e gore uzun donemde Lerner endeksi ve Z-skoru arasinda pozitif ve anlamli bir iligki
oldugu gozlemlenmistir. Bu sonug¢ bankacilik sektoriinde rekabet artisinin banka riskini
arttirdigini ortaya koymaktadir. Diger bir deyisle, rekabet ne kadar disiik olursa, banka riski de
o kadar duslik olmaktadir.

Kisa dénemde de uzun donem ile benzer sekilde seriler arasindaki kisa donemli iligkiyi
gosteren hata dizeltme katsayisi negatif ve ayni zamanda istatistiksel olarak anlamli bulunmus
ve rekabet ile mali saglamlik arasinda kisa donemde iliski oldugu sonucuna ulasiimistir. Ayni
zamanda rekabet diizeyindeki azalisin mali saglamhgi kisa donemde olumlu yénde etkiledigi
tespit edilmistir. Ardindan Ulkeler icin rekabetin mali saglamlik Gzerindeki etkisi arastiriimis ve
sonuglari Tablo 9'da gosterilmistir. Buna gore sadece Arjantin icin Lerner Endeksi’nin katsayisi
pozitif ve istatistiksel agidan anlamli bulunmustur. Boylece Arjantin bankacilik sektériinde
rekabetteki artisin mali saglamhgl kisa donemde azalttigi soylenebilir. Diger Ulkeler igin
hesaplanan katsayilar ise istatistiksel agidan anlamsiz bulunmustur.

4 Buna gore uzun donem parametreleri homojendir, bir baska ifadeyle birimden birime degismemektedir.
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Tablo 9: Tahmin Edilen Kisa Dénem Katsayilari (PMG)

Bagimh degisken (Mali Saglamlik) ECT(-1) Alerner c

Arjantin -0.2342 0.533° 0.166
Brezilya -0.272? 0.528 0.377
Sili -0.031 0.900 1.110
Tiirkiye -0.7782 0.802 1.893
Kolombiya -0.429°2 1.240 1.622
Hirvatistan -0.4062 1.158 0.940
Macaristan -0.5582 1.559 1.269
Hindistan -0.3212 2.290 1.186
Endonezya -0.326° -0.338 1.082
Urdiin -0.161° 0.338 0.736
Litvanya -0.362° 1.855 0.609
Paraguay -0.230° 1.106 1.638
Peru -0.185° -0.017 0.199
Polonya -0.550° 2.946 0.799
Romanya -0.345°2 1.385 1.675
Rusya -0.196° 2.796 0.934

2ve P sirastyla %1 ve %5 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Uzun donem dengesine yaklasma hizi agisindan ise ECT(-1) katsayisi Sili harig, diger 15 ulke
icin istatistiksel agidan anlaml ve 0 ile -1 arasinda hesaplanmistir. Bu durum hata diizeltme
mekanizmasinin galistigini ve bir ddnemde meydana gelen sapmalarin sonraki ddnemde ya da
donemlerde diizelebilecegini ortaya koymaktadir. Buna gore, bir donemde olusan dengesizligin
en kisa stirede duzeltilip uzun dénem dengesine yaklagmasi tilke olarak % 77.8 ile Turkiye olarak
belirlenmistir. Tlrkiye'yi sirasiyla %55.8 ile Macaristan, %55 ile Polonya, %42.9 ile Kolombiya,
%40.6 ile Hirvatistan, %36 ile Litvanya, %34 ile Romanya, %32.6 ile Endonezya, %32 ile
Hindistan, %27.2 ile Brezilya, %23.4 ile Arjantin, %23 ile Paraguay, %19.6 ile Rusya, %18.5 ile
Peru ve son olarak %16.1 ile Urdiin izlemektedir.

Son olarak rekabet ile mali saglamlik arasindaki nedensellik iliskisi yatay-kesit bagimliligini
dikkate alan Dumitruscu ve Hurlin (2012) panel nedensellik testi ile analiz edilmis ve sonuglari
Tablo 10°da sunulmustur. Tabloya goére rekabetten mali saglamliga dogru tek yonlia bir
nedensellik s6z konusu oldugu belirlenmistir.

Tablo 10: Dumitruscu ve Hurlin (2012) Panel Nedensellik Testi

Bos Hipotez W-Stat Zbar-Stat p-degeri
ASaglamlik ARekabetin nedeni degildir 2.76791 0.56925 0.5692
ARekabet ASaglamligin nedeni degildir 7.99332 7.92707 0.002
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5. Sonug¢

Ekonomik gelismeye katki saglayan bankacilik sektoriinde rekabet konusu, sektoriin
kredinin tahsis edilmesinde kritik rol oynamasi nedeniyle son yillarda biiyuk ilgi gérmektedir.
Bu calismada 1996-2015 donemi igin Panel ARDL-PMG yaklagimi kullanilarak gelismekte olan
Ulkelerde bankacilik rekabeti ile mali saglamlk arasindaki kisa ve uzun doénemli iliski
arastirilmistir. Bu amacla piyasadaki rekabet diizeyi 6lglimi icin Lerner endeksi ve banka riski
Olglimii icin ise Z-skoru kullanilmistir. Arjantin, Brezilya, Sili, Trkiye, Kolombiya, Hirvatistan,
Macaristan, Hindistan, Endonezya, Urdiin, Litvanya, Paraguay, Peru, Polonya, Romanya ve
Rusya’da faaliyette bulunan bankalara iliskin yapilan analiz sonuglari rekabet ile mali saglamlik
arasinda hem kisa hem de uzun dénemde negatif iliski oldugunu géstermistir. Buna gore yiiksek
banka rekabetinin banka riskini arttirdigi ve gelismekte olan Ulkelerde bankacilik sektériiniin
istikrarina zarar verebilecegi soylenebilir. Elde edilen sonuglar Demsetz vd. (1996); Salas ve
Saurina (2003); Yeyati ve Micco (2007); Tunay (2009); Turk (2010); Yagcilar (2011); Fu vd.
(2014); Taskin (2014); Cuestas vd. (2017); Leroy ve Lucotte (2017); Kouki ve Al-Nasser (2017)
ile ortismektedir. Sonug olarak, bulgular “rekabet-kiriiganhk” goriisini destekler niteliktedir.
Buna gore artan rekabet bankalarin piyasa gliciint asindirmakta, karliliklarini azaltmakta, banka
degerlerini distirmekte ve banka risklerini arttirmaktadir. Nedensellik testi sonuglar ise
rekabetin mali saglamhgin nedeni oldugunu gostermistir.

Dizenleyici ve denetleyici kurumlar agisindan, boyle bir durumun varhigi bu Ulkelerde
bankacilik sektorii yapisinin gelecekteki gelisiminin kritik bir 6neme sahip oldugunu ortaya
koymaktadir. Bu sonuglar dogrultusunda bu ilkelerde bankacilik sektoriiniin izlenmesi ve
dizenlenmesi ile ilgili politika yapicilar, bankalarin iflas riskini 6nleyecek bazi reformlar tercih
edebilirler. Ornegin bor¢ verme mekanizmalarinda daha uygun bir risk yénetiminin
benimsenmesi, karliliklarin arttirilmasi veya muhafaza edilmesinde asiri ve riskli kredi
genislemelerinin 6nlenmesi gibi diizenlemeler yapilabilir. Ayrica politika yapicilarin fazla
rekabetin bankacilik istikrarsizliglyla sonuglanabilecegini géz 6niinde bulundurmalari, birlesme
ve devralmalarin bankacilik sektori yapisi Gzerindeki etkilerini degerlendirirken piyasa giici ve
banka riski arasindaki giiglu etkilesimi akilda tutmalari gerekmektedir. Béylece politika yapicilar
kiigik Olgekli bankalarin piyasada faaliyetlerini devam ettirme olanaklarini artirmak igin
bankalar arasinda birlesme ve satin alma faaliyetlerini de tesvik edebilir.
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Bitcoin Fiyatlari ile Borsa istanbul Endeksi Arasindaki
Esbiitiinlesme ve Nedensellik iliskisi

Yunus Kilig?
ibrahim Ciitcii2

Bitcoin Fiyatlari ile Borsa istanbul Endeksi Arasindaki
Esbiitiinlesme ve Nedensellik iliskisi

Oz

Kripto para olarak da adlandirilan dijital para fiyatlarin-
daki degisimler son yillarda yatirnmcilarin oldukga ilgisini
¢ekmistir. Hizli fiyat degisimlerinden getiri elde etmek is-
teyen yatirimcilar yeni bir varlik olan dijital paralara yo6-
nelmislerdir. Bu dogrultuda, dijital paralarin geleneksel
menkul kiymetlerine alternatif olma ihtimalleri tartisil-
maya baslanmistir. Calismada, Bitcoin fiyatlari ile Borsa Is-
tanbul arasindaki egbitiinlesme ve nedensellik iligkisini
tespit etmek amaglanmistir. Bu kapsamda, Engle-Granger
ve Gregory-Hansen esbutiinlesme testleri ile Toda-Yama-
moto ve Hacker-Hatemi-J nedensellik testlerinden fayda-
lanilmistir. Bulgular, her iki egbitlnlesme testine gore
Bitcoin fiyatlari ile Borsa istanbul endeks degeri arasinda
orta ve uzun vadede bir egbitiinlesme iliskisinin olmadi-
gini; nedensellik testlerinden sadece Toda-Yamamoto ne-
densellik testine gére Borsa istanbul’dan Bitcoin fiyatla-
rina dogru tek yonli nedensellik iliskisi oldugunu goster-
migtir.

Anahtar Kelimeler: Bitcoin, Dijital (Kripto) Para, Borsa Is-
tanbul

The Cointegration and Causality Relationship between
Bitcoin Prices and Borsa Istanbul Index

Abstract

Changes in digital money prices, also called crypto money,
have attracted investors' interest in recent years. Investors
who want to gain returns from rapid price changes have
turned to digital currencies, which is a new asset. In this
direction, the possibility of being an alternative to the tra-
ditional securities of digital money has begun to be discus-
sed. In the study, it was aimed to determine the cointegra-
tion and causality relation between Bitcoin prices and
Borsa Istanbul. In this context, Engle-Granger and Gregory-
Hansen cointegration tests and Toda-Yamamoto and Hac-
ker-Hatemi-J causality tests were used. Findings show that
there is no cointegration relationship between the Bitcoin
prices and Borsa istanbul index value in the medium and
long run according to both cointegration tests; just Toda-
Yamamoto causality test shows that there is a one-way ca-
usality relationship from Borsa istanbul to the Bitcoin pri-
ces.

Keywords: Bitcoin, Digital (Crypto) Currencies, Borsa istan-
bul

1. Giris

insanlik tarihi boyunca alisveriste farkli yéntemler kullanilmistir. Trampa ya da diger adiyla

takas ile baslayan alisveris islemleri, ihtiyacglarin degismesi ve teknolojinin sundugu imkanlarla
cok farkh boyutlarda yapilmaya baslanmistir. Alisveris islemlerinde para, kredi karti, online
o6deme, sanal kartlar, mobil 6deme gibi gesitli yontemler ile devam eden bu siireg giinimiizde
dijital para birimlerine kadar ulagmistir. Dijital paralar, genellikle gelistiricileri tarafindan ihrag
edilmektedir ve yine bu gelistiricilerce kontrol edilmektedir. Dijital paralar, herhangi bir kanuna
tabi olmayip belli bir sanal ortamin tyeleri tarafindan kullanilmaktadir.

2008 yilinda Satoshi Nakamoto takma isimli kisi ya da kisiler tarafindan yayinlanan bir ma-
kale ile ortaya ¢ikan Bitcoin, bilinen ilk dijital paradir. Bitcoin, herhangi bir finansal araci olma-

1 Dr. Ogr. Uyesi, Hasan Kalyoncu Universitesi, 1iSBF, isletme Bélimii, yunus.kilic@hku.edu.tr, Yazar ORCID bilgisi:
https://orcid.org/0000-0002-9758-5118.
2 pr. Ogr. Uyesi, Hasan Kalyoncu Universitesi, [ISBF, iktisat Boliimi, ibrahim.cutcu@hku.edu.tr, Yazar ORCID bilgisi:
https://orcid.org/0000-0002-8655-1553.
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dan bir kisiden bagka bir kisiye online 6deme imkani saglayan elektronik para olarak tanimlan-
maktadir. Dijital paralar elektronik para ya da kripto para olarak da adlandirilabilmektedir. Bit-
coin’in ortaya cikisindan sonra ¢ok hizl bir sekilde ¢ok fazla sayida kripto para liretilmeye bas-
lanmistir. Teknochain verilerine gore giinimizde 825 adet kripto para mevcuttur. Coinmarket
verilerine gore ise diinyada 1.818 adet kripto para vardir. Gerek piyasa degeri gerekse islem
hacmi agisindan dijital paralar igerisinde en populeri Bitcoin’dir.

Odeme, tasarruf ve yatinm araci olarak kullanilan Bitcoin ile ilgili ilk islem 2009 yili Ocak
ayinda yapilmistir. Bitcoin, reel ekonomi ile 22 Mayis 2010 tarihinde tanismistir. Laszlo Hanyecz
10.000 Bitcoin (BTC) karsiliginda iki adet pizza satin alarak, Bitcoin ile yapildigi bilinen ilk alisve-
risi gergeklestirmistir. 22 Mayis 2010 tarihi itibariyle 10.000 BTC karsili§1 25 Amerikan Dolaridir
(Kogoglu vd., 2016: 79). 6 Agustos 2018 tarihi itibari ile bu rakam yaklasik 70 milyon dolardir.

Bitcoin sahibi olmak isteyen bir kisi ¢ sekilde Bitcoin elde edebilir (Rogojanu ve Badea,
2016: 107-108):

e Kisisel bilgisayarlar Gizerinden “madencilik” (mining) adi verilen islemle Bitcoin sa-
hibi olunabilir. Bu slrecte, bilgisayarlar tarafindan gesitli problemler ¢ozilerek Bit-
coin uretimi yapilir. S6z konusu bilgisayarlarin yiksek performansl olmasi gereklidir
ve bu bilgisayarlar ¢ok fazla eneriji tiketmektedirler.

e Bitcoin ile gergek paralari takas ederek Bitcoin sahibi olunabilir.

e Bitcoin ile Urlin takasi yapilarak Bitcoin sahibi olunabilir.

Bitcoin edinimi baslarda tamamen madencilik islemleri ile yirimustir. Ancak, reel ekono-
mide kullanilmaya baslandik¢a para ve irin takasi seklinde de hizla kabul gérmistir. Birgok
Ulkede bircok sektorde Bitcoin karsihiginda mal ya da hizmet satin alinabilmektedir.

Bitcoin ortaya ciktiktan sonra fiyati uzun siire ¢ok fazla degisim gdstermemistir. Ancak 2017
yili Mayis ayindan sonra piyasa degerinde olagandisi artislar goriilmeye baslanmistir. 1 Mayis
2017 tarihi itibariyle bir Bitcoin’in piyasa degeri 1.348S iken 16 Aralik 2017 tarihinde 19.497$
ile tarihindeki en yiksek degere ulasmistir. 2018 yili Agustos ayinin baslangicinda ise bir Bitcoin
7.000S seviyelerinde piyasa degerine sahiptir. 2017 yili Mayis-Aralik tarihleri arasinda strekli
artis gésteren piyasa degeri 2018 yili itibariyle diislise gegmistir.

Sekil 1: Bitcoin Piyasa Fiyati (S)

Piyasa Fiyati ($)
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Not: Bitcoin piyasa fiyatina ait veriler 07.08.2018 tarihinde https://coinmarketcap.com/ web adresinden elde edilmistir.
Fiyatlar, glin sonu kapanis fiyati olarak alinmistir.
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Sekil 1. 1 Ocak 2017 - 6 Agustos 2018 tarihleri arasindaki Bitcoin piyasa fiyatini gostermek-
tedir. 2017 yili Aralik ayi Bitcoin fiyatlarinin en yiiksek oldugu tarih olarak géze ¢arpmaktadir.
2018 yilinin Mart ayindan sonra ise fiyattaki degisim 6nceki aylara kiyasla daha duragan bir hal
almistir. Ancak yine de 6nemli diizeyde bir oynaklik s6z konusudur.

Bitcoin fiyatlarindaki degisimler yatirimcilarin ilgisini gekmis ve getiri elde etme istahlarini
tetiklemistir. Bu nedenle, Bitcoin fiyatlarindaki dalgalanmalara paralel sekilde islem hacminde
de hizli artislar meydana gelmistir. Fiyattaki volatiliteden dolayi kisa vadede al-sat ile getiri elde
etmeye c¢alisan yatirnmcilar hem islem hacminin artisina hem de fiyatlardaki oynakliga katki sag-
lamiglardir.

Sekil 2. 1 Ocak 2017 - 6 Agustos 2018 tarihleri arasindaki Bitcoin islem hacmini gostermek-
tedir. Bitcoin islem hacmi grafigi Bitcoin fiyat grafigine benzemektedir. En fazla islemin yapildigi
tarih 23.840.899.072S ile 5 Ocak 2018 tarihi olmustur. Ocak 2018 tarihinden sonra fiyatta ol-
dugu gibi islem hacminde de diistsler baslamistir. 6 Agustos 2018 tarihi itibariyle islem hacmi
degeri 3.925.900.0005 dir.

Sekil 2: Bitcoin Islem Hacmi (S)
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Not: Bitcoin islem hacmine ait veriler 07.08.2018 tarihinde https://coinmarketcap.com/ web adresinden elde edilmis-
tir.

Bitcoin’in tarihi ¢ok eskiye dayanmamasina ragmen diinyada birgok kisi tarafindan cesitli
amaglarla kullaniimaktadir. Sekil 2."de de gorildigu Gzere Bitcoin oldukca ylksek rakamlarda
islem hacmine sahiptir. Bitcoin’in populerliginin hizla ylikselmesinin arkasinda bir takim etmen-
ler yer almaktadir. Bitcoin gibi dijital para birimleri transfer edilebilir varliklar olup kriptolojik
elementler ile glivenlikleri saglanmaktadir. Dijital paralar herhangi bir devlete bagh olmayip or-
ganizasyonlar ya da sirketler tarafindan Uretilmektedir. Ayrica, bir merkez bankasina da bagh
olmayip, bir banka hesabinda tutulmasi da gerekmemektedir (Bilir ve Cay, 2016: 24). Bitcoin
kullanicilari Bitcoinlerini 6zel bir dijital clizdanda depolamaktadir. Bu clizdanlarin herhangi bir
kisisel kimligi yoktur. Clizdanlar sadece bir adres, bir 6zel sifre ve bir de ortak sifreden olusmak-
tadir. Bunun haricinde, kullaniciyi clizdana baglayan baska bir gdsterge yoktur. Bu gizlilik dere-
cesi, dijital paralarin popdulerliginin arkasinda yatan temel nedenlerden biridir (Hencic ve Gou-
rieroux, 2015: 19).
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Bitcoin’in gizliligi populerligini dogrudan etkilemistir. Bunun yani sira Bitcoin gibi dijital pa-
ralarin kullanicilarina sagladigi bircok avantaj mevcuttur (Brito ve Castillo, 2014; Rogojanu ve
Badea, 2016):

o Dijital para alisverisi icin fiziksel bir mevcudiyete gereksinim yoktur. Bu nedenle za-
mandan tasarruf edilir.

e islemler istenilen zamanda istenilen yerde yapilabilir.

e Emisyon primi, ulasim, depolama ve gilivenlik maliyetleri yoktur. Ayrica para ihraci
icin burokratik islemler gerektirmemektedir.

e Bitcoin lUretmek icin donanim ve glic gerekmektedir. Ayrica Uretilebilecek Bitcoin
miktari 21 milyon ile sinirlandiriimistir. Bu nedenle altin ile benzer kaliteye sahip de-
nilebilir.

e Bitcoin kullanimi enflasyona neden olmaz. Clinki limitli para arzi enflasyonla miica-
delede 6nemli bir avantajdir.

e Diger 6deme yontemlerine gore ¢ok daha dusik islem maliyetlerine sahiptir.

e Finansal inovasyonlar igin tesvik edici 6zellige sahiptir.

e Yoksullukla miicadele etme potansiyeline sahiptir.

Makro agidan bakildiginda, Bitcoin finansal kurumlarin yerini alabilecek bir akim, paranin

alternatifi ve yuksek enflasyonlu ekonomiler icin bir hedging yontemidir (Baek ve Elbeck, 2014:
30).

Dijital paralarin kolay kullanimi, artan popiilaritesi ve hizl bir sekilde getiri elde etme imkani
dijital para borsalarinin dogmasina neden olmustur. Bitcoin ve diger dijital paralar, Amerikan
Dolari ya da diger para birimleri karsiliginda sanal piyasalar izerinden satin alinabilmektedir.
Tablo 1. en fazla islem hacmine sahip Bitcoin borsalarini géstermektedir.

Tablo 1: Bitcoin Borsalari

No Piyasa Adi islem Hacmi (BTC) Pazar Payi (%)
1 Bitfinex 897.000 31,19
2 Coinbase 361.000 12,54
3 Bitstamp 306.000 10,64
4 Kraken 300.000 10,41
5 Hitbtc 278.000 9,67
6 Bitflyer 227.000 7,89
7 Others 187.000 6,49
8 Bit-x 156.000 5,44
9 itbit 86.000 2,99
10 Gemini 78.800 2,74

Kaynak: Borsalara ait veriler 12.08.2018 tarihinde https://bitcoinity.org/ web adresinden elde edilmistir.

Tablo 1.de goruldiigi Gizere Bitfinex 897.000 BTC islem hacmi ile pazar payinin %31,19’una
sahiptir. Bitfinex'i %12,54 pazar payi ile Coinbase ve %10,64 pay ile Bitstamp izlemektedir.

Dijital paralarin kendilerine 6zgi borsalarinin olusmasi bu paralarin birer yatirim araci islevi
gérdugiini acikca ortaya koymaktadir. islem hacimleri ise hisse senedi ve tahvil gibi geleneksel
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yatirim araglarinin ve geleneksel borsalarin gelecegi ile ilgili siiphe uyandirmaktadir. Kisa va-
dede yuksek getiri elde etmek isteyen yatirimcilar menkul kiymetler yerine dijital paralara yo-
nelebilmektedir. Bu sebeple dijital paralarin borsalar izerindeki etkisi arastirmacilar tarafindan
incelenmelidir.

Bu dogrultuda, bu ¢alismada ile en fazla bilinen ve en fazla pazar payina sahip olan dijital
paralardan Bitcoin’in Borsa istanbul tizerindeki etkisi test edilmistir. Bu kapsamda, veri olarak
Bitcoin piyasa fiyati ve Borsa istanbul endeks degerlerinden faydalanilmistir. Calisma sonuglari-
nin portfoy cesitlendirmesi agisindan yatirimcilara yol gosterici olacagi diisiintilmektedir.

2. Literatiir Taramasi

Bitcoin ortaya ¢iktigi ilk zamanlarda gerek piyasa degeri gerekse islem hacminin duraganlig
dolayisiyla sosyal bilimcilerin ilgisini cgekmemistir. Bitcoin ile ilgili yapilan arastirmalar genellikle
madencilik bashg altinda teknik bilimciler tarafindan incelenmistir. Bitcoin piyasa degerinin
yiikselmesi, islem hacimlerinin artmasi, yatirim alternatifi olarak degerlendirilmesi arastirmaci-
larin ilgisini cekmis ve Bitcoin ile ilgili arastirmalarda artis gérilmistir. Bitcoin’in altin, déviz
kurlari, borsalar vb. ile iliskileri incelenerek bir yatirim araci olarak geleneksel yatirim araglarina
alternatif olup olmayacagi sorgulanmistir.

Literatiirde Bitcoin fiyatlari ile borsalar arasindaki iliskiyi inceleyen az sayida ¢alismaya rast-
lanmustir. Bitcoin’in bir yatirim araci ya da spekdlatif bir arag olup olmadigini inceleyen Baek ve
Elbeck (2015), Temmuz 2010 - Subat 2014 tarihleri Bitcoin fiyatlari ile S&P500 endeksi verilerini
kullanmiglardir. Regresyon analizi sonucunda, Bitcoin fiyatinin S&P500 endeksi lizerinde etkisi-
nin olmadigi gézlemlenmistir.

Bitcoin fiyatlar ile S&P500 endeksi arasindaki iliskiyi inceleyen Georgoula vd. (2015), 27
Ekim 2014 - 12 Ocak 2015 tarihi verilerini kullanmislardir. Analiz sonuglari, Bitcoin fiyatlari ile
S&P500 endeksi arasinda negatif bir iliski oldugunu gostermistir. Arastirmanin sonuglarina gére
S&P500 endeksi diislise gectiginde yatirimcilara hisse senetlerini satarak Bitcoin alabilecekleri
Onerilmistir.

Bitcoin fiyatlarinin borsa endeksleri tGzerindeki etkisini inceleyen Dirican ve Can6z (2017),
ARDL sinir testi yontemi ile Bitcoin ve segilmis borsa endeksleri arasinda esbitiinlesme iliskisi
arastirmiglardir. Veri seti, 24 Mayis 2013 - 05 Kasim 2017 tarihleri arasindaki Bitcoin fiyati ve
borsa endeks degerlerinden olusmustur. Arastirmaya diinyanin énde gelen borsalarindan New
York Stock Exchange, NASDAQ, London Stock Exchange, Tokyo Stock Exchange, Shangai Stock
Exchange, S&P500 endeksi ve Borsa istanbul (BIST100) endeksi dahil edilmistir. Analiz sonu-
cunda, Bitcoin fiyatlari ile ABD ve Cin borsa endeksleri arasinda esbitiinlesme iliskisi tespit edil-
mistir. Londra, Tokyo ve istanbul piyasalari ile Bitcoin fiyatlari arasinda ise herhangi bir iliskiye
rastlanmamustir.

Bitcoin’in bir riskten korunma araci olarak kullanilip kullanilamayacagini test eden Dyhrberg
(2015) Financial Times Stock Exchange Endeksi’'nde yer alan hisse senetleri, Amerikan dolari ve
Bitcoin arasindaki iliskiyi incelemistir. Calismada, veri seti olarak 19 Temmuz 2010 - 22 Mayis
2015 tarihleri kullanilmistir. Asimetrik GARCH yéntemi sonuglari Bitcoin’in FTSE endeksinde yer
alan hisse senetlerine ve kisa dénemde Amerikan dolarina karsi bir riskten korunma araci olarak
kullanilabilecegini gdstermistir.

Briere vd. (2013), Bitcoin’in portfoy cesitlendirmesi agisindan kullanilmasini test etmislerdir.
Bu kapsamda, geleneksel varliklari (diinya gapindaki hisse senetleri, tahviller, dévizler) ve alter-
natif yatinmlari (emtia, hedge fonlar, gayrimenkul) analizlerine dahil etmislerdir. Calismada veri
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olarak 23 Temmuz 2010 - 27 Aralik 2013 tarihleri arasi haftalik veriler kullanilmistir. Bulgular,
Btcoin’in diger varliklarla oldukga dusuk bir korelasyona sahip oldugunu gdstermistir. Ayrica,
analiz sonuglari Bitcoin yatiriminin gesitlendirmede kullaniimasinin énemli faydalari oldugunu
ortaya koymustur.

3. Ekonometrik Analiz ve Metodoloji

Calismanin ekonometrik analiz kisminda “Bitcoin fiyatlari ile Borsa istanbul BIST 100 endeksi
arasinda iliski vardir” hipotezi yapisal kirllmali zaman serisi analizleri ile test edilmektedir. Calis-
mada kullanilacak metodoloji su sekilde ifade edilebilir; analizlerin basinda kullanilacak veri se-
tine iliskin bilgiler verilerek kurulan hipoteze uygun model kurulmaktadir. Kurulan modelde kul-
lanilan degiskenlerin birim kok icerip icermediginin analizi igin duraganlk testleri yapilmakta
ardindan ise yapisal kirilmaya izin veren esbiitiinlesme ve nedensellik analizleri gerceklestiril-
mektedir.

3.1. Veri Seti ve Model

Calismada 02 Subat 2012- 06 Mart 2018 donemlerini kapsayan Bitcoin fiyatlari ile BIST 100
endeksi giinlik verileri analizlerde kullaniimistir. Analizlerde kullanilan Bitcoin fiyatlar verile-
rine https://tr.investing.com/ internet sitesi izerinden 07.03.2018 tarihinde ulasilmistir. ilgili
kaynakta gunliik verilerin baslangici ve Bitcoin’in fiyatlanmasi 02 Subat 2012 tarihli oldugu igin
zaman periyodu bu tarih izerinden sinirlandirilmistir. Analizlerde kullanilan Bitcoin verilerinin
logaritmalari alinarak modele dahil edilmistir. Logaritmik dénisimiin nedeni, belirli bir tabana
gore logaritmalarin alinarak degiskenlerin kiciltilmesi ve analiz sonuglarinin yorumlanma-
sinda ki kolayliklardir. Serilerin logaritmalarinin alinmasi verilerde herhangi bir bilgi kaybina ne-
den olmayip otokorelasyon sorununu da azaltmakta, serilerin normal dagihm gostermesini de
arttirmaktadir (Dirican ve Canoz, 2017: 383). Analizlerde bir baska degisken olarak ise Borsa
istanbul BIST 100 endeksi verileri kullaniimistir. Analizlerde veri seti uyumu agisindan hafta son-
lari borsanin islem gérmemesinden dolayi o giinkd fiyatlar son islem giiniindeki kapanis endeks
fiyatlari olarak degerlendirilmistir. Borsa endeksi verileri ise https://tr.investing.com/ internet
sitesi Uzerinden elde edilerek logaritmalari alindiktan sonra analizlerde kullaniimistir. Analiz-
lerde kullanilan veriler ikincil kaynak olarak ifade edilebilirken, TCMB gibi resmi kaynaklarin veri
tabanindan alinmasi guivenilirligini arttirmaktadir.

Calisma gercevesinde bagimli degisken olarak Borsa istanbul BIST 100 endeksi ve bagimsiz
degisken olarak ise Bitcoin fiyatlari (BTC) kullanilmistir. istanbul BIST'de 6nemli bir yabanci ya-
tirimci potansiyeli oldugu diisiiniildigiinde, Bitcoin fiyatlarindaki degisimin yabanci yatirimcilari
etkileyecegi ve bu nedenle model kurgusunun asagidaki sekilde yapildigi séylenebilir:

BIST; = By + B1BTC; + &;
3.2. Yéntem ve Analiz Sonuglari

Calismanin yontemi olarak yapisal kirllmaya izin veren zaman serisi analizleri kullanilmakta-
dir. Analizlerin baslangicinda serilerin duraganlik derecelerinin test edildigi ve literatiirde en ¢ok
kullanilan ADF ile PP birim kok testleri ile yapisal kirllmaya izin veren duraganlik testlerinden
Zivot-Andrews birim kok testi uygulanmistir. Birim kok testlerinden elde edilecek bulgular neti-
cesinde degiskenler arasinda uzun dénemli esbiitiinlesme iliskisinin varligi icin Engle-Granger
Esbitinlesme testi ile yapisal kirilmali esbitiinlesme testlerinden Gregory-Hansen Testleri kul-
lanilmis ve karsilastirmasi gergeklestirilmistir. Degiskenler arasindaki nedensellik analizi igin ise
veni nesil testlerden Toda-Yamamoto ve Hacker-Hatemi nedensellik testleri kullanilarak elde
edilen bulgular yorumlanmustir.
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3.2.1. Birim K6k Test Sonuglari

Ekonometrik calismalarda analizlerden dnce degiskenlerin birim kékli olup olmadigi dura-
ganlk analizleri ile incelenmelidir. Duraganlik testleri analizlerde sahte regresyon sorunundan
kurtulmak igin gergeklestirilir. Granger ve Newbold (1974) ¢alismasinda, birim kok iceren seri-
lerle yapilan analizlerde sahte regresyon sorunundan dolayi gergek olmayan sonuglara ulasila-
bilecegini vurgulamistir. Birim kdk sorunu ¢ézlilmeksizin yapilan ekonometrik analizlerde degis-
kenler arasinda anlamli iligkilerin varligindan bahsetmek yanlis yorumlara ve sonuglara yol aga-
caktir (Harris ve Sollis, 2003: 41). Gujarati (1999), ekonometrik testlerde zaman serilerinden
faydalanirken varyans ve ortalamasi zaman igerisinde degismeyen iki donemli kovaryansin yal-
nizca iki ddnem arasindaki uzakliga bagl ise degiskenlerin birim kokli olmadigini belirtmekte-
dir. Bitcoin fiyatlari ile BIST 100 endeksi arasindaki iligkinin tespitine iligkin yapilan analizlerde,
serilerin duraganhgi igin Genigletilmis Dickey-Fuller ve Philips-Perron testleri uygulanmistir.

Tablo 2: ADF ve PP Birim Kék Testi Sonuglari

Degiskenler ADF PP Degiskenler ADF PP
-0.68(0) -0.70(10) -4686(0) --46.91(10)
LGBTC LGBTC
- [0.8476] [0.8424] = [0.0001]* [0.0001]*
Q QO
(o] o (e
© -1.23(0) -1.26(5) s -46.61(0) -46.62(6)
> LGBIST 5 LGBIST
S [0.6620] [0.6475] 't [0.0001]* [0.0001]*
Q S
-1.28(0) -1.34(10) 5 -46.85(0)  -46.90(10)
T LGBTC T LGBTC
g [0.8916] [0.8774] g [0.0000]* [0.0000]*
+ +
3 -2.26(0) -2.30(3) 3 -46.61(0) -46.61(6)
& LGBIST & LGBIST
[0.4544] [0.4288] [0.0000]* [0.0000 ]*

Not: *, ¥* ve *** degerleri sirasiyla %1, %5 ve %10 seviyelerinde anlamliligini gdstermektedir. Parantez igindeki deger-
ler, uygun gecikme uzunlugunu géstermektedir. Késeli parantez icindeki degerler olasilik degerlerini géstermektedir.
Tablo 2.’deki sonuglara gore sabitli ile sabitli ve trendli modelde serilerin ADF ve PP test
istatistik degerleri mutlak degerler bakimindan karsilastirildiginda kritik degerlerden kiigtik ol-
dugu icin diizey degerlerinde duragan olmadigi goriilmektedir. Duragan olmayan serilerin bi-
rinci dereceden farklari alindiginda duraganhgina tekrar bakilir. LGBTC ve LGBIST serilerinin bi-
rinci dereceden farklari alindiginda elde edilen ADF ve PP test istatistiklerinin degerleri %1 an-
lamhlik dizeyinde kritik degerden daha biylk oldugu ve sabitli ile sabitli ve trendli modelde
duragan hale geldigi anlasilmaktadir. Her iki degiskenin de I(1) dlizeyinde duragan olmasi, yapi-
lacak esbitiinlesme ve nedensellik analizleri igin bir sorun olmayacagi anlamina gelmektedir.

Calismada kullanilan zaman serisi analizlerinde seriler farkli deterministik trendler etrafinda
duragan olabilmektedir. Analizlerde kullanilan degisken ve/veya modellerin sabit teriminde
veya egiminde yapisal kiriimalar olusabilmektedir. Yapisal kirilmalarin nedeni olarak, referans
tarihlerde yasanilan sosyo-ekonomik krizler, dogal afetler, teror olaylari, savaslar gibi gerekge-
ler sayilabilir. Analizlerde belirtilen doneme bu kadar etkisi olan kirilmalari dikkate almadan ya-
pilan galismalar, kullanilan testlerin glcini ve glvenilirligini zayiflatmaktadir (Perron, 1989).
Bu nedenle ¢alismada kirllmanin igsel olarak tespit edildigi Zivot-Andrews birim kok kirilma testi
uygulanmistir. Zivot-Andrews (1992) testlerinde, yapisal kirilmanin kesin olarak tespit edileme-
digi, icsel olarak belirlendigi streci incelemektedir. Bu kapsamda yapisal kirillmanin tespiti icin
asagidaki gibi gosterilen (g farkh duraganlik testi gelistirmislerdir:
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Ay, = p* + 04DU, (D) +BAt+a’ yo_ 1 TS ¢ Ay, + e (Model A)
Ay, = p® + BBt +yEDT; WD +af yoy + X5 P Ay + e (Model B)
Ay, = p€ + 0°DULD) + Bt +yDTf D) +af yeoy + X5 cf Ay j + e, (Model C)

Yapilan duraganlik testlerinde Model A-Model B-Model C olmak Uzere diizeyde-egimde-
hem egimde hem diizeyde kirilmalari gésteren analizler yapilmaktadir. Analizlerin gergeklesti-
rilmesinde érneklemdeki her dénem kirilma yil olarak hesaplanmakta ve olusturulan kukla de-
giskenler ile a katsayisinin t istatistik degerleri hesaplanmaktadir. Bu yontem tim 6rneklem
Uzerinde uygulandiginda t istatistiginin en duslik oldugu yil, yapisal kirlmanin gergeklestigi yil
olarak belirlenmektedir. Analizler sonucunda elde edilen istatistik degerler Zivot ve Andrews’in
¢alismasindaki kritik degerler tablosu ile karsilastiriimaktadir. Karar siirecinde ise analizler so-
nunda hesaplanan t istatistik degerinin mutlak degerinin tablo kritik degerinden kii¢lik olmasi
serinin birim kok icerdigini gosterir. Tepsi durumunda ise serinin yapisal kirilmayla birlikte du-
ragan oldugu sonucuna ulasiimaktadir (Korkmaz vd., 2008: 25).

Tablo 3: LGBIST Serisi Zivot-Andrews Birim Kék Test Sonuglari

Model Kirilma Yili t-istatistigi 1% 5%
Model A 30.01.2015 -9,27* -5,34 -4,80
Model B 29.01.2013 9,17* 4,93 -4,42
Model C 30.01.2015 -9,27* -5,57 -5,08

Not: *, ** ve *** girasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde katsayilarin istatistiksel olarak anlamli oldugunu ifade
etmektedir.

BIST 100 serisi icin Zivot-Andrews birim kok testine ait sonuglara bakildiginda t-istatistigine
gore belirlenen yapisal kirllma dénemlerinde her (¢ model iginde seriler %1 anlamlilik seviye-
sinde dizeyde yapisal kirllmayla birlikte duragan oldugu gorilmektedir. BIST 100 serisi kirllma
doénemine bakildiginda ise 30.01.2015 ve 29.01.2013d6nemlerinde kirilmalarin oldugu ve bu
tarihlerde ise Ocak 2015 donemi sonlarinda Tiirkiye’de ki terdr olaylarinin piyasalar tizerinden
ciddi tedirginlikler yarattigi ve kirilmalara neden olabilecegi diisiiniiimektedir. Ocak 2013 do6-
nemi sonlarinda ise Merkez Bankasi’nin aldigi yliksek orandaki faiz artirimi kararinin kirilmalarin
temel nedeni oldugu soéylenebilir.

Tablo 4: LGBTC Serisi Zowot-Andrews Birim Kék Test Sonuglari

Model Kirilma Yih t-Istatistigi 1% 5%
Model A 25.12.2014 -5,58* -5,34 -4,80
Model B 25.04.2013 -4,57%% -4,93 4,42
Model C 21.10.2014 -6,33* -5,57 -5,08

Not: *, ** ve *** sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde katsayilarin istatistiksel olarak anlamli oldugunu ifade
etmektedir.

Bitcoin serisi icin ise Zivot-Andrews birim kok testlerine ait sonuclarina bakildiginda t-ista-
tistigine gore belirlenen yapisal kirllma dénemlerinde Model A ve Model Cicin %1, Model B igin
ise %5 anlamhlik seviyesinde serilerin diizeyde yapisal kirllmayla birlikte duragan oldugu yani
birim kok icermedigi gorilmektedir. Bitcoin serisi kirllma dénemine bakildiginda ise 25.12.2014,
25.04.2013 ve 21.10.2014 donemlerinde kirilmalarin oldugu ve bu tarihlerde ise sosyal, siyasal
ve ekonomik anlamda 6nemli gelismelerin yasandigi gorilmektedir. Bu olaylara bakildiginda
25.12.2014 teror orgitlerinin mevcut iktidar yipratmak igin olusturdugu algi operasyonlari,
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25.04.2013 tarihinde Tirkiye-israil iliskilerinin bozulmasi ve 21.10.2014 tarihinde Kobane/Su-
riye’de yasanilan olaylarin piyasalar Gzerinde 6nemli etkiler yarattigi séylenebilir.

3.2.2. Esbiitiinlegsme Testi Sonuglari

Ekonometrik calismalarda modele dahil edilen degiskenlerin uzun donemli iliskileri esbltin-
lesme testleri ile 6l¢tilmektedir. Literatiirde, degiskenler arasindaki esbitlinlesme iliskilerinin
tespiti daha ¢ok Engle-Granger ve Johansen-Juselius testleri ile yapiimaktadir. Bu testlerde mo-
delde kullanilan degiskenlerin ayni dereceden duragan olmasi sarti aranmaktadir. Calismada,
literatiirde en ¢ok tercih edilen Engle-Granger (1987) testi kullaniimis olup devaminda ise kar-
silastirma yapmak ve yapisal kirilmalari tespit etmek icin Gregory-Hansen esbitiinlesme testleri
kullantimstir.

Kalintilara dayali olarak analizlerin gergeklestirildigi Engler-Granger testinde duraganligi sag-
lanan degiskenler arasinda oncelikle su regresyon modeli kurulmaktadir (Yilanci, 2009: 208):

Vi=ap+a; Xx1+u,

Esbitinlesme testinin ikinci asamasinda EKK yontemi kullanilarak hata terimi c¢ikartilir ve
elde edilen hata terimleri kalintilar ile otoregresif model kurgulanarak bu serinin duraganlig
tespit edilir.

Au, = Apus_q + e,

Modelde kullanilan p degiskeninin sifir olmasi durumunda serinin birim kok icerdigi ve de-

giskenler arasinda uzun donemli esbiitinlesme iliskisinin goriilmedigi soylenebilir. Ayrica ana-

lizler sonunda elde edilen istatistik degerinin ADF kritik degerleri yerine Engle-Granger (1987)
makalesinde simulasyonlardan elde edilen kritik degerler ile karsilastiriimaktadir.

Tablo 5: Engle-Granger Es-Biitiinlesme Testi (LGBTC — LGBIST)

ADF Test istatistigi Engle-Granger Esbitiinlesme Testi Kritik Degerleri
1% 5% 10%
-0,76
3,02 3,37 4,00

Calismada modele dahil edilen Bitcoin ile BIST 100 endeksi arasindaki uzun dénemli esbi-
tinlesme iliskisinin varligi icin gerceklestirilen Engle-Granger analizi sonucunda ADF test istatis-
tik degerinin Engle-Granger tablo kritik degerlerinden mutlak degerce kii¢lik oldugu gérilmek-
tedir. Bu nedenle iki degisken arasinda dogrusal ve dogrusal olmayan uzun dénemli iliskinin
gorulmedigi sonucuna ulasiimaktadir.

Engle-Granger esbitiinlesme testinin ardindan tek yapisal kirllmayi da dikkate alarak esbi-
tinlesme iliskisini test eden Gregory-Hansen esbitlinlesme testi kullaniimistir. Devaminda ise
iki test karsilastirilarak degiskenler arasindaki uzun dénemli iliski olup olmadigi hakkinda poli-
tika 6nermeleri gerceklestirilmistir. Amprik ¢calismalarda kullanilan birinci nesil esbitinlesme
testlerinde esbutilinlesik vektoriin zaman boyutunda degismedigi varsayilmaktadir. Fakat yapi-
sal kirllmalari da dikkate alarak analizleri gergeklestiren Gregory-Hansen esbiitiinlesme testi,
vektoriin igsel olarak belirlenen kirllma zamaninda degisebilecegini belirtmektedir. Gregory-
Hansen alternatif hipoteze karsi, kirllmanin es-bitinlesmede olabilecegine dayali alternatif bir
hipotez gelistirmislerdir. Bu testde sabitte-trendli sabitte ve rejim degisiminde kirilmaya izin
veren Ui¢ model kullanilmaktadir (Gregory ve Hansen, 1996: 555).
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Sabitte kirlma Yit=p +pp @n+ aly,t+et t=1,2,3,.......,,n

Modelde p, kirlmadan 6nceli sabiti, |, ise kirllmadan sonra sabitte meydana gelen degis-
meyi gostermektedir. t ise O ile 1 arasinda yer alan kirlmanin zamanlamasini gésteren katsayi-
dir. T aciklayic degiskenlere ait katsayi vektoriinii ifade etmektedir, dm ise kukla degiskendir.

Sabit ve Trendde Kirilma Yit=p +pp e+ Bt+ al y,t+ et t=1,2,3,.......,,n

Bu modelin temel farki sabitte kirilmanin yaninda trendi de ele almasidir. Trendi temsil eden
degisken Bt dir ve analizlerde trendde ki kirllma da incelenmektedir.

Rejim Degisimi Yit=p + 1y 0n+ afy,t+ aly,telt+et t=1,2,3,.......,n

Rejim degisimi modelinde ise al rejim degisimi dncesi esbitiinlesme vektorind, a2 rejim
degisimi sonrasi esbitlinlesme vektréiinde meydana gelen degismeyi gosterir.

Tablo 6: Gregory ve Hansen Esbiitiinlesme Testi Sonuglari

Model Kirilma Yih t-istatistigi 1% 5% 10%

c* 23.06.2013 -3.55(2) -5.13 -4.61 -4.34
C/T** 06.09.2013 -3.65 (5) -5.45 -4.99 -4.72
C/S*** 25.04.2013 -3.80(16) -5.47 -4.95 -4.68

Not: Parantez igindeki degerler gecikme sayisini ifade etmektedir.
* Sabitte kirlma **Trend de kirilma *** Rejim degisimi

Yapisal kirillma altinda modeldeki degiskenlerin aralarinda uzun dénemli bir iliski olup olma-
diginin tespit edilmesi icin uygulanan Gregory-Hansen Es-bitiinlesme testinde minimum ADF
sonuglari ile bunlara denk gelen kirilma dénemleri Tablo 6’da verilmistir. Tablo incelendiginde
tim modeller igin ADF istatistigi mutlak deger olarak kritik degerlerden kigik oldugu yani Bit-
coin fiyatlari ile BIST100 endeksi arasinda uzun dénemli bir iliskinin s6z konusu olmadigi sonu-
cuna varilmistir. Kirillmanin yasandigl 23.06.2013-06.09.2013-25.04.2013 tarihlerinde ise kon-
jontirel veya kiiresel etkilerin oldugu seklinde yorumlanabilir.

Calismada gergeklestirilen Engle-Granger Es-Biitiinlesme Testi ile Gregory-Hansen Es-bi-
tlinlesme testleri sonucunda her iki degisken arasinda uzun dénemli bir iliskinin olmadigi sonu-
cuna ulasiimig ve analiz sonuglari birbirini desteklemistir.

3.2.3. Nedensellik Testi Sonuglari

Nedensellik testlerinde, zaman serisi verilerinin gelecek donem degerleri ile 6nceki donem-
lere ait gecmis degerlerden etkilenmesi ile analizler gergeklestiriimektedi (Isigicok, 1994: 94).
Bitcoin fiyatlari ile BIST 100 endeksi arasindaki iliskinin incelendigi calismada, dncelikle ekono-
metrik analizlerde sikga kullanilan Toda-Yamamoto (1995) ve devaminda ise Hacker ve Hatemi-
1 (2006) testleriyle nedensellik iliskisi tespit edilmeye ¢alisiimistir.

Toda-Yamamoto testinin Granger nedensellik testinden temel farki, nedensellige bakilan
degiskenlerin esbiitilinlesik olup olmamasidir. Granger nedensellik testinde degiskenlerin esbii-
tinlesik olma sarti bulunmaktadir. Toda-Yamamoto testinde ise esbitilinlesik olma sarti degil
onemli olan modelin ve maksimum bitiinlesme derecesinin dogru dogru hesaplanmasi gerek-
mektedir (Kizilgol ve Baykal, 2008: 356). Toda ve Yamamoto (1995)’ya gore seriler duragan ol-
masalar da serilerin dlizey degerlerinin yer aldig1 VAR modelinin tahmin edilebilecegini ve stan-
dart Wald testinin uygulanabilecegini belirtmislerdir. Bu yontemde Granger nedensellik testi
icin, [k+(dmax)] dereceden VAR model tahmin edilmekte ve katsayilar matrisinin ilk k tanesine
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Wald testi uygulanmaktadir. Toda ve Yamamoto (1995), ilgili serinin duragan, trend etrafinda
duragan veya esbutiinlesik olup olmadigi dikkate alinmaksizin, bu testin k serbestlik derecesi ile
asimptotik 2 x dagihmina sahip oldugunu goéstermislerdir. Burada; k tahmin edilen VAR modeli-
nin uygun gecikme uzunlugunu, dmax ise modeldeki degiskenlerin maksimum bitiinlesme de-
recesini ifade etmektedir. Boylece yontemin ilk asamasi sistemde yer alan degiskenlerin bitiin-
lesme derecesinin tespiti, ikinci asamasi ise sistemin tahminidir. Buna gére yontemin basarisi,
sistemin gecikme uzunlugunun (k) ve serilerin biitinlesme derecelerinin (dmax) dogru tespitine
baglidir. Toda ve Yamamoto tarafindan dnerilen bu yéntemin énemli bir 6zelligi, birim kok ve
esbitlinlesme ozelliklerinin tespitinde kullanilan potansiyel egilimli 6n testlere gereksinim ol-
mayisidir. Boylece, ilgili yontemin kullanimi ile serilerin bitlinlesme derecesinin yanlis tespit
edilmesi ile ilgili risk minimize edilmektedir.

Calismada oncelikle Bitcoin fiyatlari ile BIST100 endeksi arasindaki nedensellik iliskisi Toda-
Yamamoto analizi ile incelenmektedir. Analizden 6nce bitiinlesme derecesinin hesaplanmasi
gerekmektedir. Analize dahil edilen degiskenler icin yapilan ADF ve PP birim kok testlerinde tim
degiskenlerin diizeyde birim kokli, 1. Dereceden farki alindiginda ise duragan oldugu gorilmis-
tir. Bu nedenle dmax=1 alinir.

Tablo 7: VAR Modeli Bilgi Kriterlerine Gére LX-LGE Uygun Gecikme Uzunlugu

Lag LoglL LR FPE AlC SC HQ

0 -2730.274 NA 0.041095 2.483885 2.489064 2.485777

1 10355.40 26135.66 2.81e-07 -9.408546 -9.393011* -9.402869*
2 10356.36 1.916293 2.82e-07 -9.405783 -9.379891 -9.396322

3 10358.38 4.033743 2.82e-07 -9.403986 -9.367737 -9.390740

4 10360.63 4.479181 2.83e-07 -9.402394 -9.355788 -9.385364

5 10364.14 6.975959 2.83e-07 -9.401944 -9.344982 -9.381130

6 10370.70 13.04262 2.82e-07 -9.404272 -9.336953 -9.379673

7 10378.97 16.42413 2.81e-07 -9.408152 -9.330476 -9.379769

8 10385.65 13.25291* 2.81e-07* -9.410587* -9.322554 -9.378419

Serbestlik derecesi (k) icin ise SC-HQ bilgi kriterlerine gore Tablo 7'de gorildiGgl lizere ge-
cikme sayisinin 1, AIC bilgi kriterine gore 8 oldugu gorilmektedir. Fakat ¢calismanin duraganlik
analizlerinde Schwarz bilgi kriteri dikkate alinarak testler gergeklestirildigi icin nedensellik tes-
tinde gecikme sayisi olarak 1 alinacaktir. Bu nedenle k + dmax = (1 + 1) = 2. dereceden VAR
modeli cercevesinde nedensellik yapiimistir.

Tablo 8: Toda - Yamamoto Nedensellik Analizi Sonuglari

Gecikme Uzun-
Temel Hipotezler lugu k=1, dmax=  F-istatistigi P-Degeri Sonug
1

Bitcoin fiyatlarindan BIST100 endeksine
dogru tek yonli yonli Toda ve Yama-

LGBTCALGBIST 2 2.6614 0.2643 moto nedensellik iligkisi gbrilmemekte-
dir.

BIST100 endeksinden Bitcoin fiyatlarina

. L -

LGBISTHLGBTC ) 73457 0.0254 dogru %5 anlamlilik diizeyinde tek yonlu

Toda ve Yamamoto nedensellik iliskisi
vardir.
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Toda-Yamamoto nedensellik testi sonuglarina gore; bitiinlesme derecelerinin 2 oldugu ve
BIST 100 endeksinden Bitcoin fiyatlarina dogru tek yonli nedensellik iliskisinin oldugu sonucuna
ulasilmistir. Bitcoin fiyatlarindan BIST 100 endeksine dogru ise herhangi bir nedensellik iliskisine
rastlanmamustir.

Hacker ve Hatemi-J (2006) testi, modelde kullanilan degiskenler arasindaki nedensellik ilis-
kisinin varliginin tespiti icin Toda-Yamamoto nedensellik testi kullanilmistir. Hata terimlerinin
normal dagilmama riskine karsi olusturulan kritik degerler bootstrap yontemi ile elde edilmistir.
Analizin en temel eksikligi ise pozitif ve negatif soklarin ¢alismalarda ayirt edilememesidir. Bu
baglamda Hatemi-J (2012) asimetrik nedensellik testi Hacker ve Hatemi-J (2006) Granger ne-
densellik testinin pozitif ve negatif soklarinin ayristiriimis seklidir (Yilanci, 2013). Hacker ve Ha-
temi-J Nedensellik testi, yit ve yat gibi iki butlinlesik seri arasindaki nedensellik analizinin test
edildigini varsayildiginda su sekilde 6zetlenebilir:

Yit = Yit-1 T €1t = Y10 T Z§=1 €1i

Yot = Yat-1 + €2t = Y20 + Diz1 Eai

Tablo 9: Hacker ve Hatemi-J Bootsrap Nedensellik Testi

Kritik Degerler

Temel Hipotez Test Istatistigi Karar

1% 5% 10%
LGBTC#LGBIST 3.301 11.376 6.278 4.382 Ho temel hipotez KABUL
LGBIST#LGBTC 2.091 10.251 6.551 4,921 Ho temel hipotez KABUL

Not: *, ** ve *** sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde katsayilarin istatistiksel olarak anlamli oldugunu ifade
etmektedir.

Hacker-Hatemi-J Bootsrap Nedensellik test sonuglarinin yer aldigi Tablo 9’a gore; Bitcoin
fiyatlar ile BIST100 endeksi arasinda MWALD istatistik degerleri bootstrap kritik degerlerinden
kiiciik olmasindan dolayi herhangi bir nedensellik iliskisine rastlanmamis ve “degiskenler ara-
sinda nedensellik iliskisi yoktur” seklinde kurulan HO temel hipotezi kabul edilmektedir.

Calismada gergeklestirilen nedensellik analizleri karsilastirildiginda; sadece Toda-Yamamoto
testinde BIST100 endeksinden Bitcoin fiyatlarina dogru tek yonlu nedensellik tespit edilmis olup
Bitcoin fiyatlarindan BIST100 endeksine dogru herhangi bir nedensellik iliskisine rastlanmamis-
tir.

Sonug

Kripto paralar arasinda en biiylk islem hacmine sahip olan Bitcoin, her ne kadar son do6-
nemde deger kaybetmeye baslasa da hala farkh bir ddeme araci veya farkh bir finansal varhk
olarak varligini siirdiirmektedir. Kiresel ticarette kullanilabilirligi arttikga da 6nemli bir yatirim
araci olarak ifade edilebilmektedir. Baslangic asamasinda, yalnizca madencilik islemleri ile ani-
lan Bitcoin zamanla takas ve 6deme islemlerinde de normal bir para olarak kullanilmaya bas-
lanmis ve glinimizde piyasalar tarafindan énemli bir yatirim araci olarak degerlendirilmekte-
dir.
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Yatirim araglarinin degerlenmesini ya da deger kaybetmesini belirleyen temel faktor o yati-
rim aracinin miktari yani arzi ve o yatirim aracina olan taleptir. Arz boyutu tamamen iretim
odakli olmasina ragmen talep kismi spekilasyonlardan beslenen bir faktordir. Yatirim araclari-
nin arzini belirleyen temel faktorler maliyeti ve beklentileri iken talep yapisini belirleyen faktor-
ler degiskenlikler arz etmektedir. 2017 yili sonu itibariyle maksimum seviyelere yiikselen Bitcoin
fiyatlar 2018 itibariyle beklenmedik kayiplar yasamistir. Stiphesiz bu kayiplarin ardinda spekii-
latif dalgalanmalar da vardir fakat yatirim araglarinin genel karakteristigi o yatirim aracinin ilis-
kili oldugu alternatifleri ile korelasyonudur.

Calismada, uluslararasi bir yatirim araci haline gelen Bitcoin ile bu yatirim aracindan etkilen-
digi duslinilen ve finans piyasalarinda énemli yeri olan borsa endeksi arasindaki iliski incelen-
mistir. Bitcoin fiyatlari olarak https://tr.investing.com/ internet sitesinden gtinltk veriler alinir-
ken borsa endeksi olarak ise Borsa istanbul BIST 100 endeksi giinlik verileri kullaniimistir. De-
giskenler arasindaki iliskinin analizinden 6nce gergeklestirilen birim kok testleri sonuglarina
gore seriler ayni mertebeden duragan ¢cikmistir. Bu durum seriler arasindaki esbitiinlesme ilis-
kisinin arastirilabilmesi icin gerekli sarti saglamistir. Esbitiinlesme testi olarak ¢alismada iki test
kullaniimistir. Birincisi literatlirde en sik kullanilan Engle-Granger Esbiitinlesme testi iken digeri
yapisal kirilmaya izin veren Gregory-Hansen Egbiitiinlesme testidir. Gergeklestirilen her iki
testte de elde edilen sonuglar birbirini destekler nitelikte olup Bitcoin fiyatlari ile BIST 100 en-
deksi arasinda orta ve uzun donemli bir iliskiye rastlanmamistir. Esbitiinlesme testinin ardin-
dan ise Toda-Yamamoto nedensellik testi ile Hacker-Hatemi-J Bootsrap nedensellik testleri ayri
ayri uygulanmistir. Yapilan nedensellik testleri sonucunda Toda-Yamamoto nedensellik testine
gore BIST100 endeksinden Bitcoin fiyatlarina dogru tek yonli nedensellik tespit edilmis olup,
Hacker-Hatemi-) Bootsrap Nedensellik testlerinde degiskenler arasinda herhangi bir nedensel-
lik iligkisi goriilmemistir.

Calismanin literatir bashigr altinda da belirtildigi tizere ilgili konuda literatiirde ¢ok yogun
calismalara rastlanmamistir. Bu kapsamda analizlerden elde edilen sonuglar literattirdeki var
olan calismalar ile karsilastirildiginda; Baek ve Elbeck (2015) ile Baek ve Elbeck (2015) ¢alisma-
larini desteklerken Georgoula vd. (2015) nin galismasiyla gelismektedir.

Analiz sonuglari dogrultusunda, Bitcoin ile Borsa istanbul arasinda orta ve uzun vadede bir
iliskiye rastlanmadigi icin yatirimcilar agisindan Bitcoin’in portfoy cesitlendirmesinde su an igin
risksiz bir yatirim tercihi oldugunu séylemek mimkin degildir. Bu nedenle Bitcoin’in geleneksel
yatirim araglarina alternatif bir triin olabileceginden s6z edilemez.

Bitcoin yatirimcilarinin Borsa istanbul yatirimlari ile Bitcoin yatirimlarini bagimsiz degerlen-
dirmeleri gerekmektedir. Gelecekte yapilacak ¢alismalarda Bitcoin ile diger dijital paralar ara-
sinda esbitlinlesme testleri yapilarak dijital para portfoylerinin olusturulmasinda yon gosterici
olunabilir. Uluslararasi yatirimcilar agisindan ise farklh borsalarla Bitcoin iliskisinin incelenmesi
portfoy cesitlendirmesi hakkinda yorum yapmak agisindan faydali olacaktir.
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