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Hakkimizda

Finansal Kurumlarin ekonomiye yarattigr katma degeri artirarak; temsil ettigi sektorlerin ulusal ve uluslararas
alanda giic ve etki alanlarimin artmasina liderlik etmek vizyonu ile kurulan Finansal Ekonomik Sosyal
Arastirmalar Dernegi FESA'min hakemli “FESA”(RFES) icerisinde yayinlanacak makalelerde aranan sekil
sartlarr  asagida  belirtildigi  gibidir.  Makalelerin  degerlendirmeye  alinabilmesi  icin  Dergipark
(http://dergipark.gov.trifesa) izerinden ulastirilmast gereklidir.

Amacimiz

Finans Ekonomi ve Sosyal Arastirmalar: Dergisi yilda dort kez yayimlanacak olan akademik hakemli bir dergidir.
Derginin amacy, ekonomi, bankacilik, iktisat, maliye, sigortacilik, sosyal bilimler ve finans alanlarinda 6zgiin
calismalara dayanan makalelere yer vererek ulusal ve uluslararas: alanda sosyal bilimler literatiiriine katkida
bulunmaktir. Bu kapsamda Uluslararas: Finans Ekonomi ve Sosyal Arastirmalart Dergisi; konuyla ilgilenen
biitiin disiplinlerden gelecek arastirmalara aciktir. Ayrica dergi, sadece akademisyenlerden gelen yazilar: degil,
aragtirmact ve uygulamacilardan gelecek yazilar: da deerlendirmek arzusundadur.

Kapsam

Finans Ekonomi ve Sosyal Arastirmalar1 Dergisi (FESA), Finans Ekonomi ve Sosyal Arastirmalar: Dernegi
(FESA) tarafindan yayinlanan hakemli bir dergidir. Finans Ekonomi ve Sosyal Arastirmalar: Dergisi, ekonomi,
bankacilik, iktisat, maliye, sigortacilik, sosyal bilimler ve finans dallarimin tiim alt disiplinlerinde hazirlanmg
teorik-analitik-ampirik arastirmalar ve incelemelere acik bir dergidir.
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Yayin Politikas1

Derginin yayin politikasina iliskin temel ilkeler sunlardir:

L =

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

Dergide Tiirkce ya da Ingilizce olarak hazirlanmis calismalara yerverilecektir.

Tiirkge hazirlanan yazilarin Ingilizce ozetleri de eklenecektir.

Yazarlar tavafindan dergiye gonderilecek yazilar bagka hicbir yerde yayimlanmanusolmalidir.

Dergi yilda dort kez yaymmlanacaktir. Editor ve ilgili kurullar gerekli gordiigii takdirde ozel sayilar
cikarabilirler.

Derginin amacina uygun olarak, alaninda uzman ve saygin akademisyenlerden olusan bir damsma ve
hakem kurulu olusturulacaktir.

Derginin bilimsel islemlerinin yiiriitiilmesi editor tarafindan iistlenilecektir. Editér yardimcilari, bu
islerin yiiriitiilmesinde editére yardumciolacaktir.

Derginin kapak ve i¢ sayfa tasarimi, yayilanmasi, abone islemleri ile satis ve dagitim islemleri yayinct
tarafindan iistlenilecektir.

Oncelikle; dergiye gonderilen calismalarin, derginin uzmanlik alanina katk: diizeyi sorgulanacaktir. Bu
baglamda, kavramsal ve kuramsal agidan yetersiz olan ¢alismalar editér ve gerekli goriildiigii takdirde
damgsma kurulundan bir veya iki iiyenin goriigleri alinmak suretiyle, hakem siirecine sokulmadan gerekge
yazilarak yazar/yazarlara iade edilebilecektir.

Alan aragtirmalarinda kalitatif (nitel) ve kantitatif (nicel) uygulamalara egit mesafede durulacaktir. Bu
noktada uygulama ve analiz yontemlerinin metodolojik alt yaprya ve konuya uygunluklar: yamnda dogru
ve yerinde kullamilip kullanilmadiklar: ile gercekten 1ilgili alana katki saglayp saglamadiklarina
bakilacaktir.

Dergiye gonderilen ¢aligmalar editoriin incelemesinden ve gerekli goriildiigii takdirde damsma
kurulundan bir veya iki iiyenin goriisleri alindiktan sonra ¢alisma konusuyla ilgili iki hakeme
gonderilecektir. Hakem incelemesi sonuclarina gore calismalarin degerlendirilmesi sonuglandirilacaktir.
Gerekli goriildiigii takdirde (hakemlerden birinin olumlu digerinin olumsuz goriisiiniin varli§1 veya
benzeri durumlar) editor makaleyi ticiincii bir hakeme gonderebilir.

Dergi sayilarimin  Tiirkiye'deki iiniversitelerin merkezi kiitiiphanelerine ulastirilmas: sorumlulugu
yayinciya aittir.

Editor ile yayinc: gerekli gordiikleri takdirde bazi sayilarin tematik (konulu) olarak yayinlanmasina karar
verebilirler.

Dergi yonetimi oncelikle gerekli siirenin sonunda (su an itibariyle bu iki yillik siivede derginin diizenli
yaynlanmasini  gerektirmektedir), TUBITAK ULAKBIM Sosyal Bilimler Veri Tabami'na iiyelik
islemlerini tamamlayacaktir.

Orta vadede ise (yaklasik 5 yil sonra) dergide yayimlanan calismalarin Ingilizce 6zetlerinin konuyla ilgili
uluslararas: indekslerde taranmast icin girisimlerde bulunulacaktir.

Uzun vadede ve ortaya ¢ikacak talep durumuna bagl olarak, ¢alismalarin tam metin olarak uluslararas
indekslerde yayinlanmas: yoluna gidilebilecektir.

Editor ile yayinci, dergi konusuna giren seminer, sempozyum ve panel organizasyonlart yapma karar: da
alabilirler.

Editor ve yayin kurulu gerekli gordiigii takdirde yayinlanmasina karar verilen makalelerden belli bir iicret
talep edebilir. Bu iicret, derginin yayn, internet sitesi vb. masraflari i¢in harcanacaktir.



S

10.
11.
12.
13.
14.

15.
16.

17.

18.

19.

20.

Yazim Kurallart

[k sayfada, Tiirkce ve Ingilizce olarak diizenlenmis, en az 150 ve en cok 250 sozciikten olusan oz, 9 punto iki yana
dayali ve koyu olarak yazilmas: gerekmektedir.

Makale adi, anahtar kelimeler ve jel kodlarmn Tiirke ve Ingilizce olarak belirtilmesi gerekmektedir.

En az 3 JEL kod ve 3 anahtar kelime bulunmalidur.

Yazar ya da yazarlarin adi, makale bashginin sag altina, bosluk birakilarak, saga dayali, italik ve koyu 11 punto
olarak yazilmali, yazar ya da yazarlarm adimin yanina konulacak “*” isareti ile dipnot olarak yazar ya da yazarlarin
unvanlar, calistiklart kurumlar, kendilerine ulagilabilecek e-posta adresleri ile birlikte 10 punto olarak yazilmalidar.
Gonderilen ¢alismalarin daha dnce hicbir yerde yaymlanmanus olmasi zorunludur.

Yazi karakteri 10 punto “Times New Roman” bi¢iminde olmalidir. Metin tek satir araliklt ve iki yana dayali olarak
yazilmalidir.

Sayfa yapist “normal”, iisten 3 cm, alttan 3 cm, sag 2, sol 2 cm, girinti 1 cm olmalidar.

Baslik 14 punto, sayfa ortasi, koyu ve tamamu biiyiik harfolmalidar.

Kaynaklar 9 punto olarak yazilmal: ve makalenin sonunda yer almalidir.

Yukaridaki ozelliklerde yazilar 3 adet printer ¢iktisi, CD ile birlikte dernegimize teslim edilecektir.

Istenilen dzellikleri icermeyen yazilar degerlendirilmeyealinmayacaktir.

Ayni yazara ait tek yazarl birden fazla yazi ayni say1 icerisindeyayimlanamaz.

Gondermeler dipnotlar seklinde degil, metin iginde ilgili yere agilacak parantezlerle yapilmalidir. Parantez igindeki
stralama yazar(lar)in soyadi, kaynagin yili, sayfa numarast ya da numaralar: seklinde olmalidir.

Kaynakgada yazar ya da yazarlarin soyadlar: biiyiik harflerle, ilk adlart Ik harf bilyiik sonrakiler kiiciik harflerle
yazilmalidr.

Kaynakcada kaynaklar yazar soyadina gore alfabetik olarak stralanmalidir.

Internet kaynaklarinda yazar ismi bulunmuyorsa, bu kaynaklar, kaynakcada yazar: belirli kaynaklar siralamast sona
erdikten sonra «Internet Kaynaklari» basligmda erisim tarihleri esasina gore siralanmalidir.

Tablo, sekil, grafik ve resim icin, alintr yapilmissa, kaynak mutlaka belirtilmelidir. Gosterilecek kaynak, tablo, sekil,
grafik ve resmin hemen altinda, 10 punto, 1 satir aralikli olarak belirtilmelidir.

Tablo, sekil, grafik ve resimlerin adlari, tablo, sekil, grafik ve resimlerin simirlarini asmayacak sekilde, tablo, sekil,
grafik ve resimlerin iistiine, Times New Roman, 10 punto, kalin, 1 satir aralikli, sézciiklerin bag harfleri biiyiik olarak
yazilmalidir. 19. Yénerge dist her hangi bir sekil kosulu iizerinde degerlendirme yapmak gerekiyorsa diizeltme
yapilmasini isteme yetkisi Yaym Kurulu'na aittir

Yaymmlanmas: kabul edilen makaleler icin yazarlardan en az birinin editoriin gonderdigi yayin haklar1 sozlesmesini
imzalamas gereklidir.

Editor ve yayn kurulu, makalenin 6ziinii degistirmeksizin makalenin dergi yazim kurallarina uymast acisindan
gerekli olan degisiklikleri (yazi puntosu, yazi bicimi, sayfa no verme vb) yapabilir.

Kaynakga 10 punto seklinde ¢alismanin sonunda diizenlenmelidir. Kaynakca makale metninden sonraki sayfadan
baslatilmalr ve ¢aligmalar soyadina gére alfabetik olarak siralandirilmalidir. Ayni yazarin birden ¢ok calismasina
atifta bulunuldugunda, yaymn tarihi en eski olandan baslamalidir. Ayni yazarin ayn tarihli birden fazla ¢calismasina
atifta  bulunuldugunda  kaynaklar ~ kaynakca ve metin ici atiflarda ab,c,... harfleri  kullanilarak
numaralandirnilmalidir. Ornek; 2010a, 2010b, 2010c gibi. Bir yazarin tek ve birden fazla yazarli calismasina atifta
bulunulmas: durumunda, once tek yazarli calismalar belirtilmelidir. Kaynaklarin yazilmasinda standart APA 6
formati kullanilmalidir. (Ornek: Soyadi, Adinin bas harfi. (Yil), Eser Adi, Basildigi yer: Basimevi.)

APA  kurallarr  igin  asagidaki  baglantilar1  ziyaret  edebilirsiniz:Basics of APA  Style Tutorial;
(http://flash1r.apa.org/apastyle/basics/index.htm)

APA Formatting and Style Guide; (https://owl.english.purdue.edu/owl/resource/560/01/)

Mini-Guide to APA 6th for Referencing, Citing, Quoting (http://library.manukau.ac.nz/pdfs/apa6thmini.pdf)
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ABSTRACT

Recent innovations in the banking sector, which constitute the basis of the financial markets of the country’s economy in the
present day, have been theoretically examined in the study. Innovation mainly refers to innovations made in the related sector.
Financial innovations play an essential role in ensuring financial stability and continuity of economic growth. New instruments
are continuously being developed in the financial sector especially for consumers and their recycling is being followed.
Innovation is a double-edged sword: the right kind of innovation and favorable conditions that may spur banks to invest in new
technologies would help the financial system fulfil its functions and, as a consequence, deliver growth; but too much innovation
or innovation that is not properly used, can have serious consequences for the overall economy. This study aims to present a
perspective on financial innovations by examining related literature and statistical, financial innovation data of Turkish Banks
to illuminate the way of academicians who are willing to do next studies on this topic.

Keywords: Innovation, Banking, and Finance, Financial Innovation
Jel Codes: G21, G29

OZET

Caligmada giiniimiizde {ilke ekonomilerinin finansal piyasalarinin temellerini olusturan bankacilik sektoriinde son dénemlerde
ortaya ¢ikan inovasyonlar teorik olarak irdelenmistir. Inovasyon temel olarak sektor ile ilgili olarak yapilan yenilikleri ifade
etmektedir. Finansal istikrarin saglanmasi ve ekonomik biiylimenin siireklilik arz etmesi igin finansal inovasyonlar temel rol
oynamaktadir. Bankacilik sektoriinde 6zellikle tiiketicilere yonelik olarak siirekli yeni enstriimanlar gelistirilmekte ve bunlarin
geri doniisiimleri takip edilmektedir. Inovasyon iki ucu keskin bir kilig olarak goriilmektedir; dogru yapilan inovasyonlar ve
faydali girisimler bankalarin yeni teknolojilere yatirim yapmasini saglayarak finansal sistemin islevlerini tamamiyla yerine
getirmesini saglar ve sonug¢ olarak biiyiimeye neden olur. Aksi halde ¢ok fazla inovasyon ya da diizgiin yapilmayan
inovasyonlar ekonomi genelinde ¢ok ciddi sorunlara sebep olabilir. Bu calisma, ilgili literatiir ve Tiirk Bankalarinimn finansal
inovasyon verilerini inceleyerek finansal inovasyon konusunda bir bakis agisi sunmay1 amaglayarak bu konuda gelecekte
caligmalar yapacak akademisyenlerin goriis acisini genisletmek istemektedir.
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1. INTRODUCTION

Today, the financial sector is very important for the economies of all countries. Increasing innovation and
innovative movements together with developing technology have some effects on the financial sector. Therefore
financial innovations start to reveal and emerge. Miller (1986) mentioned that in the 80’s, the most suitable word
to use for changes in the financial sector is the “revolution”. Today, these revolutions are called innovation when
it is over thirty years past.

Innovation is based on the work of Schumpeter (1934), especially in the academic sense, as well as being a word
we hear almost every day. The Mortensen, P. S., & Bloch, C. W. (2005) in Oslo Manuel’s definition of innovation
based on Schumpeter’s definition is as follows:

“Innovation is the implementation of a new or significantly improved product (good or service), or process, a new
marketing method, or a new organizational method in business practices, workplace organization or external
relations.”

The competitive advantage of innovators has been the subject of many academic workshops (Oura et al., 2016:
921). This has drawn attention from politicians, and governments and even international organizations (e.g., the
European Union). With this progress, institutions have begun to develop and implement innovation policies. Out
of this information, it would be a mistake to think that innovation that takes place in every field of our lives will
not come to the fore in the financial arena. While there is still a lot of debate on the concept of financial innovation,
there is no common definition that can fully explain financial innovation (Cémert & Epstein, 2016: 3). Frame &
White (2002: 1) have given a summary to definition issue by saying everyone is talking about financial innovation
and hardly anyone does empirical work.

In this study, it is aimed to have an idea about the determination of financial innovation types and to provide basic
information about the measurement of financial innovation by reviewing previous studies about financial
innovation. In this respect, the first part of our work the introduction will be followed by the second part which
explains a new perspective and includes a literature review on financial innovation. In the fourth chapter, a
statistical analysis will be carried out by explaining some statistical information about the interaction of banks in
Turkey with financial innovations. In the fourth and last section, results and recommendations will be given. In
this way, it is aimed to prepare a theoretical and practical basis for future studies.

2. ANEW PERSPECTIVE ON FINANCIAL INNOVATIONS: BITCOIN

Bitcoin is a peer to peer virtual currency, with a distributed ledger system (Nakamoto, 2009). As an explanation;
bitcoin is a decentralized monetary system and currency that cannot be controlled by any government, company
or authority that provides online payment to any person anywhere in the world. Bitcoin as a designed single
electronics cash system with an open source software that is not obvious to understand transactions carried by
whom. The main characteristic of bitcoin is that there is no center of production (Atik et al. 2015: 249). Bitcoin is
producing by participating people who called “miner” by their computers’ processor power. Today many special
computer systems are improved to mine bitcoin, especially for this purpose.

Produced bitcoins can be transferred through the P2P network. Any user or owner of bitcoin must sign their
transactions by the electronic sign to approve the transfer. By doing that every participant in the system could
know that transaction was done and confirmation of correctness would be monitored. But as it has its” very own
character; bitcoin is kind of untraceable. So that it is sometimes known as a tool for financing illegal transactions
(Cheung, A., Roca,E. Su.J.J., 2015). Eventually, even with its’ characteristic features, bitcoin can be counted as a
financial innovation according to definitions on literature which is examined in next chapter.

3. LITERATURE REVIEW

Van Horne (1985: 621) saw financial innovation as one of the cornerstones of the financial system and spoke of
its role as a vital tool for the efficient functioning of capital markets. It has been reported that financial innovation
may be a new product (like new bond types), a new process or a new transfer, but it is not possible to uncover
completely new things with the concept of financial innovation (Van Horne, 1985: 621).

Merton (1992: 12) explained the main task of the financial system as the facilitation of the allocation of economic
resources under uncertain conditions over time. In addition, he added that the financial system includes simple
payment systems and virtual transactions as well as capital markets. Frame and White (2002: 3) stated that the
risks emerge in the uncertain conditions of the financial system and that there is always the possibility that new
financial products, services, and instruments could emerge that would make the parties of the financial system
more satisfied in this environment. In light of this information, the place of financial innovation mentioned by Van
Horne (1985: 621) in Merton’s (1992: 12) financial system is better understood.
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It has been reported that financial innovation can be represented as improved products, services or tools that reduce
costs or risk and help better meeting the need of the parties of the financial system (Frame & White, 2002: 3). In
addition, Van Horne (1985: 622) argued that financial innovations may emerge in the face of opportunities to
increase profits and may serve to neutralize inefficient intermediary relationships. Tufano, (2003: 310) explained
the reason for categorizing financial innovations is related to the existence of many financial products, different
financial institutions and a wide range of financial processes within financial systems. Accordingly, financial
innovation can be explained as the creation and popularization of new financial instruments, technologies,
institutions, and markets.

Innovation types have been classified as a product, process, marketing and organizational in most of the academic
studies (Damanpour et. Al., 2009: 650; Damanpour et al., 1989: 590). Moreover, according to the way of
appearance, innovations are divided into radical and incremental (Propris, 2002: 342). In this case, it is clear that
financial innovations are questionable against innovation types. But in the direction of the implications that can be
made from previous approaches, financial innovations may occur in a financial product, financial process, financial
marketing or financial institution structure. It is also possible to say that it can cause radical innovations that may
suddenly develop in the rush of the financial system, and it is possible to make planned (incremental) financial
innovations due to the lessons that can be deducted from post-financial experiences. When financial innovations
are considered in this way, it is generally seen as a usage of innovation within the financial system. Carter (1991:
169) confirms this by drawing attention to the fact that restrictive laws in financial systems and fluctuations in the
markets cause financial innovations to emerge. Frame & White (2002: 4) also point out that the focal point in
financial innovations needs to go through a new conclusion and that innovation should be integrated with the
system to be efficient in the financial system. Shiller (2004: 2) has confirmed our implications for financial
innovation by arguing that radical financial innovations may occur in the face of new risk varieties where classical
risk management methods have lost their validity and needed to overcome their limits. Also, radical financial
innovations are considered as an update to risk management to include new risks (Shiller, 2004: 2). From this point
of view, radical financial innovations seem to be impossible to take advantage of financial opportunities, but this
idea might be very restrictive.

Comert & Epstein (2016: 4) referred that financial products and methods are constantly emerging and that it would
not be efficient to examine them one by one. Within this context, they have argued that it is not possible to reach
consensus on the classification of financial innovations. As a matter of fact, it seems that financial innovations aim
to provide social and economic benefits irrespective of the way of formation or type. Therefore, it is believed that
the factors that cause financial innovations to occur and obstacles to occurrence must be well understood (Ramsay,
1993: 169). According to Ramsay (1993: 170), the following factors can be given as reasons for the development
of financial innovations:

- Tax problems

- Transaction costs

- Brokerage Fees

- Opportunities to reduce risks

- Opportunities to increase liquidity
- Amendments to laws

- Fluctuations in interest rates

- Fluctuations in prices

- Academic theories are leading to the development of financial theories.
- Benefits of accounting

- Technological developments

Moreover, Ramsay (1993), shows that market share may lead to financial innovations by accepting new financial
products developed by banks to increase their market share as financial innovation. Regardless of the innovation
that is the result of financial innovation, in a sense, it will contribute to the measurement of financial innovations.
For example; in some of the studies on different areas of innovation, R&D expenditures are used to measure
innovation (Sterlacchini, 1999: 830). Frame & White (2002: 25) have told that R&D expenditures of financial
industry can be used in the measurement of financial innovation as a tradition. In this case, bank-based innovations
such as internet banking systems, ATMs and security methods may be considered as financial innovation. It is
possible to use such innovations as numbers in academic studies, as well as the expenditures of the financial
institutions on R&D, which can be obtained from the balance of the financial institutions, can be used to measure
financial innovations. As a matter of fact, Rossignoli & Arnaboldi (2009: 291) stated that R&D expenditures might
be an assumption for financial innovation. Also, they have provided financial innovation measures by counting
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innovations in the reports of financial institutions. Cémert & Epstein (2016) also pointed out that the expenditure
on R&D may not be a good indicator to measure innovation in the financial sector. Some studies have measured
financial innovation over the values of securities while some studies have tried to measure by indexing current
news of financial institutions (Tufano, 1998; Lerner, 2006 cite; Cémert & Epstein 2016).

Unlike all these measurement methods, some studies have take M1 and M2 data which are money supply data as
a “proxy” value for measuring financial innovations. The studies which find financial innovation by dividing the
M2 value into to M1 value has shown the reason for taking this measurement for lack of a direct measure of
financial innovation. Also M2 and M1 values taken because according to these studies ATMs, credit cards, debit
cards and online banking effects money demand (Siklos, 1993; Klovland, 1983; Akhtar, 1983 cite; Malik & Aslam,
2010:6).

4. FINANCIAL INNOVATIONS IN TURKISH BANKS

In this part of our study, we will look at the statistics that can be counted as the financial innovation of the banks
in Turkey. Rather than handling the banks one by one, evaluations will be made on the overall data of 29 banks in
Turkey.

First of all, it was thought that it would be right to handle the number of ATMs in Turkey. As known, nearly every
banking transaction can now be made over ATMs. In this way, individual relationships are reduced, and
transactions can be done more quickly, as well as allowing the personnel to use their time more efficiently. The
numbers of the last five years of ATMs in Turkey are shown in the following graphic.

Figure 1: ATM Statistics (Turkey)
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Attanasio, Guiso & Jappeli (2002: 323) noted that the use of debit cards along with the use of ATMs, is the biggest
financial innovations in recent years and that they should be considered as technological innovations for
transactions. From 2012 to 2016, the number of ATMs in Turkey increased by 12.087 indicating an increase of
approximately 33%. When it is necessary to use the debit card usage, it is beneficial to see the following graphic.
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Figure 2: Debit Card Statistics (Turkey)
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The use of debit cards in Turkey has increased by about 26 million in the last five years. This figure corresponds
to 28% of the number of usage in 2012. The definition of diffusion between ATMs and debit cards by Attanasio
et al. is valid for today’s Turkey. As a matter of fact, the increase in the number of debit cards by 28% compared
to the increase of 33% in the number of ATMs is seen as a reasonable reason to increase the number of ATM at
first sight. Eventually, the need for ATMs to use debit cards is known by everyone.

Of course, it is not the only debit cards that provide innovations in payments and transactions in the financial
system. According to Allan & Santomero (2001: 278), credit cards are successful financial instruments integrated
into the financial systems, such as bank cards. The number of credit cards in Turkey is shown in the chart below.

Figure 3: Credit Card Statistics (Turkey)
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The number of credit cards in Turkey has increased by about 4.5 million in the last five years. This increase
corresponds to about 8%. This increase is rather low compared to the previous debit card and ATM statistics.
However, it should not be forgotten that credit cards are different from previous innovations with the debtor nature
of credit cards. It has been observed in previous studies that this leads to a decrease in demand for direct money in
payment systems (Allan & Santomero, 2001: 279). Another financial innovation that comes to mind when it comes
to credit cards is, of course, POS devices that enable the use of credit cards. The number of POS devices in Turkey
is shown in the graph below.
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Figure 4: POS Devices Statistics (Turkey)
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The number of point-of-sale devices is significantly different from previous financial innovations. The reduction
in the number of 18% POS devices can be due to many things. We can say that low increase in the number of
credit cards may have negative effects on a number of POS devices according to our data. However, more detailed
studies to indicate that demand for POS devices may be related to annual pricing, e-commerce and market
conditions (Fernandez & Valverde, 2008: 9). Of course, these variables are a matter of a different study.

The technological developments in the field of communication have caused the financial sector to develop different
methods. Call centers can be counted on innovations that provide ease of consultation, execution, and follow-up
of financial transaction via telephones (Frei, Harker & Hunter, 1998: 21). Within this context, it is possible to
consider call centers as a financial innovation that changes the flow of work within the financial system. It is
possible to think that almost every individual in Turkey has an idea about meaning and benefits of call centers. It
is a fact that people in Turkey witness at least once call in a day from call centers. Thus when we want to address
call centers and communications from these centers as a financial process innovation, we believe that we can use
the number of call centers or the number of employees at call centers. However, the number of call centers belong
to banks was not revealed, this study handles the number of employees in call centers. The figure below shows the
number of staff working at call centers.

Figure 5: Call Center Employee Statistics (Turkey)

el
~
=)
[
00
)
N
- oo
g 2
o ~
o
I
N
| I I
2012 2013 2014 2015 2016

Source: www.tbb.org.tr (30.01.2017)

In the last five years, an increase of 1.451 persons in the number of call center workers has come to the fore. This
increase represents approximately 19% compared to five years ago. When the subject is employment, the increase
in the number of call center employees in five years can be considered quite good. As a result of this limited data,
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it can be concluded that the transactions carried out by the banks’ call centers are of great importance. Within this
context, the innovation that banking and financial transactions carried out from call centers have brought to the
market in terms of processes seem to be welcomed in the sector.

With the development of communication technologies, banking and finance transactions have not only been
limited to call centers, but internet and mobile banking concepts have entered into our lives. It has not taken long
for these concepts to emerge in the lives of individuals as a result of the technological innovations taking place in
the financial system. Internet banking offers the possibility of providing branch facilities to customers without
regard to time and place and allows more efficient use of the time allocated to customers in banks (Jayawardhena
& Foley, 2000: 22). The statistics for the number of people actively using internet banking in Turkey are shown
in the graph below.

Figure 6: Statistics of the Number of People Actively Using Internet Banking (Turkey)
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The number of people actively using internet banking in the last five years has increased by about 10 million in
Turkey, representing a rate of 92%. This increase seems to be too much to compare with the results of any of the
previous statistics of our study. However, this increase may have been based on very different causes, just as in
other issues. Folley and Sutton (1998) point out that the increase in the use of internet banking is related to the
internet popularity in the community. Buhl and Will (1998) also argue that internet banking is cheaper and easier
than banking transactions that require multiple communications. It can be said that the increase in population and
improvements in education level with the awareness of people may influence the use of internet banking. As a
result that increase in Turkey has been observed to be quite high.

5. CONCLUSION

Looking at the literature of financial innovation, there is no common definition (see Cémert & Epstein, 2016). But
it would not be correct to say that the definitions and explanations made is completely independent of each other
(see Van Horne, 1985; Frame & White, 2002; Tufano, 2003). As a result of the definitions and conclusions in the
previous section, financial innovations can be summarized as follows; New or improved financial instruments,
forms of payment, processes and methods that are cost-cutting, time-saving and risk-reducing to satisfy the parties
of the financial system.

The lack of a single definition of financial innovation means that there will be no standard in the measurement of
financial innovations. In the literature review of our study, we have already mentioned prior measures for the
measurement of financial innovations. In this context of financial innovation concept, we have dealt with the
technologies, methods, and processes developed and implemented by banks representing the Turkey’s financial
sector in large part, in our work as statistics representing financial innovations. Thus, the number of ATMs
belonging to the banks, the number of debit cards, the number of credit cards, the number of POS machines, the
number of call center employees and the number of active internet banking users are considered as statistics for
representing the financial innovations in Turkey.

As a result, statistics show that financial innovations show an average increase of about 27%. Although the
development of financial innovations in Turkey is seen as a fairly high-level ratio, it is not right to make a definite
judgment because there is no compared analysis. It is also believed that it is possible to make various analyzes if
more detailed versions of the statistical data are reached (e.g., time series analysis). If the statistical observations
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in the third section are examined in more detail through empirical reviews, the factors affecting financial
innovations can be learned in detail, as well as the variables influenced by financial innovations.
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1.GIRIS

Cari islemler dengesi hesabi ¢ogu iilkelerde oldugu gibi, iilkemiz agisindan en 6nemli ekonomik gostergelerin
basinda gelmektedir. Geligsmekte olan iilkelerin 6nemli bir kismu iiretimlerinde ithal girdiyi yiiksek oranda
kullandiklarindan yani ithalata dayali biiyiidiiklerinden, ekonomik bilyiime oranlarindaki artiglar sonucunda cari
islemler dengesinde ciddi bozulmalar ile karsi kargiya kalmaktadirlar. Gelismekte olan Tiirkiye ekonomisinde de
ayn1 durum gegerlidir.

Tiirkiye ekonomisinde son yillarda en ¢ok tartisilan iktisadi sorunlardan birisi, cari islemler a¢iginin biiyikligi,
finansmani, siirdiiriilebilirligi ve ac¢igin azalmasi i¢in uygulanmasi gereken politikalardir. Cari agik, uzun
yillardan beri Tiirkiye ekonomisi i¢in bir kirilganlik unsuru haline gelmis ve kronik bir hal kazanmistir.

Ozellikle gelismekte olan iilkelerde krizin temel gdstergelerinden biri olarak kabul edilen cari islemler dengesi
aciginin siirdiiriilebilirligi konusunda cari islemler dengesi/GSYIH oraninin belirli bir esik degeri astiktan sonra
krize neden olacag1 goriisii oldukca yaygindir. Bazi iktisatcilar bu esik degerin (cari islemler dengesi/GSYIH
orant) %4 oldugunu ve esik degerin asilmasinin bir kriz sinyali olarak algilanmasi gerektigini belirtmektedir
(Dornbusch, 2001; 3). Ancak cari islemler dengesi/GSYIH oraniin belirli bir esik degeri astiktan sonra krize
neden olacag1 konusunda ortak bir goriis birligi bulunmamaktadir.

Cari agik, yurtiginde iiretilerek yurtdigina satilan mallardan elde edilen gelirin, yurtdiginda tiretilerek yurtiginde
tiiketilmek tizere satin alinan mallara 6denen miktardan az olma durumudur. Cari agik, 6demeler bilangosunun
cari islemler hesab1 kaleminde yer alan mal - hizmet ithalat / ihracati ve karsiliksiz transfer islemleri (6zellikle de
dis ticaret islemleri) ile ilgili doviz harcamalarinin, bu islemler sonucu elde edilen doviz gelirlerini agmasi
nedeniyle ortaya ¢ikar. Bagka bir ifade ile Ulkenin negatif tasarruf yaptigin1 gostermektedir

Cari islemler dengesi ile ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi agiklayan ii¢ goriis bulunmaktadir. Birinci goris,
ekonomik biiylimenin cari iglemler dengesinin negatif nedeni oldugunu savunmaktadir. Bu goriise gore cari
islemler dengesinde meydana gelen agiklarin nedeni ekonomik biiylimeden kaynakli talep artisidir. Ekonomik
biylmenin artmasi talebin artmasina, talebin artmasi da ithalatin artmasina, dolayisiyla cari islemler dengesinde
agiklara neden olmaktadir.

Ikinci goriis, cari islemler dengesinin ekonomik biiyiimenin nedeni oldugunu savunmaktadir. Bu gériise gore
ozellikle gelismekte olan iilkelerin sermaye birikimi ve teknolojik ilerlemeler baglaminda daha yiiksek gelisme
potansiyeline sahip olmalar1 ve ekonomik entegrasyonlarin varligi daha yiiksek oranli cari islemler dengesi
acigina neden olmaktadir.

Ucgiincii goriis, cari islemler dengesi ile ekonomik biiyiime arasinda iliski olmadigini ya da var olan iliskinin
oldukga zayif oldugunu savunmaktadir.

Bu caligmada, Tiirkiye’de ekonomik biiyiime ve cari denge iliskisinin ele alindigi birinci bdliim, galismanin
uygulama kismina ait yontem ve verilerin agiklandigi ikinci boliim, analizi yapilan degiskenlere iligkin
bulgularin yorumlandig: iigiincii bolim ve biiylime-cari denge iliskisine ait genel degerlendirilmenin yapildig:
sonug¢ kismindan olugmaktadir.

2.Turkiye’de Cari Islemler Dengesi Ve Ekonomik Biiyiime Tliskisi

Tiirkiye nin biliylime modeli 2000’lere kadar biitce agig1 vererek biiyiime, 2000°lerden sonra cari agik vererek
biliylime modeli diye 6zetleyebilecegimiz acik vermeye dayali bir biiylime modeli olmustur. Cari agigin ¢ok
biiylidiigii 2010 sonrasi dénemde bir yandan dis konjonktiiriin daralmasi bir yandan da Tiirkiye’nin cari agigi
diistirmeye doniik ekonomi politikasi uygulamalari cari agig1 diisiirmiis bulunuyor.

Cari aciklarin siirekliligi son on yil i¢cinde ¢ok daha belirgin bir sorun haline gelmistir. Tablo1’den de olayca
anlagilacagi lizere cari agigimiz son yillarda hep artmigtir. Nitekim cari agigimizin seyri dalgali olarak 2002-2014
yillar1 arasinda,2001 krizi sonras1 2002 yil1 ve 2008 kiiresel krizi sonras1 2009 yili harig, ortalama %?2 ile %9,7
bantlar1 arasinda degismis olup bozulma siirecine girdigi goriilmektedir (Kaya ,2016;52). Ozellikle 1990 yilindan
itibaren yasanan ekonomik krizlerin 6demeler bilangosu kaynakli olusu ve kriz yillarindan 6nce Cari Acik/Gayri
Safi Milli Hasila(GSMH) oraninin literatiirde ileri siiriilen %4-5’1lik esik degerlerini asmasi olas1 bir ekonomik
krizin gostergesi oldugu endisesini de giindeme getirmektedir. Nitekim 2000-2014 doneminde Cari A¢ik/GSMH
orant birkag¢ y1l hari¢ %4-5’1ik esik degerin iizerinde gergeklestigi gibi 2010 yilindan itibaren de adeta sistemli
bir sekilde artiyor. Dolayisiyla Tiirkiye’deki cari agik bu tarihsel gercevede degerlendirildiginde “biiyiik ve
stirekli” bir nitelik tagidigini sdylemek miimkiindiir. Ekonomik biiyiime orani (Biiylime) ile cari islem dengesi
(Cari Denge) arasindaki ters yonlii iliski 1990’11 yillarla birlikte Tiirkiye ekonomisinde de agikga ortaya ¢ikmaya
baslanustir. Ozellikle 2001-2006 déneminde biiyiime orani ile cari islemler arasindaki bu iliski artarak devam
etmis ve cari iglemler agiklari tehlikeli boyutlara ulasmistir. Bu durumun tek istisnasi ise 1993-1994 ve 2000-
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2001 kriz donemleridir. S6z konusu donemlerde cari islemler dengesi yapilan devaliiasyonlar nedeniyle fazla
vermistir. (Telatar ve Terzi, 2009:120 ve Telatar, 2011:23)

Tablo. 1 Tiirkiye’nin Ekonomik Biiyiime Hizi ve Cari islemler Dengesinin GSYIH I¢indeki Pay1 (%) (2000-

2015)

Yil Biiyiime Orani Cari Agik / GSYIH Orani
2000 6,8 -3,74
2001 -5,7 1,91
2002 6,2 -0,27
2003 53 -2,48
2004 9,4 -3,64
2005 8,4 -4,36
2006 6,9 -5,92
2007 4,7 -5,7
2008 0,7 -5,31
2009 -4,8 -1,84
2010 9,2 -6,1
2011 8,8 -9,61
2012 2,1 -6,1
2013 4.2 -7,73
2014 3 -5,45
2015 4 -4,46

Kaynak: TUIK (2015) Temel Ekonomik Gostergeler

Cari agik ve biiylime iligkisi yoniinden doksanli ve iki binli yillar1 karsilastirirsak Doksanli yillarda yillik
ortalama olarak makul sayilabilecek bir biiylime oranmin(yaklasik %4)yakalanmasina ragmen, cari agigin
GSMH’ye oranmnin da makul seviyelerde(yillik ortalama%-1.24) oldugunun rahatlikla izlenebilmesidir. Bu
goéruniimden doksanli yillarda Tiirkiye ekonomisinin biiyiirken daha fazla i¢ dinamikleriyle hareket ettigi, daha
az disartya bagimh oldugu ve iktisadi biiyiimenin ithalata gérece dayanmadig1 sonucu ortaya ¢ikmaktadir. ki
binli yillarda ise doksanli yillara kiyasla yillik ortalama olarak daha biiyiik ekonomik biiylime rakamlarina
ulagildig1 halde, daha fazla istihdam alani yaratilamamasi da yukaridaki nitelikli iiretime dayanmayan biiyiime
gorinimuniin bir sonucudur(Capital ,2006:85).

Tiirkiye’deki cari agigin nedenleri ithal girdi bagimliligi ve enerji olmaktadir. Bununla birlikte cari agigin
finansmani ise dogrudan yabanci yatirimlar yerine kisa vadeli sermaye girisleri ile saglanmaktadir. Bu durumda
Tiirkiye ekonomisi i¢in ¢ok ciddi bir kirilganlik kaynagi olmakta ve negatif soklar karsisinda tehlike arz
etmektedir. Bu nedenle Tirkiye'nin iktisadi olarak biyuyebilmesi icin cari agigim siirdiiriilebilir seviyelere
indirmesi ve tasarruf oranlarini artirmasi gerekmektedir. (Akgay ve Eratag, 2012;21)

Ancak Turkiye ekonomisindeki biiyiime hiz1 surddrilebilir gozikmiyor, ¢linkii dis kaynaga bagimh ekonomi
sicak para, yabanci sermaye dis bor¢ olmaz ise biiyliyemiyor. Dig kaynak girisini arttirmak igin ise ,yuksek faiz
diisiik kur tercih edilmekte. Yiiksek reel faiz sunarak, uluslar arasi spekiilasyon oyunu igerisinde “ayricalikli” bir
konum kapma ugrasi aslinda 2001 krizi sonrasinda Tirkiye’ye bizzat IMF tarafindan telkin edilmigtir. IMF
programu TUrkiye’yi dinya ekonomisi igerisinde “yiiksek reel faiz” sunan ve sicak para girisleriyle ekonomisini
istikrara kavusturmaya ¢alisan bir tilke olarak degerlendirmektedir. Oysa bu politika {ilke ekonomisini olumsuz
dis ekonomik gelismelere karsi kirilgan hale getiriyor. Ayrica birgok ihrag¢ {irlinii ithal girdiler kullanilarak
iretildigi icin dretim ilkenin her yerine yayginlasmiyor. Sonugta potansiyel istihdam firsatlar1 gelismiyor ve
ekonomik biiyiimenin olmamasi da issizlik oranlarii ve yoksullugu azaltmayi zorlastiriyor(,Yeldan,2010:39 ve
Capital ,2006:29).

Ancak Tiirkiye’nin cari agiksiz biiyliyebilmesi i¢in ekonominin iiretim yapisinin degigmesi sart. En bagta ara
mal1 {ireten sektorlerin gelismesi ve ithalata bagimliligin azalmasi gerekiyor. Ayrica {iretimin ihracata yonelen
kisminin artmasi da sarttir. (Capital,2006). Cari agigin finansmaninda ise daha ¢ok sicak para kullanilmaktadir.
Boylece ekonomi bagimli, riskli ve kirilgan bir yap1 6zelligine kavusmaktadir. Ekonomide 2001 krizi sonrasi
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saglanan biiylimenin agirlikli olarak sicak para, son yillardaysa buna ek olarak artan yabanci sermayeye
dayanmis olmasi riskli unsurlardan kurtulamamis oldugunun bir gostergesidir. Yiiksek faiz politikas1 ve
yabancilara gayrimenkul satigina dayanan gelir elde etme yontemi 6n plana ¢ikarilmaktadir (Ozbek,2008:10).
Spekiilatif nitelikli biiytime dalgalar1 hi¢cbir zaman uzun siirmemektedir ve her bir genisleme doneminin (1990-
93; 1995-98; 2000) sirasiyla 1994, 1999 ve 2001 krizleri ile sonuglandigi unutulmamasi gereken bir gergektir
(YYeldan,2005:59).

Yurt i¢i firetimin ithalat bagimhiliginin azaltilmasi amaciyla, sanayide kullanilan ithal ara girdilerin, rekabet
kosullar1 altinda, yurt iginde iiretilmesini saglayacak politikalarin gelistirilmesi gerekmektedir. Ihracat artisini
saglamak iginde sanayide arastirma gelistirme faaliyetlerinin yayginlastirilmasi saglanarak Ozellikle yiksek
teknolojili ara mallarin yurt i¢inde {iretilmesinin desteklenmesine yonelik ¢alismalar yapilmalidir.

3.Literatiir Taramasi

Cari islemler hesabi ile ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi ortaya koyan calismalar, gerek {ilkemizde gerekse
diger ilkelerde literatiire kazandirilmig konularin basinda gelmektedir. Yapilan ¢aligmalar temelde iki gurupta
toplanmugtir. Birinci gurup g¢aligmalar ekonomik bilylime ve cari agik arasinda birebir ve gigli bir iliskinin
oldugunu ifade eden ¢aligmalardir. Ikinci gurup calismalar ise ekonomik biiyiime ve cari acik arasinda tek yonlii
bir iligkinin var oldugunu ag¢iklayan ¢aligmalardan olugmaktadir.

Khan ve Knight (1983) 32 gelismekte olan iilke igin yaptiklar1 ¢alismada, Milesi-Feretti ve Razin’in (1998)
PANEL VERI ANALIZI KULLANARAK 86 DUSUK VE ORTA GELIRLI ULKE ICIN YAPTIKLARI
CALISMADA, Patrikh ve Stirbu (2004) 42 ULKE ICIN YAPTIKLARI panel veri analizinde ekonomik
biiylimeden cari agiga dogru bir nedensellik iligkisi saptamislardir. Telatar ve Terzi (2009) ve Yilmaz ve Akinct
(2011) ise Tirkiye icin yaptiklar1 calismada ekonomik biiylimenin cari ac¢iga neden oldugu sonucuna
ulagsmislardir.

Freund ve Warnock (2005) 26 GELISMIS ULKE iCIN YAPTIKLARI PANEL VERI ANALIZNDE, Moreno-
Brid (1999) yilinda Meksika igin yaptigi ¢calismada, Kandil ve Greene (2002) ise ABD i¢in yaptiklari ¢caligmada
cari islemler dengesinden ekonomik biilylimeye dogru bir nedensellik iliskisi tespit etmislerdir.. Cift¢i(2014)
Tirkiye i¢in yaptig1 caligmada cari agiklardan ekonomik biiylimeye dogru bir nedensellik iligkisi tespit etmistir.
Yazara gore Tiirkiye’nin 2002 yilindan sonra gosterdigi nispeten yiiksek biiyiime oranlari, yiiksek oranda cari
aciklar verilmesiyle ger¢eklesmistir.

Yal¢inkaya ve Temelli’nin (2014) yapmis oldugu g¢alismada, ekonomik biiyiime cari islemler arasindaki iliski
1992- 2013 wyillar1 arasinda BRICS(Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Giliney Afrika Cumhuriyeti) ve
MINT(Meksika, Endonezya, Nijerya, Tiirkiye) iilkeler i¢in panel veri cercevesinde analiz edilmistir.
Aragtirmanin sonucunda hem BRICS hem de MINT iilkeleri igin kisa ve uzun dénemde cari islemler dengesi
tizerinde 6nemli derecede etkili oldugu, ekonomik biiylime hiz1 degistikge cari islemler dengesinin de ulkelere
gore acgik veya fazla verecek sekilde degistigi tespit edilmistir

Kostakoglu ve Dibo’nun (2011) yapmis oldugu c¢alismada ise, 1991 — 2010 yillari-na ait cari islemler
dengesi/GSYIH oram ve GSYH’deki yiizdesel degismeler kullamilmis-tir. VAR analizi sonucunda GSYH’deki
olumlu gelismelerin cari agiklan tetikledigi seklin-de ortaya konulmustur.

Akgay ve Eratag’in yapmis oldugu BRICT {ilkeleri tizerine ¢alismada 1993 — 2011 yillarina ait veriler panel veri
analizi ile incelenmistir. Sonugta uzun donemde cari islemlerden ekonomik bilyiimeye dogru bir neden-sellik
iligkisinin oldugu gorilmistiir.

Yilmaz ve Akinci’nin (2011) yapmis oldugu calismada, 1980 — 2010 ddnemi igin iktisadi blyiume ve cari
islemler dengesi arasindaki iligki ele alinmugtir. Analizde cari islemler dengesi ve gayri safi yurtigi hasila olmak
Uzere iki degisken yer almistir. S6z konusu olan degiskenlerin es biitiinlesik oldugu ortaya konulmus ve
nedensellik iliskisi ise gayri safi yurti¢i hasiladan cari iglemler dengesine dogru tek yonlii olarak bulunmustur.

Mello vd. (2011) yazindaki cari islemlerin biiyiime iizerindeki kisa donemli etkilerinin incelendigi ¢aligmalardan
farkli olarak, 1971-2007 yillar1 arasinda gelismis ve gelismekte olan 100’den fazla iilke igin sirali probit
modelini kullanarak uzun donemli etkilerini incelemislerdir. Cari islemlerin tersine donmesi durumda iki yil
icerisinde biiyiimede bir kirilma yasanacagina dair bulgular elde etmislerdir. Buna ilaveten makro iktisadi
yapisallardan kaynaklanan kirilganlikla birlikte cari iglemlerin tersine donmesi durumunda biiyiimenin de negatif
yonde etkilendigi sonucuna varmiglardir

Songur ve Yaman’in (2013) yapmis oldugu ¢alismada 10 iilkenin 1981- 2010 dénemi verilerinden yola ¢ikarak
cari iglemler dengesi ile ekonomik biiyiime arasindaki iligski panel es biitiinlesme ve panel vektor hata diizeltme
modelleri ile test edilmistir. Sonu¢ ele alinan {ilkelerde seriler arasinda uzun dénemde bir es biitiinlesme
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iligkisinin olduguna isaret ederken, uzun doénemde cari islemlerden ekonomik biiyiimeye dogru pozitif ve
ekonomik buyilimeden cari islemlere dogru negatif bir nedenselligin oldugu goriilmiistiir.

Sit ve Alancioglunu’nun (2016) yapmus olduklar1 ¢aligmalarinda, 1980 — 2014 yillarina ait GSYIH ve cari
islemler verileri kullanilarak VAR analizi yapilmistir. Calisma sonucunda her iki degisken arasinda ¢ift yonli
nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Ayrica etki-tepki analizi sonucunda cari agigin ekonomik bilyimeyi olumsuz
etkiledigi ve ekonomik biiyiimenin de cari agikta artisa yol agtigi sonucuna ulagilmistir. Bayraktutan ve
Demirtag’in (2011) yilinda yapmis oldugu ¢aligmada, 19 gelismekte olan {ilkenin 1980-2006 dénemi verilerinden
yararlanilarak cari agigin belirleyicileri panel veri analizi yontemi ile arastirilmistir. Sonug olarak bu tilkelerde
biiylime orani, yatirimlar ve kamu harcamalarindaki artisin cari agig1 arttirdig, dis ticaret hadlerindeki iyilesme,
disa agiklik orani, diinyadaki ekonomik biiylime orani ve diinya faiz oranlarindaki artisin ise cari islemler agigini
azalttig1 seklinde elde edilmistir.Erdogan ve Acit’in (2016) Tirkiye icin 2003 — 2015 yillar1 arasinda geyrek
donemleri iceren her iki degiskene ait 52 adet gozlem igin Granger nedensellik ve VAR analizleri kullanilarak
yapilan ¢alismada ekonomik biiyiime ile cari islemler dengesi arasinda iki tarafli bir nedensellik iligkisinin
oldugu sonucuna ulasmiglardir. Ersungur, v.d., (2017), Turkiye’de 1998-2014 yillarinda ¢eyrek donemlerde cari
denge Uzerinde ekonomik blyiume ve ddviz kurunun etkisini incelemislerdir. Seriler arasinda es-biitiinlesme
iligkisi tespit edilmis ve VAR Modeline dayali nedensellik testi sonucunda ise doviz kuru ile cari islemler
dengesi arasinda bir nedensellik iligkisi bulunamazken, GSYH ile cari islemler dengesi arasinda ¢ift yonli bir
nedensellik iliskisi bulmuslardir.

4. Veri Seti

Bu calismada 2003 — 2017 yillar1 ara-sinda ¢eyrek donemleri iceren her iki degiskene ait 57adet gozlem
kullanilmustir. Kullanilan veriler Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi internet veri tabanindan temin edilmistir.
Caligmada, Gayri Safi Yurti¢i Hésila degerleri sabit olarak ele alinarak biiyiime rakamlari (G) hesaplanmustir.
Ayrica cari islemler hesabr ile gayri safi yurtici hasila (CIH) degerleri dolar kuruna gevrilmis ve oranlanarak cari
islemler hesabinin GSYIH igindeki oransal degeri seklinde ele almmustir. Her iki makro-ekonomik degisken
verileri, ¢eyrek donem olmasi sebebi ile mevsimsel arindirmaya tabi tutularak, ekonometri uygulamaya dahil
edilmistir.

4.1. Gelistirilmis Dickey-Fuller (ADF) Birim Kok Testi

Dickey ve Fuller (1979:427-431) duragan olamayan serilerin test edilebilmesi i¢in bir birim kok testi
gelistirmiglerdir. Dickey-Fuller’in testlerindeki kilit goriis, duragan olmayan serilerin testinin, birim kdkiin
varliginin testi ile ayni olmasidir. Dickey-Fuller’in birinci dereceden otoregresif siire¢ (AR(1)) seklindeki temel
modeli agagidaki gibidir:

Y, =pY,, +e t=12,..

Otoregresif modelde €, sifir ortalama ve o ? sabit varyansli, otokorelasyona sahip olmayan hata terimidir.
Modele gore, |p| < lise zaman serisi duragan, |p| =lise zaman serisi duragan olmayacaktir. © =21olan bir
zaman serisi genellikle rassal yiiriiyiis siireci olarak adlandiriimaktadir. Bu durumda bos hipotez H 0-P= 1, ve

alternatif hipotez H, = p <1"dir.

Dickey ve Fuller (1979:428) ayrica, birim kokiin varhigmin tespiti i¢in kullanilabilecek iki alternatif regresyon
esitligi onermektedir. ik model, rassal yiiriiyiis siirecinde sabit igermektedir:

Yo=pu+pY +€
Ikinci esitlik ise, modelde sabitin disinda stokastik olmayan zaman trendine yer vermektedir:
Yo =pu+pt+pY +e

Dickey-Fuller (1979:427)’e gére p =1 olmasi durumunda seri fark alinarak déniistiiriilmelidir. Ancak fark

alinirken otokorelasyonun varlig1 dikkate alinmalidir. Denklemin her iki tarafindan thl ¢ikartilirsa modeller fark

denklemleri seklinde yazilabilir:

Y=Y, =(p-DY,_ +¢e

AY, =(p-1)Y,, +&
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p—=1=0 ise;

AY, =0Y,, +¢,

AY, = u+0oY,, +¢

AY, = u+ pt+oY,, +6

Dickey-Fuller birim kok testi butiin modellerde, p =1 yada p—1= 0 olmak iizere & = Oolup olmadigi ile

ilgilenmektedir. Dickey-Fuller test istatistigi, fark alinmis modeldeki gecikmeli bagimli degisken igin t
istatistigidir. Ancak standart normal dagilim tablosu kritik degerler i¢in kullanilamamaktadir. Dickey-Fuller
birim kok testi icin kritik degerler, Dickey ve Fuller (1979) ve daha sonrasinda bu degerleri gelistiren
MacKinnon (1991) tarafindan sunulmaktadir. Dickey-Fuller istatistik degeri, kritik degerden kiigiikse, birim

kokiin varligina yonelik bos hipotez reddedilir ve Yt duragan stirectir seklinde sonuca varilmaktadir.

Dickey ve Fuller (1979) tarafindan gelistirilen birim kok testi, biitlin serileri birinci dereceden otoregresif siire¢
olarak ele almakta ve hata terimlerinde otokorelasyonun bulunmadigimi ileri siirmektedir. Dickey ve Fuller
(1981), hata teriminin otokorelasyona sahip olmast durumunda, otokorelasyonu kaldirmak igin bagimli
degiskenin ilave gecikmeli degerlerini icerecek sekilde Dickey-Fuller birim kok testini geligtirmislerdir.
Gelistirilmis Dickey-Fuller birim kok testi olarak adlandirilan modelde, ilave terimlerdeki gecikme uzunlugu
Akaike Bilgi Kriteri (AIC) yada Schwartz Bayesyen Kriteri (SBC) tarafindan belirlenmektedir. ADF birim kok
testine iligkin modeller ise su sekildedir:

K
AY, =Y, + Y o AY, | +e,

i=L

K
AY = u+ 8+ a A, +,

i

k
AY, =+ B+ + D aAY, +e,

j=1
4.1.2.Vektor Otoregresif Model (VAR)

Sims (1980), geleneksel esanli denklem sistemlerindeki kisitlamalarin abartili oldugunu belirtmis ve sistemdeki
degiskenlerin igsel ve digsal olarak ayrimiin Onsel bilgiye dayali olmasmi elestirmistir. Sims (1980:15-17)
sistemdeki tiim degiskenlerin igsel olarak ele alindigi kisitsiz indirgenmis VAR modellerinin genis
makroekonomik modellerin tahmini i¢in uygun olacagimi gostermistir. Sims’e gore kisitsiz VAR modeli,
sistemdeki hi¢bir degiskene onsel bilgiye dayali olarak kisitlamalar koymamaktadir.

Tek degiskenli otoregresif modeller tek denklemli ve tek degiskenli dogrusal modellerdir. Bu modellerde
degiskenin cari degerleri, degiskenin kendi gecikmeleri tarafindan agiklanmaktadir. VAR modeli ise, n sayida
denklemden ve n sayida degiskenden olusan dogrusal bir modeldir. VAR modeline gore, her bir degisken hem
kendi gecikmeli degerleri hem de kendi disindaki n-1 sayidaki degiskenin cari ve gecikmeli degerleri tarafindan
aciklanmaktadir (Stock and Watson, 2001:101).

VAR modelleri ii¢ farkli sekilde olabilmektedir: indirgenmis form, ardisik ve yapisal. Indirgenmis formdaki
VAR modelinde her bir degisken, kendi gegmis degerlerinin dogrusal bir fonksiyonudur. indirgenmis formda
diger degiskenlerin ge¢mis degerleri de goz dniinde bulundurulmakta ve bunlarin hata terimleri arasinda bir iligki
bulunmamaktadir. Indirgenmis formda her bir esitlik, en kiiciik kareler yontemi kullamlarak tahmin
edilmektedir. Farkli degiskenlerin birbirleriyle iliskili olmast durumunda, esitliklerin hata terimleri arasinda da
iligki olabilecektir. Ardistk VAR yapisinda ise, her bir regresyon esitligindeki hata terimleri, bir 6nceki
esitlikteki hata terimleri ile iliskisizdir. Yapisal VAR modeli ise, iktisat teorisini kullanarak degiskenler
arasindaki esanli iliskileri ortaya ¢ikarmaktadir (Stock and Watson, 2011:102-104).

VAR analizinin standart uygulamalarinda Granger nedensellik testi, etki-tepki analizi ve varyans ayrigtirma
analizlerinden elde edilen sonuglar rapor edilmektedir. VAR modelindeki karmagik yapi nedeniyle, VAR

tahmininden elde edilen regresyon katsayilar1 ya da R? istatistikleri rapor edilmemektedir. Nedensellik, etki-
tepki ve varyans ayristirma istatistikleri daha bilgi vericidir (Stock ve Watson, 2001:104).
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Granger nedensellik testi, bir degiskenin gecikmeli degerlerinin diger degiskenin tahmin edilmesine yardimci
olup olmadigini incelemektedir. Etki-tepki analizi ise, VAR modeli hatalarinin cari degerlerindeki bir birimlik
artiga, modeldeki her bir degiskenin cari ve gelecek degerlerinin verdigi tepkiyi gOstermektedir (sistemdeki
degiskenlerden birinde cari donemde meydana gelen bir birimlik soka diger degiskenlerin cari donem ve gelecek
donemlerdeki tepkisini gosterir). Varyans ayristirmasi (ongdrii hata ayristirmasi) ise, belirli bir zaman ufkunda
sistemdeki herhangi bir degiskenin 6ngorii hata varyansinin yiizde kaginin diger agiklayici degiskenlerdeki
soklara bagli olarak agiklanabilecegini gostermektedir (Stock ve Watson, 2001:104-106).

4.1.3. Granger Nedensellik Testi

Granger (1969:428-430) tarafindan gelistirilen nedensellik analizine gore, Xt ’nin 6ngorisa, Yt ’nin gecikmeli
degerlerinin kullanildigi durumda, Yt ‘nin gecikmeli degerlerinin kullanilmadigi duruma gore daha iyi 6ngoru

sagliyor ise, Yt Xt’nin Granger nedenidir. Granger (1969:429)’a gore bu nedensellik taniminin gegerli

olabilmesi igin serilerin duragan olmasi gerekmektedir. Serilerin duragan olmamasi durumunda nedensellik
iliskisi zamana bagli olacak ve zamanla degisecektir.

Xt ve Yt gibi iki duragan zaman serisinin bulundugu Granger (1969:431)’mn iki degiskenli temel nedensellik

modeli asagidaki gibidir. Granger nedensellik testi, asagidaki VAR modelinin kestiriminin ilk adimini
gerektirmektedir:

m
X=X+

j=1

m m

Y, = ijt—j+z iYeoj T
1

i =1

m
ijt_j +&,
j=1

&;ve 7} hata terimleri, aralarinda iliski olmayan ak giiriiltii serileridir. Granger (1969)’1n nedensellik tanimina
gore Y, nin X, ’ye Granger nedensel olabilmesi igin b, sifirdan farkli olmalidir. Benzer olarak X, 'nin Y, "ye
Granger nedensel olabilmesi igin C j sifirdan farkli olmalidir. Bu durumlarin her ikisinin birden gergeklesmesi

durumunda ise (hem bj hem de C;sifirdan farkli olursa) X, ve Y, arasinda geri besleme (iki ydnlii

nedensellik) iliskisi bulunmaktadir.
Granger nedensellik testi, Xt’nin gecikmeli degerlerinin varliginda Yt ’nin - gecikmeli  degerlerinin

kullanilmasinin Xt ’ye iliskin olarak istatistiksel olarak anlamli bilgi saglayip saglamadigina yonelik olarak test

edilmesi icin F testini icermektedir.

5. Ampirik Analiz

Blylme ve cari islemler arasindaki nedensellik iligkisinin analizi i¢in Oncelikle serilerin birim kok igerip
icermedigine bakilmistir. Granger (1969)’a gore nedensellik analizindeki serilerin duragan olmamasi durumunda
nedensellik iligkisi zamana bagli olacak ve zamanla degisecektir. Serilerin duraganligi ADF birim kok testleri
kullanilarak incelenmistir.? ADF birim kok testi sonucuna gore, serilerin birim kok icerdigini gdsteren bos
hipotez %5 anlamlilik diizeyinde reddedilmistir. ADF birim kok testi sonuglari, biiyiime hizinin seviye degerle-
rinde duragan oldugunu gostermektedir. Cari agik serisinin birinci fark diizey degerlerinde duragan oldugu
gorulmektedir. Sonuglar tablo 2 ve Tablo 3’de gorilmektedir.

Tablo2 . CID Birim Kok Sinamasi®

CID Birim Kok Sinamasi

t-Statistic Prob.*

2 Serilerin mevsimsellik gosterip gostermedigi incelenmis ve serilerde mevsimsellige rastlanmamaistir.
3 Hem CID birim kok sinamasinda birinci fark alindigi zaman duragan hale gelmistir. Biiylime hizi
degiskeni ise diizey degerinde duragandir. CiD birinci fark sabit terim diizey degerinde duragandur.
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Augmented Dickey-Fuller test statistic
-4.252260 0.0013
Test critical values: %1 Seviye -3.555023
%5 Seviye -2.915522
%10 seviye -2.595565
Tablo 3. Biiyiime Hiz1 Birim Kok Sinamasi
Bliyiime Hizi Birim K6k Sinamasi
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic
-6.572164 0.0000
Test critical values: %1 Seviye -3.557472
%5 Seviye -2.916566
%10 seviye -2.596116

Caligmada kullanilan verilere VAR modeli uygulamadan Oncesi gecikme uzunluugunun belirlenmesi
gerekmektedir. Ekonometrik paket programi yardimi ile Akaiki Bilgi Kriteri, SchwarzBilgi Kriteri ve Hannan-
Quinn Bilgi Kriteri sonuglarina gére en uygun gecikme sayisinin dort r oldugu ortaya ¢ikmustir.

Tablo 4. VAR Uygun Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Gecikme | LogL LR FPE AIC SC

0 76.29417 NA 0.000186 -2.913497 -2.837739
1 91.86547 29.31068 0.000118 -3.367273 -3.140000
2 109.3633 31.56478 6.97e-05 -3.896601 -3.517812
3 125.2017 27.32900 4.39e-05 -4.360852 -3.830547
4 142.1048 27.84027* 2.66e-05* -4.866853* -4.185032*
5 144.4580 3.691318 2.85e-05 -4.802273 -3.968937

*, isareti uygun gecikmeyi temsil etmektedir. FPE: son hata tahminini, AIC: Akaike bilgi kriterini, SC: Schwarz bilgi
kriterini, HQ: Hannan-Quinn bilgi kriterini temsil etmektedir.

Kurulacak VAR modeli igin uygun gecikmeyi tespit etmek igin yapilan testler sonucunda, LR, FPE, AIC ve HQ
testleri uygun gecikmenin bes gecikme oldugunu isaret etmektedir. Bu testler sonucunda bes gecikme ile kurulan
VAR modeline bagl olarak yapilan Granger nedensellik testi sonuglari tablo 4.’de verilmistir. VAR modelenin
istikrarinin saglanmasi icin AR koklerinin 1’den kiigiik olmasi gerekmektedir. Grafik yardimiyla analizin
tekrarlanmasi durumunda ters koklerin hepsinin birim ¢emberin iginde oldugu goriilmektedir (Grafik 1). Bu
nedenle VAR modelinin istikrar kosulu saglanmaktadir.
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Grafik 1. AR Karakteristik Polinomunun Ters Kokleri

Tablo 5°te her iki degiskene ait VAR’a dayali Granger nedensellik testi sonuglari bulunmaktadir. Bu sonuglara
gore her iki degisken arasinda %10 anlamlilik diizeyinde c¢ift tarafli bir nedensellik iliskisi s6z konusu
olmaktadir. Yani ekonomik biiyiime cari iglemler dengesi iizerinde etkili iken, cari islemler dengesi de ekonomik
biiyiime {lizerine etkili olmaktadir. Bu durum varyans ayristirmasi sonuglarini da desteklemektedir.

Nedensellik testi sonuglarina gére CID ve biiyiime arasinda iki yonlii nedensellik iligkisi bulunmaktadir. Yani
CID ve biiyiime arasindaki karsihikl1 bir etkilesim bulunmaktadir. Cari Islemler Dengesinden biiyiimeye dogru
tek yonli bir nedensellik bulunmaktadir. Cari islemler dengesinde ortaya g¢ikacak bir degisme blyumeyi
dogrudan etkilemektedir. Ayrica biiyiime oranlarindaki degismelerde cari islemler dengesini etkilemektedir.

Tablo 5. Granger Nedensellik Testi Sonuglari
Bagimli Degisken: CiD

Degisken Chi-sq df Prob.
G 4.503847 4 0.0342
All 4.503847 4 0.0342

Bagiml Degisken: : G

Degisken Chi-sq df Prob.
CiD 6.742324 4 0.1501
All 6.742324 4 0.1501
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Granger nedensellik analizi sonuglarma gore CID ve ekonomik biiyiime arasinda tek yonlii bir nedensellik
iliskisi bulunan degiskenlerin kariglikli dinamik etkilesimleri etki-tepki ve varyans ayrigtirma analizleri ile
incelenmistir. Etki-tepki analizi sistemdeki i¢sel bir degiskende meydana gelen bir sokun sistemdeki diger icsel
degiskenler tizerindeki etkisini gostermektedir. Etki-tepki analizi sonuglari Granger nedensellik analizi
sonuclarint desteklemektedir. Grafiklerde dikey eksende ilgili degiskene verilen bir standart sapmalik artis
sokuna diger degiskenlerin verdigi tepkinin ydni ve yizde olarak bilyiikligii yatay eksende ise donem sayisin
sokun verilmesinden sonra gegen 10 ¢ceyrek donemi gostermektedir.

Tablo 6 de goriildiigii tizere cari agigin kendi sokuna tepkisi baslangi¢c doneminden altinci déneme kadar aym
yondedir. Bu dénemden sonra cari islemler dengesinin kendi sokuna tepkisi yavas yavas yok olmustur. Cari
Islemler Dengesinde meydana gelen bir standart sapmalik soka, Ekonomik biiyiimede meydana gelen bir
birimlik standart sapmalik soka ise cari iglemler hesab1 ilk donemden itibaren pozitif yonde ve giderek sénen bir
etki ile karst kargiya kalmistir.  Yani bliyiime hizindaki artis ya da azaliglar cari islemler dengesi iizerinde
oldukea yiiksek bir etkiye sahiptir. Biiyliyen ekonominin cari islemler agig1 da giderek artmaktadir.

Tablo 6. Etki-Tepki Analizi Sonuclari

Response to Cholesky One S.D. Innovations + 2 S.E.

Response of FARKCIDGSY H to FARKCIDGSY IH

Response of FARKCIDGSYHto G

30,000,000 30,000,000
20,000,000 | 20,000,000
10,000,000 10,000,000
" 0
-10,000,000 -10,000,000
-20,000,000 - -20,000,000
-30,000,000 T T T T T T T T T -30,000,000 T T T T T T T T
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 3 4 5 6 7 8 9 10
Response of G to FARKCIDGSY H Response of Gto G
20,000,000 20,000,000
10,000,000 10,000,000
0 0
-10,000,000 - -10,000,000
-20,000,000 T T T T T T T T T -20,000,000 T T T T T T T T

Etki tepki analizinden sonra degiskenlerde meydana gelen degismelerin yiizde kaginin kendisinden, yiizde
kacinin diger degiskenler tarafindan agiklandigini ortaya koyan Varyans Ayristirmasi analizi yapilmistir. Tablo 7
’de cari iglemler degiskeni icin elde edilen varyans ayristirmasi sonuglari verilmistir.

Tablo 7 VAR Modeli Varyans Ayristirmasi Sonuglar:

Biiyiime icin Varyans Ayristirmasi

Doénem S.E G CID
1 0.142178 100.0000 0.000000
2 0.314281 97.44710 2.552901
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3 1.270438 94.45891 5.541092
4 4.088130 94.97894 5.021056
5 14.41008 94.89483 5.105165
6 48.60662 94.88753 5.112474
7 166.3546 94.85001 5.149995
8 566.2422 94.86054 5.139463
9 1931.192 94.85761 5.142388
10 6581.224 94.85843 5.141575

CID i¢in Varyans Ayristirmasi

Doénem S.EE G CID
1 0.134704 95.13582 4.864183
2 0.348271 95.29199 4.708012
3 1.342560 94.60150 5.398505
4 4.376518 94.91148 5.088518
5 15.18362 94.83602 5.163979
6 51.41401 94.86820 5.131796
7 175.6630 94.85354 5.146465
8 598.2289 94.85939 5.140612
9 2039.753 94.85753 5.142472
10 6951.763 94.85822 5.141782

Tablo 7 *de sunulan varyans ayrigtirmasi analizi sonuglarina gore bilyiime hizinin gelecek dénemler icin tahmin
hata varyans1 iginde cari agigin pay1 2. ayda %2,5 iken bu pay 10. ayda %5 ’e yiikselmistir. Cari agigin tahmin
hata varyansi iginde biiylime hizinin payr ise 1 ayda ve 10. Ayda da yaklasik olarak %95 dizeylerindedir.
Buradan cikarilabilecek en temel sonug ise iilke ekonomisi biiyiidiikkce CID ‘de acik vermeye devam etmektedir.
. Son dénemde Tiirkiye ekonominde ortaya ¢ikan biiyiime hizi beraberinde cari islemler dengesinde agikta
getirmistir.
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6. Sonug

Caligmada, ekonomik biiyiime ve cari denge arasindaki iliski1980-2015 donemi igin yillik veriler kullanarak
ekonometrik olarak analiz edilmistir. Ekonomik biiylime verisi i¢in reel GSYH degisim orani, cari denge igin
cari denge/GSYH oram kullanilmustir. Tlgili degiskenlere birim kok testi uygulanmis ve degiskenlerin diizeyde
duragan olduklari tespit edilmistir.

Etki-tepki analizine gére, ekonomik biiylimedeki bir birimlik sok cari agig1 arttirmakta ve cari dengedeki bir
birimlik soka ekonomik biiylimenin herhangi bir etkisi olmadig1 goriilmektir. Model analizine gore, Tiirkiye’de
ekonomik biiyiime, cari dengede bozulmalara neden olmaktadir. Dolayisiyla, Tiirkiye benzeri gelismekte olan
tlkelerde biiylime odakli politikalarin ‘tasarruf agig1’, ‘faiz orani-yatirim iligkisi *‘yatirim-biiytime iligkisi’ gibi
temel etkenleri dikkate alarak olusturulmasi geregi ortaya ¢ikmaktadir.

Sonug olarak Tiirkiye ekonomisi biiyiidiik¢e cari agik artmaktadir.

242



Kaynakca

Akgay, A. O. & Eratas, F. (2012). Cari Acik ve Ekonomik Biiyiime Iliskisinin Panel Nedensellik testi Analizi
Ekseninde Degerlendirilmesi, http://teacongress.org/papers2012/AKCAY-ERATAS.pdf adresinden 20.08.2017
tarihinde erisildi

Bayraktutan, Y. & Demirtas, 1. (2011). Gelismekte Olan Ulkelerde Cari Agigin Belirleyicileri: Panel Veri
Analizi, Kocaeli Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisti Dergisi, 2, 1-28.

Capital (2006). Cari A¢ik Ve Biiyiime, http://www.capital.com.tr/ekonomi/makro-ekonomi/cari-acik-ve-
buyume-haberdetay-4300

Chiin , M., D & Prasad ,E.,S (2000). Medium- Term Determinants of Current Accounts In Industrial and
Developing Countries: An Emprical Exploration. IMF Working Paper , No. 46

Dickey, David A& Wayne A. F. (1979), Distribution of The Estimators for Autoregressive Time Series with A
Unit Root , Journal of the American Statistical Association, 74 (366), pp. 427-431.

Diican. E., Polat .M & Balcioglu. E. (2016). Tiiketim Toplumu Ornegi Olarak Tiirkiye nin Cari Agik ve Tiiketici
Kredileri Iliskisi Siyaset, Ekonomi ve Yénetim Arastirmalar1 Dergisi, 2016, Y1l:4, Cilt:4, Say1:1

Erdogan. S & Acet. H. (2016). Cari Islemler Dengesi ve Ekonomik Biiyiime Arasindaki Iliski: Tiirkiye Ornegi
(2003-2015) The Journal of Academic Social Science Studies Number: 51 , p. 539-548, Autumn 111 2016.

Ersungur, S. M., Doru, O., VE Aslan, M. B. (2017). Tiirkiye'de GSYH ve Doviz Kuru Hareketlerinin Cari Denge
Uzerindeki Etkisi: VAR Analizi Yaklasimi. Atatiirk Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, 31(3), 451-
463

Freund, C ve Warnock , F. (2005), “Current Account Deficits In Industrial Countries: The Bigger They are, The
Harder They Fall? , NBER Working Paper , N0:118236

Granger , Clive W.J. (1969), Investigating Casual Relations by Econometric Models and Cross-Spectral Methods
, Econometrica, 37, pp. 424-438.

Khan , M ve Knight , M., D (1983). Determinants of Current Account Balances of Non- Oil Developing
Countries In The 1970s :An Emprical Analysis, IMF Staff Papers , No 30(4), p 819-842

Songur, M. & Yaman, D. (2013). Gelismekte olan Ulkelerde Islemler Dengesi ve
Ekonomik Biiyiime Arasindaki Iliski:Panel Veri Analizi, Maliye Dergisi, 164,
220-232.

Kaya. M. (2016). Tiirkiye’de Cari A¢ik ve Sorunlari, Dicle Universitesi iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi
Dergisi C:6, S:10, (51-75)

Kostakoglu, S. F. & Dibo, M. (2011). Tiirkiye’de Cari Acik ve Ekonomik Biiyiime Iliskisinin VAR Yé&ntemi ile
Analizi, Anadolu International Conference in Economics I, 15-17 Haziran 2011, Eskisehir.

Milesi-Ferretti, Gian M & Razin. A. (1996). Current Account Sustainability. Princeton Studies in
International Finance, No. 81.

Ozbek, 0.(2008). Ekonomik Kriz Belirtisi Olarak Cari Acik-Biiyiime Iliskisi, izmir Ticaret Odas1 AR&GE
Biilten. Subat 2008, 5-11.

Sims, Christopher A. (1980). Macroeconomics and Reality , Econometrica, 48 (1), pp. 1-48.
Stock .J. Watson.M. (2001), “Vector Autoregressions”, Journal of Economic Perspectives, 15 (4), pp. 101-115.

Sahin. E,. B .(2011). Tiirkiye’nin Cari A¢ik Sorunu, Ekonomi Bilimleri Dergisi , Cilt 3, No 2, 2011 ISSN: 1309-
8020

243



Sit, M. & Alancioglu, E. (2016). Tiirkiye’de Cari Islemler Dengesi ve Ekonomik
Biiyiime Arasindaki iliski: VAR Analizi, ASSAM Uluslararas1 Dergi, 3/5, 5-23

Telatar. O.M ve Terzi. H. (2009).Tiirkiye’de Cari Ag¢ik ve Ekonomik Biiyiime Iliskisi, Atatirk Universitesi
iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Cilt: 23, Say1: 2, 119

Telatar E. (2011). Tiirkiye'de Cari Acik Belirleyicileri ve Cari Acik-Kredi iliskisi, Bankacilar Dergisi , Dergi no,
78 ,22-34.

TUIK, (2017). http://www.tuik.gov.tr/UstMenu.do?metod=temelist

Ugak. S . (2017). Cari Denge ve Ekonomik Biiyiime Iliskisi: Tiirkiye Analizi, Manisa Celal Bayar Universitesi
Sosyal Bilimler Dergisi — Cilt: 15, Say1: 2, Haziran 2017, (108-139).

Yalginkaya, O. & Temelli, F. (2014). Ekonomik Biiyiime ile Cari Islemler Dengesi Arasindaki iligski: BRICS ve
MINT(1992-2013), Siileyman Demirel Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 19/4, 201-224.

Yeldan. E. (2005). Turkiye Ekonomisinde Dis A¢ik Sorunu ve Yapisal Nedenleri, Calisma ve Toplum. 4, 2005,
47-60.

Yeldan,E. (2010)Tiirkiye ekonomisinde Dig Agik Sorunu ve Yapisal Nedenleri “’(Editorle:Turan Subasat,Hakan
Yetkiner),Kiiresel Kriz Cercevesinde Tiirkiye’nin Cari CIK Sorunsalt,Elif Kitabevi

244



Finans Ekonomi ve Sosyal Arastirmalar Dergisi (FESA)
Research of Financial Economic and Social Studies (RFES)

Kabul Tarihi : 10 Arahk 2017 Makale DOI :10.29106/fesa.346300
Gelis Tarihi : 24 Ekim 2017 Yil : 2017 Cilt : 2 Say1: 4
Dijital Baski Tarihi : 28 Aralhk 2017 ISSN : 2602-2486

TURK BANKACILIK SEKTORUNDE MUSTERI SIKAYETLERI
YONETIMi UZERINE BiR DEGERLENDIRME

AN EVALUATION UPON CUSTOMER COMPLAINTS IN
TURKISH BANKING SECTOR
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Oz
Bu ¢aligma bankacilik sektoriindeki dnemli bir husus olan miisteri sikayetlerine yonelik olarak hazirlanmistir. S6z
konusu ¢aligma ile bankacilikta miisteri sikdyetlerine iligkin gergevenin ortaya konmasi amaglanmistir. Caligmada

miigteri sikayetleri tim yonleri ile ele alinmigtir. Ayrica, bankalarin miisteri sikdyetleri yonetiminde dikkat etmesi
gereken hususlara yer verilmistir.

Miisteri sikayetleri ile ilgili olarak bankalarda miisteri sikdyetleri yonetimini gergeklestirecek bir genel mudiirliik
béliminin  kurulmasit Onerilmektedir. Ayrica bankalarda tim bolimlerin  miisteri sikdyetleri ile ilgili
sorumluluklarinin belirlenmesi, déonemsel analiz yapilarak tekrarlayan sorun alanlarinin tespiti ve bunlara yonelik
¢oziim aksiyonlarinin alnmasi, sikdyet yonetimi ile ilgili gerceklesme sonuclarinin basta Tiiketici iliskileri
Koordinasyon Gorevlisi olmak Uzere banka yonetim kurulu ve ist yonetimi tarafindan yakindan takip edilmesi,
bircok mevzuat diizenlemesinin bulunmas: nedeni ile bankalarda regiilasyon matrislerinin olusturulmas: yerinde
olacaktir.

Bankalar arasinda detayli analizler igeren akademik ¢aligmalar yapilabilmesi i¢in bankalarin miisteri sikayetleri
verilerinin erisime agilmasi hususu diizenleyici otoriteler tarafindan degerlendirilmelidir. S6z konusu veriler banka
miigterilerine ait kisisel veriler igerdiginden belirlenecek bazi kisitlara tabi olarak agilabilir.

Anahtar Kelimeler: Bankacilik, Miisteri Sikayetleri, Tlrkiye
Jel Kodu: G21, K29, K39

Abstract

This paper was prepared for customer complaints which are important issue in banking sector. With this study, it is
aimed at exhibiting framework regarding customer complaints in banking with all perspectives. Customer complaints
are discussed with all aspects in the study. Besides some critical points that banks should take into consideration in
customer complaints are addressed.

It is recommended that banks should establish customer complaints management units as a part of headquarters. Also,
it will be appropriate that all departments’ responsibility be described with regard to customer complaints; repeating
problems be determined and actions for solutions be taken to these by doing periodical analysis; realization results be
followed by bank’s board of directors and senior management specifically by Consumer Relation Coordination
Officer; a regulation matrix be created because of so many regulations’ existence.

It should be evaluated by regulatory bodies that banks’ customer complaints data be accessed in order for making
academic studies including detailed analysis between banks. Mentioned data can be accessed subject to some
limitations because of the fact that they contain personal data belonging to bank customers.

Keywords: Banking, Customer Complaints, Turkey
JEL Codes: G21, K29, K39

1 Dr., mustafatevfikkartal@gmail.com

245


mailto:mustafatevfikkartal@gmail.com

Giris

Tiirk Bankacilik Sektériinde (TBS) 2000 oncesinde ylksek faiz Uzerine kurulu karlilik yapist 2003
sonrasi faizlerin diigme egilimine girmesi ile birlikte degismeye baglamistir. Bankalar mevcut karlilik
seviyelerini korumak ve bunu artirabilmek igin aktif kalemlerde menkul kiymet portfoylerini azaltarak

kredilere agirik vermeye baslamislardir. Kredilere agirlik verilmesi bankalar arasinda ciddi rekabete
neden olmustur.

Yillar itibari ile bakildiginda aktif toplam i¢inde kredilerin payir artmaktadir. 2016 Aralik itibari ile
kredilerin aktif toplami icerisinde pay1 %64,5 seviyesine ulagmigtir (BDDK, 2017: 2). Bankalarin kredi
odakli rekabete agirlik vermeleri ve satis odakli hedeflere yogunlagmasi miisteri sikdyetlerinin artigini
tetiklemistir. Bu nedenle tiiketicilerin korunmasina igin bagta Tirkiye Blyik Millet Meclisi (TBMM),
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK), Giimriik ve Ticaret Bakanligi (GTB) olmak
Uzere diizenleyici ve denetleyici kurumlar (DDK) tarafindan ardi ardina diizenlemeler yapilmaya
baglanmustir. Diger taraftan 2008 kiresel krizinin etkisi ile birlikte bankacilikta regiilasyon yapma egilimi
agirlik kazanmaya baglamigtir. 2000 Oncesi kar odakli bankacilik yapisi bu siirecte kar ve mevzuata uyum
odakli hale gelmistir.

Bankalarin karliliklarint siirdiirebilmesinde mevzuata uyumun yani sira 6nemli bir diger husus miisteri
memnuniyetidir. Bankalardan memnun olan miisteriler bankalar ile uzun siireli is iliskileri kurmakta ve
itibar yonetimi anlaminda bankalara destek saglamaktadir. Nitekim yapilan aragtirmalar, hizmetlerden
memnun olmayan misterilerin memnuniyetsizligini 11 kisi paylasirken memnun olan miisterilerin
memnuniyetini 1 kisi ile paylastigini gostermektedir (Kaya, 2009: 343). Dolayist ile oniimiizdeki
donemde banka karliliklarinin 6nemli bir kismi miisteri memnuniyetinden saglanacak veya miisteri
memnuniyetsizliginden kaybedilecektir. Dolayisi ile giinliimiizde bankacilik karlilik, mevzuata uyum ve
miisteri memnuniyeti odakli bir yap1 iizerine kurulu hale gelmistir.

Bankacilik sektoriinde yer alan oyuncularin hem sayilarinin hem kompozisyonlarmin degisimi ile birlikte
yeni miisteri kazanilmasi, mevcut misterilerin korunmasi, miisteri memnuniyetinin saglanmasi ve
siirdiiriilmesi 6n plana ¢ikmaktadir. Ozellikle finansal tiiketici kavraminin éne ¢ikmasi ile birlikte basta
iicret ve komisyonlar olmak iizere birgok konuda bankalarin karst karsiya kaldig1 miisteri sikdyetleri artis
goOstermektedir.

Diger taraftan DDK'’lar tarafindan yiiriirliige konulan diizenlemeler miisteri sikayetlerini dogrudan
etkilemektedir. Tiketicinin Korunmasi Hakkinda Kanun (TKHK), Banka Kartlar1 ve Kredi Kartlart
Kanunu (BKKKK), Banka Kartlar1 ve Kredi Kartlar1 Hakkinda Yonetmelik (BKKKHY), Bankalarca
Tiiketici Iliskileri Koordinasyon Gérevlisi Atanmas1 Hakkinda Usul ve Esaslar, Finansal Tiiketicilerden
Alinacak Ucretlere Iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Yonetmelik, Bankacilik Hizmetlerinin
Erisilebilirligine Dair Yénetmelik, Bankalar ile Bireysel Miisterileri Arasinda imzalanacak Sézlesmelerin
Sekil ve Iceriginde Yer Almasi Gereken Asgari Hususlar ile Sozlesmelerin Uygulanacagi Islemlere
Iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Teblig (Sozlesmeler Tebligi) diizenlemelerden bazilaridir. Ayrica
TKHK kapsaminda GTB tarafindan yapilan diizenlemeler ile Bankacilik Kanunu (BK) cer¢evesinde
Tirkiye Bankalar Birligi (TBB) ve Tiirkiye Katilim Bankalar1 Birligi’nin (TKBB) ¢esitli diizenlemeleri
bulunmaktadir. S6z konusu bitiin bu diizenlemeler sikayetlerin dayanaklarini, g¢esitlerini, ¢6ziim
srelerini, bankalar agisindan finansal sonuglarinmi etkileyen énemli diizenlemelerdir. Bankalarin miisteri
sikayetleri ile maruz kalabilecekleri temel yaptirimlara bu diizenlemelerde yer verilmistir. Dolayist ile
miisteri sikayetlerinin yonetimi bir yonlyle karlihg: etkilerken diger taraftan mevzuata uyum agisindan
onem arz etmektedir. Yapilan bu diizenlemeler bankalarin konuya yonelik hassasiyetini artirmgtir.

Yukaridaki hususlar dikkate alindiginda, bankalarda miisteri sikayetleri yonetiminin 6nemi ortadadir. Bu
nedenle miisteri sikayetleri yonetimi gercevesinin ortaya konulmasi 6nem arz etmektedir. Bu nedenle bu
calismada miisteri sikayetleri yonetimi tiim yonleri ile ele alinacak olup makalede miisteri sikayetleri
terimi aym zamanda misteri itirazlarim da ifade etmektedir. Tiirk Bankacilik Sektoriinde miisteri
sikdyetlerinin bu ¢alismada ele alinmasi ile birlikte bankalarin misteri sikayetleri yonetiminde dikkate
almasi gereken hususlar literatiire kazandirilmaya ¢aligilmstir.

Bu ¢alisma bes boliimden olusmaktadir. Giris boliimiiniin ardindan ikinci bélimde literatiirdeki miisteri
sikayetleri ile ilgili calismalar ele almmistir. Ugiincii boliimde miisteri sikayetleri ile ilgili genel bilgiler
verilmistir. Dordiincii boliimde bankalarda miisteri sikayetlerinin yonetimine, mevzuat gergevesine ve
bankalarda miisteri sikayetleri yonetimi agisindan dikkat edilmesi gereken kritik hususlara yer verilmis ve
son bélimde degerlendirme yapilmustir.
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1. Literatiir Taramasi

Literatiir taramasinda TBS’de miisteri sikayetleri yonetimi ile ilgili herhangi bir ¢alismaya
rastlanmamistir. Bununla birlikte bazi ¢aligmalarda miisteri sikayetleri ele alinmistir. Literatiir taramasi
kapsaminda segilen calismalarin bazilarina Tablo 1’de yer verilmistir.

Tablo 1: Literatiirde Yer Alan Calismalar

Yazar Yil Sonug

Tiketiciler sikayetlerini oncelikle ilgili sirkete sonrasinda ise ilgili fabrika ve
Ozgill 2007 ftiiketici derneklerine iletmektedirler. Soz konusu yapi tlketicilerin bilingli
tiketici haline geldiklerini géstermektedir.

Egitim diizeyi ve gelir diizeyi yliksek olan miisterilerin, diisiik olanlara kiyasla

Sevim ve Daldi | 2009 sikdyet etme egilimleri daha yiksektir.

Misteri sikayetlerinin basarili sekilde ydnetilmesi miisteri memnuniyeti

Alper 2010 saglamakta ve boylece miisteri kayiplarin1 6nlemektedir.

Onver 2010 Bankalar miisteri sikayetlerini degerlendirme konusunda internete olumly|
yaklagsmakta ve interneti etkin bir sekilde kullanmaktadirlar.

Burucuoglu 2011 Misteri sikdyetlerinin etkin ¢dziimii miisteri sadakatini pozitif etkilemektedir.

Kiling 2011 Sozsiiz iletisim sikdyetlerin fark edilmesi ve tatminkar ¢oziimler iiretilmesi

acisindan dnem tagimaktadir.

Miisteri sikayetleri kuruluslarin mal ve hizmetlerini gelistirmeleri i¢in bir firsat
Alabay 2012 |sunmaktadir. Ayrica sikdyetlerin ele alinig1 ve ¢6ziimi, miisterilerin kurulusul
terk edip etmeme kararin etkilemektedir.

Telafi edilmeyen hizmet hatalar1 miisterilerin bagka bir bankaya veya yeni bir

Bozkaya 2012 hizmet sunucusuna gegmesine neden olmaktadir.

Isletmeler tarafindan sikdyetler hizmet kalitesinin artirilmasi, miisteri
Kilig ve Ok 2012 memnuniyeti ve sadik misteriler yaratmada bir firsat olarak
degerlendirilmektedir.

Sikayete yonelik tutum, sikayetin algilanan degeri ve sikdyetin basarili olmasi

Akan ve Kaynak | 2014 olasiliginin fark edilmesi sikayet diisiincesi lizerinde etkili olmaktadir.

Migsteri sikayetleri sirasiyla kurallar, operasyonlar, c¢agri merkezleri,

Eser vd. 2016 personeller ve teknolojiler {izerinde yogunlagmaktadir.

Helal konseptli konaklama igletmelerinde personel ve kablosuz internet en ¢ok|

Behremen vd. 2017 sikdyet alan konularin baginda gelmektedir.

Kargo hizmetlerinde hizmetlerin zamaninda gergeklesmemesi, {iiriin ve
2017 |hizmetlerin zamaninda miisterilere teslim edilmemesi ve firma calisanlari
tarafindan iyi hizmet saglanmamasi en gok sikayet edilen konulardir.

'Yanar Girce
Tosun

Kaynak: Yazarlar

Tablo 1’den goriilecegi lizere bazi ¢alismalarda miisteri sikdyetleri iletisim kanallar1 agisindan ele
almustir. Ozgil (2007) tiiketicilerin sikAyetlerini dncelikle ilgili sirketlere, sonrasinda ise ilgili fabrika ve
tiiketici derneklerine ilettiklerini belirtmistir. Diger taraftan Unver (2010) calismasinda bankalarn miisteri
sikayetlerini degerlendirme konusunda internete olumlu yaklastiklarini ve interneti etkin bir sekilde
kullandiklarini séylemektedir. Kiling (2011) ise sozsiiz iletisimin sikayetlerin fark edilmesi ve tatminkar
¢cOziimler tiretilmesi agisindan 6nem tasidigini sonucuna ulagmistir.

Bazi ¢aligmalarda ise miisteri sikdyetleri tizerine arastirma yapilmigtir. Alper (2010) ¢alismasinda miisteri
sikayetlerinin basarili sekilde yonetilmesi halinde miisteri memnuniyetinin saglandigim1 ve miisteri
kayiplarinin  6nlendigini belirtmistir. Burucuoglu (2011) c¢aligmasinda miisteri sikayetlerinin etkin
¢cOziimiiniin miigteri sadakatini pozitif etkiledigini belirtmistir. Bozkaya (2012) ¢aligmasinda bagka bir
bankaya veya yeni bir hizmet sunucusuna ge¢mek isteyen miisterilerin prosediirel maliyet, sosyal maliyet
ve fayda kayb1 olmak ii¢ farkli degistirme maliyeti ile karsilasacagini belirtmistir. Sevim ve Daldi (2009)
ise egitim diizeyi ve gelir diizeyi yiiksek olan miisterilerin, disiik olanlara kiyasla gikdyet etme
egilimlerinin yiiksek oldugu sonucuna ulagsmiglardir. Alabay (2012) ¢alismasinda miisteri sikayetlerinin
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kuruluglarin mal ve hizmetlerini gelistirmeleri igin bir firsat sundugunu; sikayetlerin ele alinig ve ¢éziim
seklinin miisterilerin kurulusu terk edip etmeme kararini etkiledigini belirtmektedir. Kilig ve OK (2012)
sikayetlerin igletmeler tarafindan hizmet kalitesinin artirtlmasi, miisteri memnuniyeti ve sadik miisteriler
yaratmada bir firsat olarak degerlendirilmesi gerektigini soylemektedir. Akan ve Kaynak (2014)
calismalarinda sikayete yonelik tutum, sikayetin algilanan degeri ve sikayetin basarili olmasi olasiligiin
fark edilmesinin sikdyet diigiincesi iizerinde etkili oldugunu ortaya koymuslardir. Eser vd. (2016)
calismasinda miisteri sik@yetlerinin sirasiyla kurallar, operasyonlar, cagri merkezleri, personeller ve
teknolojiler tizerinde yogunlagtigin1 belirlemistir.

2. Miisteri Sikayetleri

Giiniimiizdeki bir¢ok kurulus i¢in miisteri memnuniyetinin saglanmast Onceliklerden biridir. Miisteri
memnuniyetinin saglanmasi ve siirdiiriilebilmesi miisteri sikdyetlerinin onlenmesi veya sikdyet meydana
geldiginde hizli ve etkin ¢6ziimii ile saglanabilmektedir.

Sikdyet miisterilerin olumsuz geribildirimi olarak tanimlanmaktadir (Ozgul, 2007: 29). Kuruluslar
sikayetler sayesinde sorunlarin daha da biiylimeden kiigiik boyutlarda iken bulunma ve ¢6ziilme imkanina
kavusmaktadirlar.

Sikayetlerin baslangi¢ noktasim miisteri beklentilerinin karsilanmamasi olusturmaktadir. Uriin veya
hizmetlerin miisteri beklentilerini karsilayamamasi gikayet olusturmakla birlikte diger taraftan ¢aliganlarin
davraniglari, iriin/hizmet mevcut olmamast veya sunulan ortamin uygunsuzlugu, makul olmayan
gecikmeler de sikdyet olusturan faktorlerin basinda gelmektedir (Baris, 2008: 23; Unver, 2010: 86).

Beklenti ve ihtiyaglart karsilanmayan miisteriler sirketin {irlin ve hizmetlerine karst olumsuz tutum
gelistirme, marka bagliligindan uzaklasma, iiriin ve hizmetler hakkinda baska kisilere olumsuz bilgiler
iletme ve sikayetci bir tavir takinma seklinde davraniglar sergilemektedirler (Odabasi ve Barig, 2008: 392-
393). Miisteriler memnuniyetsizliklerini en az 9 kisi ile paylasirken mutsuz misterilerin %13l olumsuz
deneyimlerini otuzdan fazla kisiye aktarmaktadir (Solomon, 2006: 260). Bir bagka arastirmada,
hizmetlerden memnun olmayan miisterilerin memnuniyetsizligini 11 kisi paylasirken memnun olan
miisterilerin memnuniyetini 1 kisi ile paylastigini1 géstermektedir (Kaya, 2009: 343).

Miisteri sikayetleri kuruluglara birgok kanaldan gelmektedir. Bu kanallar arasinda kurulusun subeleri, web
siteleri, ¢cagr1 merkezi, telefon hatlari, hakem heyetleri, posta, faks, noter kanali, sikayetvar.com gibi
sikdyet siteleri, TBB, TKBB, GTB, BDDK, Hazine Miistesarligi (HM), Basbakanlk iletisim Merkezi
(BIMER), Kamu Denetgiligi Kurumu (KDK), Valilikler, Ticaret Mudurltkleri gibi resmi kurumlar veya
kurulusg birlikleri sayilabilmektedir.

3. Bankalarda Miisteri Sikayetleri Yonetimi

Milyonlarca miisterisi bulundugu dikkate alindiginda bankalarda miisteri sikayetlerinin yonetilmesi diger
kuruluslara kiyasla daha biiyiik 6nem tasimaktadir. Ozellikle rekabetin had safhaya eristigi, miisteri
kazanimimin ve tutundurmanin Snem tasidigi gliniimiizde mevcut miisterilerin elde tutulmasi yeni
miisterilerin kazanilmasindan daha fazla 6nem tagimaktadir. Yapilan bazi ¢alismalarda yeni bir miisteri
kazanmanin maliyetinin mevcut miisteri ile iy yapmanin maliyetinden 5-6 kat fazla oldugu
belirtilmektedir.

Diger taraftan bankaciligin Tiirkiye’de en ¢ok diizenlemelere tabi olan sektor oldugu dikkate alindiginda
miisteri sikayetleri yonetimi bir mevzuata uyum saglanmasi gereken alan haline gelmektedir. Bu agidan
bankalarda miisteri sikayetlerinin yonetimi ile ilgili olarak 6zel hususlar bulunmaktadir. Kritik hususlarin
basinda ise sikayetlerin tanimlanmasi gelmektedir.

BDDK uygulamalar1 baglamimda bankacilikta miisterilerden gelen bildirimler sikayet, itiraz ve talep
seklinde ti¢lii bir ayrima tabi tutulmaktadir. Bu ayrim tahtinda sikayet, itiraz ve talep asagidaki gibi
tanimlanmaktadir (BDDK, 2014a):

» Sikayet: Banka'ya dogrudan intikal eden memnuniyetsizlik dogurmus olup itiraz ya da talep olarak
degerlendirilmeyen tiim bagvurulari,

> ltiraz: Banka'ya dogrudan intikal eden, mevzuata ve sézlesmeye uygun olarak sunulan hizmetlerin
faiz, licret ya da komisyonu gibi tutarlarina iligkin yapilan bagvurulari,

» Talep: Bankaya dogrudan intikal eden,
» Bankanin ana faaliyetleri (bankacilik ve sigortacilik) ile ilgili olmayan bagvurulari,
» Bankanin diger misterilerine sundugu hizmet ya da iiriinlerden talep etme durumlarini,
» Bankacilik hizmeti alinabilecek kanal, sube, ATM gibi araglardan talep etme durumlarini,
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» Mevzuata ve sozlesmeye uygun olarak sunulan hizmetlerin memnuniyetsizlikle ilgili olmadan
kismen ya da tamamen iptal edilmesi talebini i¢eren bagvurulari,

» Bankacilik islemleriyle ilgili her tiirlii bilgi alma ve islem talimatlarini,

> Banka subesi ya da personelle ilgili yapilan ve herhangi bir {iriin ya da hizmetle ilgisi olmayan
bagvurular ifade etmektedir.

Dolayist ile bankalarin miisteri sikdyetleri yonetiminde ise baslayacagi nokta miisterilerden gelen sikayet,
itiraz ve taleplerin yukarida detaylart verildigi iizere siniflandirilmasidir. Sonrasinda ise her bir kayit
bazinda sikayet, itiraz ve talebin tabi oldugu mevzuat hiikiimleri devreye girmektedir.

3.1.  Miisteri Sikayetlerinin Mevzuat Cercevesi

Bankalarin kargt karsiya kaldigi miisteri sikdyetleri birgcok mevzuat diizenlemesinden etkilenmektedir. Bu
diizenlemeler genel hatlari ile asagidaki gibi sayilabilir:

Birincil Diizenlemeler:

> 09.06.1932 tarihli 2004 sayil1 icra ve Iflas Kanunu
» 01.11.2005 tarihli 5411 sayili Bankacilik Kanunu,
» 23.02.2006 tarihli 5464 sayili Banka Kartlar1 ve Kredi Kartlari Kanunu,
» 28.11.2013 tarihli 6502 sayili Tiiketicinin Korunmasi Hakkinda Kanun.

Ikincil Diizenlemeler:

» 10.03.2007 tarihli Banka Kartlar1 ve Kredi Kartlar1 Hakkinda Y &netmelik,

> 03.10.2014 tarihli Finansal Tiiketicilerden Alinacak Ucretlere iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda
Y 6netmelik,

> 16.06.2014 tarihli Bankalar ile Bireysel Miisterileri Arasinda Imzalanacak Sozlesmelerin Sekil ve
Iceriginde Yer Almasi Gereken Asgari Hususlar ile Sozlesmelerin Uygulanacag: Islemlere iligkin
Usul ve Esaslar Hakkinda Teblig (Ilk yayim tarihi: 14.05.2013, ilk yiiriirliik tarihi: 01.09.2013),

» 18.06.2016 tarihli Bankacilik Hizmetlerinin Erisilebilirligine Dair Y6netmelik.

Ayrica bankalarda miisteri gikayetlerinin etkin sekilde yonetimi ve gdzetimi icin BDDK tarafindan
27.08.2013 tarihinde Bankalarca Tiiketici iliskileri Koordinasyon Gorevlisi Atanmas1 Hakkinda Usul ve
Esaslar yaymlanmistir. Bu kapsamda bireysel miisterilere hizmet veren bankalarda Tiiketici iliskileri
Koordinasyon Gorevlisi (TIKG) sifat: ile birer iist diizey yonetici atannstir.

Yukarida bahsedilen diizenlemelerden miisteri sikayetleri agisindan 6nemli olan bazilar1 asagida ele
aliacaktir.

3.1.1. Sosyal Sigortalar ve Genel Saghk Sigortas1 Kanunu (SGK), lcra ve iflas
Kanunu (IIK), Yargitay Kararlan

Miisteri sikayetleri ile ilgili SGK ve 1IK’da dogrudan diizenlemeler bulunmamaktadir. Bununla birlikte
miigterilerin maag hesaplarina bankalardan tarafindan bloke veya icra miidirlikleri tarafindan haciz
islemi uygulanmas ile ilgili sikdyetlere pratikte siklikla rastlanmaktadir. Bu sikdyetlerin temel g¢ikis
noktast maas hesaplarinin tamamina bloke konulmasidir.

Miisterilerin maas hesaplarina konulan blokelerle ilgili agilan davalarin birgogu temyiz merci olarak
Yargitay’a gotirilmektedir. Bu kapsamda Yargitay Hukuk Daireleri’nin (HD) bazi kararlarina asagida
yer verilmigtir:

» 11. HD, 09.01.2013 tarihli 2012/5840 esas no.lu karar: Banka haciz islemi olmaksizin miisterinin
maas hesabina bloke koymustur (Yargitay, 2017).
> [IK’da “Maaslar, tahsisat ve her nevi iicretler, intifa haklari ve hasilati, ilama miistenit
olmayan nafakalar, tekaiit maagslari, sigortalar veya tekaiit sandiklar: tarafindan tahsis
edilen iratlar, bor¢lu ve ailesinin geginmeleri igin icra memurunca ltzumlu olarak takdir
edilen miktar tenzil edildikten sonra haciz olunabilir. Ancak haciz olunacak miktar bunlarin
dortte birinden az olamaz. Birden fazla haciz var ise siraya konur. Swrada énde olan haczin
kesintisi bitmedikge sonraki haciz icin kesintiye gegilemez” hiikmii yer almaktadir (IiK,
1932: madde 83/1-2).
» S0z konusu mevzuat hiikiimleri géz 6niine alinarak davaci miigteri lehine karar verilmistir.
> 13. HD, 25.12.2013 tarihli 2013/11653 esas no.lu karar: Banka kredi kullandiktan sonra emekli olan
kisinin emekli maasina bloke koymustur (Yargitay, 2017).
» 1IK’da “Maaslar, tahsisat ve her nevi iicretler, intifa haklari ve hasilati, ilama miistenit
olmayan nafakalar, tekaiit maaslari, sigortalar veya tekaiit sandiklari tarafindan tahsis
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edilen iratlar, borglu ve ailesinin gecinmeleri icin icra memurunca lizumlu olarak takdir
edilen miktar tenzil edildikten sonra haciz olunabilir. Ancak haciz olunacak miktar bunlarn
dortte birinden az olamaz. Birden fazla haciz var ise siraya konur. Sirada énde olan haczin
kesintisi bitmedikge sonraki haciz icin kesintiye gegilemez” hiikkmii yer almaktadir (1iK,
1932: madde 83/1-2).

» SGK’da “Bu Kanun geregince sigortalilar ve hak sahiplerinin gelir, aylik ve édenekleri,
saglik hizmeti sunucularimin genel saglhk sigortast hiikiimlerinin uygulanmas: sonucu
Kurum nezdinde dogan alacaklari, devir ve temlik edilemez. Gelir, aylik ve odenekler; 88
inci maddeye gore takip ve tahsili gereken alacaklar (prim alacaklari) ile nafaka borglar
disinda haczedilemez. Bu fikraya gore haczi yasaklanan gelir, aylik ve odeneklerin
haczedilmesine iligkin talepler, bor¢lunun muvafakati bulunmamas: halinde, icra miidiirii
tarafindan reddedilir” hikmi yer almaktadir (SGK, 2006: madde 93/1).

»  S6z konusu mevzuat hiikiimleri géz oniine alinarak davaci miisteri lehine karar verilmistir.

> 11. HD, 24.11.2016 tarihli 2016/1392 esas no.lu karar: Banka miisterinin maas hesabmna bloke
koyarak tuketici kredisi tahsilat islemi yapmigtir (Yargitay, 2017).

> 1IK’da “Maaslar, tahsisat ve her nevi iicretler, intifa haklart ve hasilati, ilama miistenit
olmayan nafakalar, tekaiit maagslari, sigortalar veya tekaiit sandiklar: tarafindan tahsis
edilen iratlar, borglu ve ailesinin gecinmeleri icin icra memurunca lizumlu olarak takdir
edilen miktar tenzil edildikten sonra haciz olunabilir. Ancak haciz olunacak miktar bunlarin
dortte birinden az olamaz. Birden fazla haciz var ise siraya konur. Sirada onde olan haczin
kesintisi bitmedikce sonraki haciz icin kesintiye gecilemez” hiikmii yer almaktadir (IiK,
1932: madde 83/1-2).

» SGK’da “Bu Kanun geregince sigortalilar ve hak sahiplerinin gelir, aylik ve ddenekleri,
saghk hizmeti sunucularmin genel saghk sigortasi hiikiimlerinin uygulanmast sonucu
Kurum nezdinde dogan alacaklari, devir ve temlik edilemez. Gelir, aylik ve odenekler; 88
inci maddeye gore takip ve tahsili gereken alacaklar (prim alacaklary) ile nafaka borglart
disinda haczedilemez. Bu fikraya gére haczi yasaklanan gelir, aylik ve odeneklerin
haczedilmesine iligkin talepler, bor¢lunun muvafakati bulunmamasi halinde, icra miidiirii
tarafindan reddedilir” hikmii yer almaktadir (SGK, 2006: madde 93/1).

»  So6z konusu mevzuat hiikiimleri g6z oniine alinarak davaci miisteri lehine karar verilmistir.

3.1.2. Tiketicinin Korunmasi Hakkinda Kanun

Son donemde miisteri sikayetlerini etkileyen ve tetikleyen Onemli gelismelerin basinda TKHK
gelmektedir. 6502 sayili kanun 2013 yilinda yiiriirliige girmistir.

TKHK so6zlesmelerin diizenlenmesine iliskin temel kurallarin yani sira ispat ylkimliliigl, tiiketicinin
secimlik haklari, ayipli hizmet, zaman asimu, tiiketici kredilerinde haksiz sartlar, tiiketici kredileri, tiiketici
sozlesmeleri, konut finansmani s6zlesmeleri, sdzlesme dncesi bilgilendirme ylikiimliiligi, s6zlesmelerde
degisiklik yapilmasi, sigorta yapilmasi, cayma hakki, temerriit, erken 6deme gibi hususlarda diizenlemeler
yapilmis ve ylikiimliiliikler getirmistir.

Ayrica TKHK’ya gore hakem heyetleri ihdas edilmigtir. Giiniimiizde tiiketici haklarina iliskin hakem
heyetlerine yapilan sikdyet ve bagvurularin biiylik ¢ogunlugu bankalarin tahsil ettikleri kredi dosya
masraflar, kredi kart1 aidatlari, kredi talep ve tahsis licretlerine iligkin itirazlardan olusmaktadir.

Son dénemdeki en dnemli diizenlemelerin baginda gelen TKHK ’ya bankalarin uyum saglamasi 6nem arz
etmektedir. GTB tarafindan yapilan denetimler sonucunda bankalarin TKHK’ya uyumsuzluklari nedeni
ile ciddi tutarlarda cezalara maruz kaldig1 basin haberlerine yansimaktadir. Ornek olarak GTB tarafindan
yapilan denetimler sonucunda 2015 yilinda Garanti Bankas1 ve Is Bankasi’na 110 milyon TL, Ziraat
Bankas: 110 milyon TL, Finansbank’a 43,6 milyon TL ceza kesilmistir (Hiirriyet, 2015a; Hiirriyet,
2015b; Hdarriyet, 2015c). Biyik olgekli banka karlarinin 2-5 milyar TL arasinda seyrettigi dikkate
alindiginda s6z konusu cezalarin 6nemi daha da anlasilmaktadir.

3.1.3. Banka Kartlan ve Kredi Kartlar1 Kanunu ve Yonetmeligi

BKKKK 2006 yilinda, BKKKHY ise 2007 yilinda yiiriirliige girmistir. S6z konusu kanun ve yénetmelik
banka kartlar1 ve kredi kartlarinin ¢ikarilmasi, kullanimi, takas, mahsup ve limit islemleri, sigorta, sikdyet
ve itirazlar, so6zlesme sartlar1 ve degisiklikleri, hesap 6zeti, faiz hesaplamasi, sirlarin saklanmasi gibi
hususlarda diizenlemeler yapilmis ve yiikiimliiliikler getirmistir.
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2016 yilsonu itibari ile Tiirkiye’de banka karti sayist 117.011.685, kredi kart1 sayis1 58.795.476 adet
olarak gergeklesmistir. Diger taraftan kartlarla yapilan aligveris ve nakit ¢ekim iglemleri 274.690.188 adet
olurken islem tutar1 ise 53,3 milyar TL olarak ger¢eklesmistir (BKM, 2017). Bununla birlikte son
donemde kart dcretleri ve kartlarmn siiresi iginde kapatilmamasi ile ilgili ¢ok sayida miisteri sikayet ve
itirazlariin yasandigi bilinmektedir. Kart adet ve islem hacimlerine iligkin bahsedilen rakamlar banka
kartlar1 ve kredi kartlarinin bankalar i¢in 6nemini ortaya koymaktadir. Bu nedenle bankalar BKKKK ve
BKKKHY dizenlemelerine daha fazla uyum icin ¢caba gdstermelidir.

3.1.4. Finansal Tiiketicilerden Alinacak Ucretlere iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Yonetmelik

Bankalarin tahsil ettigi ticret ve komisyonlarla ilgili sikdyet ve itirazlarin artmasi, bu konu ile ilgili
olaylarin siklikla davalara konu olmasi ve haberlerin siklikla basinda yansimast tizerine finansal (bireysel)
tiiketicilerin korunmas: ihtiyact ortaya ¢ikmustir. Bu nedenle TKHK’da “Tilketiciden; kendisine sunulan
mal veya hizmet kapsaminda hakli olarak yapilmasini bekledigi ve sézlesmeyi diizenleyenin yasal
yiikiimliiliikleri arasinda yer alan edimler ile sozlesmeyi diizenleyenin kendi menfaati dogrultusunda
yapmis oldugu masraflar icin ek bir bedel talep edilemez. Bankalar, tiiketici kredisi veren finansal
kuruluslar ve kart ¢ikaran kuruluslar tarafindan tiiketiciye sunulan tiriin veya hizmetlerde ise tiiketiciden
faiz disinda alinacak her tirlii iicret, komisyon ve masraf tiirleri ile bunlara iliskin usul ve esaslar
Bakanligin goriigii alinarak bu Kanunun ruhuna uygun olarak ve tiiketiciyi koruyacak sekilde Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumu tarafindan belirlenir” hiikkmiine yer verilmistir (TKHK, 2013: madde
4/3). S6z konusu hitkkme dayanilarak BDDK tarafindan hazirlanan Finansal Tiiketicilerden Alinacak
Ucretlere iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Yonetmelik (Finansal Tiiketici Yonetmeligi) 03.10.2014
tarihinde yliriirliige girmistir.

Finansal Tiiketici Yonetmeligi ile bankalarin tiiketicilerden tahsil edebilecekleri iicret ve komisyon tiirleri
smmirlandirilmis ve  simflandirilmigtir.  Ayrica  bankalarin tiiketicilerden alabilecekleri (cret ve
komisyonlarda yapabilecekleri artis orani % 20 ile sinirlandirilmig, bu oranin iizerindeki artisin
tikketicilere en az 30 giin 6nce yazili olarak bildirilmesi ve onay talep edilmesi zorunlu hale getirilmistir.
Finansal Tiiketici Yonetmeligi ile belirlenen siniflandirma su sekildedir (BDDK, 2014b: ek madde 1):

> Bireysel krediler
> Tahsis Ucreti
» Ekspertiz tcreti
»  Tagmir ve taginmaz rehin tesis licreti
» Mevduat/katilim fonu
» Para ¢ekme ucreti
» Hesap isletim iicreti (Danigtay’in 18.11.2015 tarihli 2015/1215 sayili karari ile yiiriitmesi
durdurulmustur)
» Para transferleri
»  Elektronik fon transferi tcreti
» Havale lcreti
> Swift Ucreti
» Kredi kartlar
Yillik iiyelik ticreti
Ek kart yillik tiyelik ticreti
Kart yenileme tcreti
Nakit avans ¢ekim ucreti

YV VY

» Diger

Kiralik kasa ticreti

Kampanyali iriin veya hizmetler {icreti

Fatura 6deme Ucreti

Arsiv-aragtirma ticreti

Onaya bagli bildirim iicreti

Baska kurulus ATM’sinden yapilan iglem iicreti
Kamu kurum ve kuruluglarina yapilan 6demeler
Ucgiincii kisilere yapilan 6demeler.

VVVVVVYYVY

Yukarida belirtildigi {izere tiiketicilerden alinabilecek iicret ve komisyonlar 5 ana baglikta
smiflandirilmustir. Faizlerin distiigii ve banka karliliklarinin baski altinda oldugu giiniimiizde bankalar
acisindan licret ve komisyonlar 6nem arz etmektedir. Bununla beraber Finansal Tiiketici Y6netmeligi’nde
belirtilen sinirlamalara uyulmamasi halinde sonraki donemlerde bankalarin hem miisteri sikayet ve
itirazlar1 ile hem de tahsil ettikleri {icret ve komisyonlara kiyasla daha biiyiik kayiplarla kargilagmalar1
kagmilmazdir. Ornegin Finansal Tiiketici Yonetmeligi bankalarin miisterilerden alabilecegi tahsis iicretini
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% 0,5 ile sinirlamistir. Bankalarin bu oranin iizerinde tahsilat yapmalar1 halinde sonraki donemlerde
aldiklar1 fazla komisyonun yam sira gecikme faizi, avukatlik ficreti ve mahkeme masraflarindan olusan
daha biiylik bir kayipla karsilagabilirler. Bu nedenle bankalarin Finansal Tiiketici Yonetmeligi’'nde
belirtilen sinirlamalara kayitsiz sartsiz uyum saglamasi gerekmektedir.

3.1.5. Bankacilik Hizmetlerinin Erisilebilirligine Dair Yonetmelik

Banka misterilerinin 6nemli bir kisminin engelli miisteri oldugu dikkate alindiginda BDDK tarafindan
yayinlanan Bankacilik Hizmetlerinin Erisilebilirligine Dair Yonetmelik (Hizmet Yonetmeligi) miisteri
memnuniyeti ve sikayetleri agisindan ayri1 bir 6nem tagimaktadir. Hizmet Yonetmeligi 01.01.2017
tarihinde yliriirliige girmistir.

Hizmet Yonetmeligi’nin ikinci bolimiinde genel ilkelere, ii¢ {incii béliimiinde ATM cihazlarina, dérdinci
boliimiinde ise subeler, banka ve kredi kartlari, POS cihazlari, internet bankaciligi ve ¢agr1 merkezleri ile
ilgili engelli miisterilere iligskin diizenlemeler yapilmistir (BDDK, 2016: madde 4-5-6-7-8-9-10-11-12).
Ayrica bankalarin 01.01.2018 tarihine kadar Hizmet Yonetmeligi’ne uyum saglamalar1 gerektigi
belirtilmistir (BDDK, 2016, gegici madde 1). 2018 yilina az bir siire kala bankalarin engelli miisterilerin
bankacilik hizmetlerine erisimine iliskin Hizmet Yonetmeligi’nin diizenlemelerine uyum igin
calismalarini hizla siirdiirmeleri 6nem arz etmektedir.

3.1.6. Bankalarda Tiiketici iliskileri Koordinasyon Gérevlisi Atanmasi

Bankalarda miisteri sikayetlerinin artmasi ve yonetiminin énemli bir hal almasi nedeniyle ilave bir adim
olarak 22.08.2013 tarihinde Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu (Kurul) finansal tiketicilere
hizmet veren (bir diger deyisle perakende bankacilik yapan) bankalarin genel miidiir yardimecisi
seviyesinde bir Tiiketici Iliskileri Koordinasyon Gérevlisi atamalar1 gerektigine iliskin karar almistir
(BDDK, 2013a: madde 2).

TIKG bankalarda bireysel iiriinlere iliskin sikdyet ve itirazlarinin arastirilmasi, sonuclandiriimasi,
izlenmesi stireclerinin etkin bir sekilde isleyigini temin etmek, mevzuata uyumu saglamakla
gorevlendirilmistir (BDDK, 2013a: madde 3). Ayrica TIKG gergeklestirdigi faaliyetlere iliskin raporu
banka denetim komitesi ile BDDK ’ya 3 aylik donemlerle raporlamakla yiikiimlii tutulmustur.

TBS’de bankalarin TIKG uygulamalarina bakildiginda bankalarin bu gorevi genellikle i¢ kontrol ve uyum
birimi genel miidiir yardimcisina veya misteri sikayetlerinin yonetimi ile sorumlu olan is birimi genel
miidiir yardimcisina verdikleri goriilmektedir.

TIKG’ya iliskin Kurul karari ile bankalarda miisteri sikdyetlerini {ist diizey bir yonetici tarafindan siirekli
gozetimi amaglanmistir. S6z konusu diizenleme miisteri sikayetleri yonetiminin bankalar acisindan
Oonemini daha da artirmugstir.

3.2.  Bankalarda Miisteri Sikayetleri YOnetimi Acisindan Kritik Hususlar

Detaylarina bir 6nceki boliimde yer verilen mevzuat diizenlemelerinde bankalarin hangi alanlarda miisteri
sikdyet ve itirazlar ile karsilagilabilecegine iliskin mevzuat diizenlemelerine yer verilmistir. Mevzuat
acisindan 6nemli noktalardan birisi bir husus ile ilgili birbiri ile ¢akisan mevzuat diizenlemelerinin
bulunmasidir. Boyle bir durumda bankalar siiresi daha kisa olan mevzuat diizenlemesini dikkate almali ve
¢dzlim siirecini buna gore ilerletmelidirler.

Bahsedilen bitlin mevzuat dizenlemeleri miisteri sikdyet ve itirazlarinin dayanaklarini, ¢esitlerini, ¢6ziim
stirelerini, bankalar agisindan finansal sonuglarimi etkilemektedir. S6z konusu diizenlemeler miisteri
sikdyetleri ile ilgili olarak bankalara gesitli yaptirimlar éngérmektedir. Dolayisi ile miisteri sikdyetlerinin
yOnetimi bir yoniyle mevzuata uyumu etkilerden diger taraftan karlilik agisindan 6nem tagimaktadir.

Bu boliime kadar anlatildigi {izere bir¢ok agidan miisteri sikayet ve itirazlari 6nem arz etmektedir. Bu
nedenle bankalarca yapilmasi gereken faaliyetler ve dikkat edilmesi gereken hususlar bulunmakta olup
bunlar genel hatlar1 ile asagidaki sekilde 6zetlenebilir:

> Sikayetlerin mevzuat diizenlemeleri tarafindan belirlenen siireler igerisinde sonuglandirilmasi Kritik
oneme haizdir. Yasal siireler hi¢bir durumda asilmamalidir. Eger banka i¢i sorunlar sebebiyle sikayet
ve itirazlar ¢oziilemiyorsa miisteri memnuniyeti dikkate alinarak miisteri talebi dogrultusunda karar
verilmeli, daha sonraki stiregte sorun tespit edilerek banka iginde iyilestirici aksiyonlar alinmalhdir.

» Bankanin miisteri sikdyetleri yonetim yapist BDDK talep ve yonlendirmelerine uygun olmali, ayni
zamanda etkin sekilde yonetime imkan verecek sekilde yapilandirilmalidir. Ayrica sikayet yonetimi
birimindeki insan kaynagi diizenli olarak gbézden gegirilmeli, is yiikiine orantili bir sekilde istihdam
saglanmalidir.

252



Her bir iletisim kanalindan ulasan sikayet ve itirazlar igin mevzuatta belirtilen siireler gozetilerek
banka igi ¢oziim sureleri belirlenmeli ve bu siireler mevzuat siirelerinden biraz daha kisa tutularak
arada marj birakilmalidir. S6z konusu marj éngdriilemeyen durumlarda bankaya ¢oziime ulasabilmek
adana esneklik kazandiracaktir.

Her bir iletisim kanalina iligkin belirlene banka i¢i siireler is birimleri bazinda detaylandirilmalidir.
Bdylece is birimleri siire hedeflerini bilecek ve daha hassas davranacaklardir.

Miisteri sikdyet ve itirazlar1 subeler, ¢agri merkezleri, posta, faks, resmi kurumlar, sikayetvar.com
gibi web siteleri, tuketici hakem heyetleri ve sosyal medya kanallari gibi ¢ok ¢esitli kanallar
Uzerinden bankalara iletilmektedir. Bu kadar cesitli kanallardan gelen sikdyet ve itirazlarin
bankalarda etkin yonetimi igin miisteri sikayetleri yonetimi ile sorumlu kilinmis bir sikdyet birimin
bulunmas1 6nem arz etmektedir.

Sikéyet yonetimi agisindan ilk kontakta ¢6ziim (FCR) oldukca énemlidir. Kayitlarin banka i¢inde ¢ok
fazla gezmeden miimkiinse miisterinin banka ile kurdugu ilk kontakta ¢oziilmesi sikdyet ve itirazlarin
hizli ¢6ziilmesini ve bankanin harcadigi emek ve kaynagi azaltacagi gibi miisteri memnuniyetini de
O6nemli oranda artiracaktir. Bu nedenle bankadaki miisteri sikayet ve itiraz kayitlar1 incelenerek
makul bir FCR hedefinin belirlenmesi miisteri sikayet ve itirazlariin ¢dziimiine katki saglayacaktir.
Miisteri sikayetleri, itirazlar1 ve talepleri ile ilgili olusturulan banka siiregleri olgunlagtirilmalidir.
Sikdyet ve itirazlarin ele alinmasi, takibi, ¢0ziimii, raporlanmasi ve miigterilere geri bildirim
acisindan ¢ok cesitli kanallardan sikayet ve itirazlarin bankaya ulastigi dikkate alindiginda tiim
kanallar1 kapsayacak entegre bir yazilim programinin kullanilmasi da bankalar i¢in 6énemli bir diger
husustur.

Sikdyet ve itirazlarin ¢oziimii kapsaminda kontrol ve operasyonel islemler miimkiin oldugunca
sistemsel hale getirilmeli ve manuel islemler azaltilmalidir. Ozellikle iade islemlerinde siklikla hata
yapilabildigi unutulmamalidir. Hatali yapilan islemler baska sikayet ve itirazlar1 dogurarak yeni bir
sorun dalgasi yaratmaktadir.

Sikayet ve itirazlarla ilgili islemlerde Ozellikle iade islemlerinin bankalarda merkezilestirilmesi
merkezde asirt ig yiikii olusturmaktadir. Bu nedenle belirli tutar sinirlar1 belirlenerek subelere ve
cagr1 merkezlerine de islem yapma yetkisi verilerek merkezin ig ytikii azaltilabilir.

Sikayet, itiraz ve talepler bankaya ulastig1 an kayit altina alinmali, her hangi bir sekilde bankaya
ulasan noktada bekletilmemelidir.

Sikayet yonetim sistemlerine sikayet, itiraz ve talep olarak girilen kayitlarin tiiriinin
degistirilmesinde onay veya gdzetim yapilari tesis edilmelidir.

Genel bir kural olan raporlanamayan bir faaliyetin saglikli olarak ydnetilemeyecegi unutulmamali,
bundan dolay1 operasyonel faaliyetlerin gerceklestirildigi platformlar da entegre raporlama ortamina
dahil edilmelidir.

Sadece sikdyet ve itiraz kayitlar1 degil ayn1 zamanda talep kayitlar1 da bankada uygun yonetim
seviyelere raporlanmali ve TIKG tarafindan da izlenmelidir.

Sikayet, itiraz ve talep verileri donemsel olarak analize tabi tutulmalidir. Bu analizlerde sistemsel
sorunlar sebebi ile hatali siire hesaplamalari olup olmadigi, bankanin en fazla hangi alanda sikayet ve
itirazlara maruz kaldig1 hususlar ve bunlara iligkin kdk sebepler belirlenmeli, bunlarin tekrarinin
Onleyecek aksiyonlar alinmalidir.

Basta tiiketici hakem heyetleri olmak {izere zaman zaman adli ve idari makamlarin hatali karar
verildigi g6z Oniinde bulundurulmalidir. Bu durumda bankanin gereksiz yere finansal kayiplara
maruz kalmamak ig¢in siiresi i¢inde gerekli belgeleri temin etmeli, savunma ve itirazlarini yerine
getirmelidir. Bununla birlikte ¢ok ufak tutarli islemlerde 6zellikle adli yollara bagvurulmasi
miisteriye iade yapilmasindan daha masrafli olabildiginden belirlenecek bir tutarin altindaki
islemlerde bankalarin adli yollart kullanmamalari finansal agidan daha karli olabilecektir. Bu agidan
bankalarin hangi tutarin {izerinde hangi aksiyonlar1 alacaklarini belirlemeleri yerinde olacaktir.

Adli ve idari makamlar tarafindan karar verilmesi halinde kararin geregi ivedilikle yerine getirilmeli,
sonrasinda itiraz yollar1 degerlendirilmelidir. Nitekim icra memurlarinin zaman zaman haciz iglemi
icin banka subelerine geldikleri goriillmekte, bu durum bankalar agisindan son derece itibar zedeleyici
bir 6rnek teskil etmektedir.

Sikayet, itiraz ve talep kayitlarmin diizglin bir sekilde kategorize edilmesi 6nem tagimaktadir.
Nitekim biitiin kayitlarin %30’unun diger seklinde segildigi bir platformun verileri saglikli sekilde
analiz edilemeyecektir.

Banka uygulamalari, sistem sorunlar1 ve banka personelleri ile ilgili sikdyetler detayli olarak ilgili
birimler tarafindan incelenmeli ve bu alanlar bankalarin uzun vadeli gelisimi i¢in birer firsat olarak
degerlendirilerek aksiyonlar ivedilikle alinmalidir.

Bankalarin haksiz oldugu durumlar nedeniyle miisterilere iadeler yapilmaktadir. Bu iadeler sebebi ile
bankalar finansal kayiplara ugramaktadir. Bu nedenle finansal kayiplarin yogunlagtigi alanlar
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incelenmeli, miigteri memnuniyeti ve itibar riski gibi hususlar hassasiyetle ele alinmalidir. Ortaya
¢ikan hususlar 1g181nda bankanin is siirecleri ve sikayet yonetimi yapist surekli iyilestirilmelidir.
» Banka personeli ile ilgili misterilerin sikayet, itiraz ve talepleri insan kaynaklar1 boliimleri tarafindan
titizlikle ele alinmali, gerekli hassasiyet gosterilmelidir. Banka personelinin miisteri karsi bankanin
vitrini ve ilk temas noktasi oldugu unutulmamaldir.
Banka personellerinin sikayetci, itirazci, talepgi oldugu islemler ivedilikle ele alinmali, bunlar resmi
kurumlara gitmeden banka ig¢inde hizl1 ve adil bir sekilde ¢oziilmelidir.
Miisteri sikdyet ve itirazlarina iliskin bankanin Oneri sistemlerine girilen fikir ve Oneriler hizla
degerlendirilmeli ve katki saglayacak olanlar hizla hayata gecirilmelidir.
Miisteri sikayetleri, itirazlar1 ve taleplerinin yonetimine iligkin siirecler ve faaliyetler siklikla
incelenmeli, i¢ kontrol ve i¢ denetim birimleri tarafindan diizenli sekilde denetlenmelidir.
Miisteri sikdyet ve itirazlari ile ilgili olarak TIKG tarafindan BDDK’ya yapilan raporlamalar resmi
bir raporlama olmas1 agisindan 6nemli olup rapor igerigi i¢ kontrol ve i¢ denetim birimleri tarafindan
incelenmelidir.

YV Vv V VY

Gunimiize kadar miisteri sikayet ve itirazlar1 kredi kartlari, hesap isletim {icretleri, kredi tahsis (dosya)
ticreti gibi alanlarda yogunlasirken Hizmet Yonetmeligi’ne uyum siirecinin 2017 yilsonunda
tamamlanmasiyla birlikte 2018 yilinda hizmet erisilebilirligi ile ilgili bankalar ¢ok fazla sayida miisteri
sikayet ve itirazlari ile kars1 karsiya kalabileceklerdir. Bu durum ise bankalarin basa ¢ikmasi gereken yeni
bir sikayet yonetimi alani olusturarak bankalarin itibar ve finansal kayiplara maruz kalmasina neden
olabilecektir. Bu nedenle heniiz ge¢is siireci devam ederken bankalarin uyum ve hazirlik ¢aligmalarina hiz
vermesi yerinde olacaktir.

3.3.  Miisteri Sikayetlerinin Degerlendirilmesinde Regulasyon Matrisi

Bankalarin hangi tiirdeki sikayet ve itirazlarin hangi siireler i¢inde tamamlamasi gerektigine iliskin bir
regiilasyon matrisi hazirlamalari bankalarin ¢6ziim siireclerini kolaylastiracaktir. Konu bazinda 6rnek
reglilasyon matrisine Tablo 2’de, kanal bazinda 6rnek regiilasyon matrisine ise Tablo 3’te yer verilmistir.

Tablo 2: Regiilasyon Matrisi (Konu Bazinda)

Konu Yasal Sure (Gin) Dayanak
Kart iptali 7 BKKKHY
Kart ile ilgili diger konular 20 BKKKK
Kart disindaki diger konular 30 TBB, TKBB

Kaynak: Mevzuat hiikiimlerinden derlenmistir.
Tablo 3: Regiilasyon Matrisi (Kanal Bazinda)

Konu Yasal Sure (Gin) Dayanak
TBB kart iptali
7 BKKKHY
(Miisteriye bilgi verilmesi gereken)
TBB
S ) 20 TBB
(TBB'ye bilgi verilmesi gereken)
TBB kart ile ilgili diger konular
(Miisteriye bilgi verilmesi gereken) 20 BKKKK
TBB kart disindaki diger konular
30 TBB, TKBB
(Miisteriye bilgi verilmesi gereken)
BDDK Kart iptali
7 BKKKHY
(Miisteriye bilgi verilmesi gereken)
BDDK 5411 .
15 BDDK TIKG Karari
(Yazili kart digt konular)
BDDK Diger Kart
20 BKKKK
(Miisteriye bilgi verilmesi gereken)
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Konu Yasal Sure (Gin) Dayanak
BDDK 5464
(Yazili kart konular) 20 BIIKK
BDDK e-sikayet 20 BDDK
BDDK kart disindaki diger konular
(Miisteriye bilgi verilmesi gereken) 30 788, TKBS
BIMER Kart iptali 7 BKKKHY
BIMER Kart 20 BKKKK
BIMER Kart digt 30 TBB, TKBB
GTB 7 Her yazida siire belirtilmektedir
HM 7 Her yazida siire belirtilmektedir
Noter kart iptali 7 BKKKHY
Noter kart ile ilgili diger konular 20 BKKKK
Noter kart digindaki diger konular 30 TBB, TKBB
KDK 10 Her yazida siire belirtilmektedir
Il Ticaret Miidiirliikleri 15 Her yazida siire belirtilmektedir

Kaynak: Mevzuat hiikiimlerinden derlenmistir.

4. Sonug

Gilintimiizdeki birgok kurulusun onceliklerinin basinda miisteri memnuniyetinin saglanmasi gelmektedir.
Miisteri memnuniyetinin saglanmasi ve siirdiiriilebilmesi miisteri sikdyet ve itirazlarinin ve meydana
geldiginde hizli ve etkin ¢oziimii ile saglanabilmektedir. Bu a¢idan bakildiginda bankalar i¢in de durum
farkli degildir. Bankalarda sikayet ve itiraz yonetiminin bankalarin karlilig1 ve itibar yonetimi {izerinde
onemli etkileri olmadigr unutulmamalidir. Bu nedenle bankalar sikdyet ve itirazlar1 bu bilingle ele
almahdir.

Bankalar yogun rekabet ortaminda faaliyet gosterirken bir yandan artan regiilasyonlar diger yandan
artarak devam etmekte olan miisteri sikayet ve itirazlari ile ugragsmaktadir. Bu kadar ¢ok sikayet ve itiraz
icinde bankalarin ige baslayacagi nokta miisterilerden gelen sikdyet, itiraz ve taleplerin BDDK
tanimlarina uygun sekilde kendi sistemine aktarilmasidir. Bu sistem entegre olarak bankaya ulagilabilen
tiim kanallar1 kapsamalidir.

Bankalarin miisteri sikayetleri yonetiminde dnemli hususlardan biri ise bir konuda birbiri ile ¢akisan
bircok mevzuat dizenlemesinin bulunmasidir. Bu nedenle bankalarda regilasyon matrislerinin
olusturulmasi yerinde olacaktir. Bir 6rnegine bu ¢alismada yer verilen regiilasyon matrisleri ile birlikte
bankalar siiresi daha kisa olan mevzuat diizenlemesini baz almali ve buna gbre ¢OzUm sirecini
ilerletmelidirler.

Ayrica miigteri sikayetlerinin 6zellikle olusmadan 6nlenmesi agisindan DDK’lar tarafindan yayinlanan
diizenleme taslaklarina bankanin uyum derecesini i¢ kontrol ve i¢ denetim birimleri araciligiyla
inceletmeleri faydali olacaktir. Boylece bankalar en azindan hangi noktada olduklarini, yakin gelecekte
hangi risklerle karsi karsiya kalacaklarini ve hangi gelisim alanlarima odaklanmalar1 gerektigini
belirleyebileceklerdir.

Miisterilerin yam sira BDDK da miisteri odaklilik denetimi (MOD) kapsaminda miisteri sikayetlerine
6nem atfetmektedir. Bu nedenle bankalarin miisteri sikayet yonetimine her zamankinden daha fazla nem
vermesi gerekmektedir.

Bankalarda TIKG atanmas1 yasal bir zorunluluk olarak finansal tiiketicilere hizmet veren tiim bankalarca
yerine getirilmistir. Ancak TIKG’nin bankada miisteri sikAyetlerinin gozetimini etkin bir sekilde yerine
getirmesi kritik bir husus teskil etmektedir. TIKG’nin miisteri sikdyet ve itirazlarinin gozetimine 6zel
Oonem vermesi yerinde olacaktir.
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Miisteri sikayetleri ile ilgili banka uygulamalarinda daha fazla gelisim alani bulunup bulunmadiginin
tespit edilebilmesi igin i¢ sistemler birimleri, sikdyet yonetimi birimleri ve TIKG birlikte, uyum ve
isbirligi i¢inde ¢aligma yapmalidir.

Bir konu ile ilgili bircok mevzuat dizenlemesi bulundugu dikkate alindiginda DDK’larin mevzuat
cercevesini daha yalin hale getirmek i¢in daha fazla isbirligi yapmalar1 bankalarin islerini
kolaylastirabilecektir.

Bankacilikla ilgili sikdyet adetlerini Tung 119.609 olarak, Eser vd. ise 2014 Nisan-Haziran dénemi igin
200.109 olarak belirtmistir (Tung, 2015: 77; Eser vd., 2016: 36). Buna karsin biiyiik dl¢ekli bir bankanin
bile yillik aldig: sikayet ve itirazlar bu saymin oldukga iizerindedir. Dolayis1 ile daha dogru ve bankalar
arasinda detayli analizler igeren akademik ¢aligmalar yapilabilmesi i¢in bankalarin miisteri sikayetleri
verilerinin erigsime ac¢ilmasi énem arz etmektedir. S6z konusu veriler baz1 kisitlara tabi olarak kamuya
acilabilir. Bu noktada Tirkiye Sermaye Piyasalart Birligi tarafindan yayinlanan miisteri sikayet
raporlaria benzer sekilde banka bazinda miisteri sikayet sayisi, sikdyetlerin miisteri sayisina orani, ilgili
doneme ait ¢6zilen ve devam eden sikayetler gibi bilgilere ek olarak bireysel/kiigiik isletme/kurumsal
sikdyet adetleri, siiresi ig¢inde ¢oziilen ve ¢Oziilemeyen miisteri sikdyetleri, ortalama ¢dzim sireleri,
bankalarin ve miisterilerin hakli bulundugu sikdyet adetleri gibi detaylarin kamuya agilmasi
degerlendirilebilir.

Banka verilerinin kamuya a¢ilmasi ve mevzuat ¢ergevesinin sadelestirilmesi hususlariin diizenleyici ve
denetleyici kurumlar tarafindan degerlendirilmesi onerilmektedir.
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GIRIS

Petrol fiyatlar1 diinya ekonomisine yon veren ekonomik gostergelerden birisidir. Ayrica petrol, iilke ihracatlarini
ve ithalatlarin1 olumlu veya olumsuz yodnde etkileyen etkin ekonomik bir giice sahiptir. Bu etkinin yakin
gelecekte de devam edecegi ve artik yerine ikame edilebilecek alternatif enerji kaynaklar: aranir hale gelen,
stratejik 6neme sahip bir enerji kaynagi olacag stratejistler tarafindan belirtilmektedir.

Petroliin ekonomik konjonktiiriin degisimi tizerinde etkisi olabilecegini iddia eden Hamilton (1983)’den bu yana,
petrol ile makro ekonomik degigkenler arasindaki iliskiler siklikla arastirma konusu edilmektedir. Piyasa
ekonomisinde soklarin aktarim mekanizmasi fiyat degisimleri aracilifiyla ortaya ¢iktigindan, petrol fiyatindaki
carpict artis ve diislisler konuya olan ilgiyi daha fazla artirmistir. Petrol fiyat soklarinin reel ekonomiyi
etkileyebilme potansiyeli, etkinin finansal piyasalara da yansiyabilme olasiligin1 ortaya c¢ikarmaktadir. Bu
nedenle petrol fiyatlar1 ile borsa performansi arasindaki iligkilere odaklanan bir literatiir de olugmustur.

Petrol fiyatlarindaki degisim ve hisse senedi fiyatlarindaki degisim arasindaki iligki varlik fiyatlama modeli
cercevesinde aciklanabilmektedir (Pollet, 2004). Varlik fiyatlama modeline gore bir varhigin fiyati gelecekteki
nakit akisinin simdiki degerine esit olmaktadir. Petrol, sermaye ve isgiicii gibi bircok mal ve hizmetin
iiretilmesinde kullanilan 6nemli bir girdi olmasi nedeniyle fiyatlarindaki bir artis, nakit akisini etkileyecektir.
Yiikselen petrol fiyatlari {iretimin faktorleri arasinda ikame imkaninin olmadig1 durumlarda iiretim maliyetlerini
arttiracaktir. Daha yiiksek iiretim maliyeti nakit akisini etkileyecek ve hisse senedi fiyatlarini diistirecektir. Ayni
zamanda yiikselen petrol fiyatlar1 varlik fiyatlama modeli igerisindeki indirgeme oranini da etkileyecektir.
Yiikselen petrol fiyatlarmin yarattigi enflasyonist baski sebebiyle merkez bankasi enflasyonu kontrol altina
almak igin faiz oranlarimi yiikseltebilecektir. Daha yiiksek faiz oranlari ise hazine bonosu ve tahvilin hisse
senetleri karsisinda tercih edilmesine yol agmaktadir. Bu tercih kaymasi hisse senedi fiyatlarinda diisiise yol
acacaktir. Yilkselen petrol fiyatlariin hisse senedi fiyatlar1 lizerindeki toplam etkisi ise firmanin petrol ya da
petrol iriinlerinin tiiketicisi ya da iireticisi olup olmadigia baglhdir. Eger petrol tiiketicisi firmalarin sayisi
yiiksek ise yiikselen petrol fiyatlarinin hisse senedi piyasalari iizerindeki etkisi negatif olacaktir (Iscan,2010).

Literatiirde tartigilan bir diger konu petrol fiyatlarindaki degisimin borsa performansina etkisinin simetrik ya da
asimetrik olma durumudur (Huang vd. 2016). Bu tartisma Hamilton (1983)’e dayanmaktadir. Yazara gore petrol
fiyatindaki artiglar ekonominin resesyona girmesini kolaylagtirmaktadir. Ancak enerji fiyatlarinin diigmesinin
ekonomik canlanma tizerinde bir etkisi bulunmamaktadir. Bu nedenle petrol fiyatlarindaki artisin, ekonomik
resesyona yola acarak, borsa endeksinin diigmesine neden olup olmayacagi arastirilmaktadir. Bir diger ifadeyle,
asimetrik etki, petrol fiyatlarindaki diisiis ve artisin finans piyasasi tiizerindeki etkisinin ayrisacagini
icermektedir. Sadorsky (1999), Basher ve Sadorsky (2006) ve Salisu ve Oloko (2015) asimetrik etkinin varligina
dair kanit sunmaktadir.

Literatiirde hisse senedi ile reel ekonomik faaliyetler arasindaki iliskinin incelendigi bir¢ok ¢alismanin oldugu,
bu calismalardan bir kisminin petrol fiyatlari ile hisse senedi getirileri arasinda oldugu ve bu konu ile ilgili
Kazakistan’1 konu alan aragtirma sayisinin neredeyse hi¢ olmadig1 goriilmektedir.

Bu ¢alismanin amaci; petrol fiyatlarindaki degisimlerin Kazakistan borsasi olan KASE’e herhangi bir etkide
bulunup bulunmadigini, varsa etkinin derecesinin ve ne yonde etki ettiginin belirlenmesidir. Caligmanin izleyen
kisminda, diinya’da ve Kazakistan’da petroliin {iretim, tiiketim, rezerv, ihracat ve ithalat analizi yapilmigtir.
Ugiincii kisimda incelenen konu ile ilgili yerli ve yabanci arastirmacilar tarafindan yapilan baslica ¢aligmalar
Ozetlenmistir. DOrdincd boélimde uygulamada kullamlacak ekonometrik metodoloji anlatilmaktadir. Sonraki
bélimde veri tanitimi ve analiz sonuglar1 yer alirken, ¢alisma bulgulara ait degerlendirmenin de yer aldig1 sonug
boliimiiyle sonlandirilmaktadir.

PETROL FiYATLARININ GELISIMi VE KAZAKISTAN EKONOMISI

Petrol fiyatlarindaki artiglar giinlimiize kadar global ekonomi {izerinde ciddi etkilere yol agmuis, olusan soklar ve
soklar sonucu ortaya c¢ikan krizler hafizalarimiza kazinmistir. Ozellikle de 1970’lerde ve 1980’lerde petrol
fiyatlarindaki keskin artiglar, {ilke ekonomilerinin ¢ogunu tahrip etmis; yiiksek enflasyon ve yiiksek faiz gibi
olumsuz etkilere yol ag¢mustir. Bununla birlikte, gelismis tlkelerde derin resesyon seklinde de etkisini
gostermistir.  Sekil 1’de 1950-2017 donemi icin uluslararasi petrol fiyatlarindaki dalgalanma agik bir sekilde
gorilmektedir.
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1970’den bu yana, diinya ekonomisinde 4 6nemli petrol soku meydana gelmistir. ilk sok 1973’de OPEC’in
petrol arzin1 kisma karar1 vermesiyle ortaya ¢ikmis, 1972°de varil bagina 11,24 $ olan petrol fiyatlar1 1975’de
20,18 $’a yiikselmistir (%80 artis). Ikinci sok, Iran-Irak savasi nedeniyle 1980°de meydana gelmis, petrol
fiyatlar1 19,67 $’dan 53,74 $’a yiikselmistir (%173 artis). Ugiincii sok, 10 y1l sonra Irak’in Kuveyt’e miidahalesi
nedeniyle ortaya ¢ikmus, petrol fiyatlar: 16,62 $’dan 24,55 $’a yiikselmistir (%48 artis). Dordiincii sok ise, 1999-
2000 yillarinda ABD-Irak savasi ve Ortadogu’daki jeopolitik tansiyonun artmasi sonucu meydana gelmis; petrol
fiyatlar1 1998°de 11,27 $ iken 15,90 $’a, 2000°de de 26,72 $’a yiikselmistir.

Uluslararasi piyasalarda petrol fiyatlar1 2003 yilindan itibaren 2008 yilina kadar hizli bir artis gdstermistir. Bu
durum daha ¢ok diinya ekonomisindeki hizli biiylimeye paralel olarak artan petrol talebi ve spekiilatif faktorlerin
ortak bir sonucu olarak kabul edilebilir. Ancak beklenmedik bir kiresel finansal kriz tim bu artan petrol ve
emtia fiyatlarini agagr yonde revize etti. 2009 yilinda petrol fiyatlart hizli bir diisiis siireci yasamistir. 2008
yilinda ABD’de baslayip kiiresel finansal bir krize doniisen mortgage krizi sonrasinda, 60 dolar seviyelerine
kadar gerileyen petrol fiyati, takip eden yillarda gelismekte olan iilkelerdeki hizli biiyiime trendi ve Arap Bahari
ile petrol arzinda muhtemel bir azalma beklentisi nedenleri ile yeniden yiikselise ge¢mistir. Nitekim, Diinya
petrol piyasalarinda 160 dolara kadar yiikselen fiyatlar, 2010 yilindan itibaren -son dort yildir- 100 dolarin
lizerinde seyreden bir trend olusturdu (OPEC, 2014). Bu yiikselis trendi de Haziran 2014’ten itibaren tekrardan
keskin ve siirekli bir diisiis trendine girdi. Oyle ki, 2015 yilnin ilk aylarinda 50 dolar seviyelerine kadar
gerileyen petrol fiyatlari, halen 2015 yili i¢in ongoriilen yiiksek fiyat seviyelerine ulasamamus, hatta Iran ile
Batili devletler arasinda niikleer miizakereler konusunda bir anlagmaya varilmasi sonucu petrol fiyatlart Nisan
2015’ten sonra tekrardan rekor diisiik seviyeye inerek 56,32 dolara kadar gerilemistir. Dokuz aydan kisa siirede
yaklasik %60 oraninda petrol fiyatlarinda gelisen devasa diisiis kiiresel ekonomi {izerinde etkili olan son on yilda
tek ve en 6nemli makro olay olarak degerlendirilmistir (Davig vd. 2015:6; Huber, 2015:6). Petrol fiyatlarindaki
degisim bu seviyede kalmamis ve Subat 2016’da 30 dolara kadar gerilemistir. Sekil 1’den goriildiigii gibi en son
Agustos 2017°de petrol varil fiyat1 47,23 dolardan islem gérmiistiir. Boylece 2014°ten bu yana degisen petrol
fiyatlar1 goz 6niine alimirsa yaklasik %70 civarinda bilyiik oranlt diisiis gorilmistiir (Erik ve Kosaroglu, 2016).

Petrol fiyatlarinda son donemde yasanan siirekli diisiis Oncelikle ekonomisi petrole dayanan devletlerin
gelirlerini vurmug ve biiyilk oranda petrol ve dogalgaz gibi enerji ihracatindan elde ettigi gelirlerle kamu
harcamalarini finanse eden devletler bu durumdan ekonomisi en ¢ok zarar goren taraf olmustur (Deniz ve Stimer,
2015). Kazakistan petrol ihracatgisi iilkeler grubunda yer almaktadir. Kazakistan agisindan diigen petrol fiyatlari
degerlendirildiginde, petrol fiyatlarindaki gerilemenin siirekli olmasi halinde tlkede ekonomik durgunluk
kagmilmaz gibi goriinebilir. Asagidaki Tablo 2’de Kazakistan i¢in 2000 yilindan bu yana bazi temel
makroekonomik gostergeler ve petrol fiyatlar1 verilmektedir.
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Tablo 1. Kazakistan icin Bazi Temel Makroekonomik Gostergeler

Yillar Enflasyon Oran1 | Yillik Bityime Oramt | Reel Ddviz  Kuru | Brent Petrol Fiyat1
Endeksi (2010=100) | (Varil/Dolar)

2000 9.8 9.8 83.98 28.66

2001 6.4 135 82.18 24.46

2002 6.6 9.8 81.97 24.99

2003 6.8 9.3 75.10 28.85

2004 6.7 9.6 76.01 38.26

2005 7.5 9.7 78.89 54.57

2006 8.4 10.7 92.93 65.16

2007 10.8 8.9 89.73 72.44

2008 9.5 3.3 106.57 96.94

2009 7.3 1.2 109.23 61.74

2010 7.1 7.3 93.86 79.61

2011 8.3 7.5 98.50 111.26

2012 5.1 5.0 99.12 111.63

2013 4.8 6.0 98.83 108.56

2014 7.4 4.2 104.41 99.02

2015 13.6* 1.2 110.02 52.35

2016 8.5 1.0 75.19 43.54

Kaynak: Kazakistan Merkez Bankas ve Istatistik Kurumu Elektronik Veri Tabani
*2015 yilinda Kazakistan sabit doviz kuru politikasindan dalgali kur politikasina gegmistir.

2000 yilindan itibaren petrol fiyatlarindaki yiikselmeyle birlikte, Kazakistan’da reel gayri safi yurt i¢i hasila
onemli Olglide artarken; tretim, istthdam ve dis ticaret agisindan petrol sektdriine bagimli bir yapi ortaya
cikmigtir. Tablo 2’den, petrol fiyatin artig gosterdigi yillarda Kazakistan ekonomik biiylimesinin yiiksek
seviyelere ulastigi buna karsin azalis yasanan yillarda biiylime hizinin da yavasladigi goriilmektedir. 2008
yilinda yaganan kiiresel ekonomik kriz doneminde petrol fiyatlari1 azalmig ancak bu dénemde petrol fiyatlarinda
gozlenen oynakligin artmasi fiyat istikrarin1 bozmustur. Petrol fiyatlarmin diistiigii 2008 yilinda Kazakistan reel
blylmesi %3,3 iken 2009 yilinda bityiime hizi %1,2 seviyesine kadar gerilemistir.

2016 yilinda GSYH’s1 133,7 milyar dolar olan Kazakistan’da bu gelirin %25’i petrol gelmektedir ve ddemeler
dengesinin ise %60’ 1mnin petrol gelirleriyle yiiriitiilmektedir. Ayrica 2016 yilt sonu itibartyla Kazakistan’in 37,26
milyar dolarlik toplam ihracatinin %76’sina denk gelen 28,31 milyar dolar1 petrol ve dogalgaz iirlinlerinden
olugsmugstur (Kazakistan Merkez Bankasi, 2017). Ayrica 2015 yilsonu itibariyla Kazakistan toplam 79,3 milyon
ton petrol tiretmistir (BP, 2016).

DUNYADA VE KAZAKISTAN’DA PETROLE ILISKIN GOSTERGELER

1970’li yillarda birbirini izleyen fiyat soklari, diinya petrol rezervlerinin miktarinda ve bu rezervlerin
dagiliminda 6nem arz edecek degisikliklere sebebiyet vermektedir. Siirekli yiikselen fiyatlar karsisinda pek g¢ok
iilke petrol aramalarina yatirim yapmaktadir. 20 yillik siiregte; 1993 yilinda 1,041 milyar varil olan diinya petrol
rezervi, 2013 yilinda 1.687 milyar varile ulasmistir (BP, 2014: 7). 2016 yil1 verilerine goére, Diinya’da toplam
kanitlanmig petrol rezervleri 1.697,6 milyar varil ve rezerv miktarmin kalan omrii 50,7 yil olarak
ongorillmektedir (BP,2016: 6). Asagidaki grafikte diinyadaki toplam ispatlanmig petrol rezervlerinin bolgesel
dagilimi verilmektedir.
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1995 yilinda 1.126,2 milyar varil petrol rezervinin % 58,9°u yani 663,9 milyar varili Ortadogu tilkelerine aitken,
2015 yilina geldigimizde Orta ve Giney Amerika bolgelerinde petrol rezervinde artis meydana gelirken,
Ortadogu bdlgesindeki petrol rezervi orani %58,9’dan %47,3’¢ kadar diigmektedir. Dinya toplam petrol
rezervinde %14 paya sahip olan Kuzey Amerika bolgesi iiciincii siradaki bolgedir. Bu bolgeyi sirastyla %9,1’°lik
payla Avrupa-Avrasya, %7,6 ile Afrika izlemektedir. Avrupa-Avrasya bolgesini;  Azerbaycan, Italya,
Danimarka, Kazakistan, Norveg, Romanya, Rusya Federasyonu, Tiirkmenistan, Ingiltere, Ozbekistan olarak
siralayabiliriz. Kazakistan’daki petrol rezerv miktari ise yaklagik 31 milyar varil iken rezerv miktarinin kalan
omrii 49,3 yildir (BP, 2016:6).

Tablo: 2015 yih itibariyle Petrol rezervi, iiretimi ve tiiketiminde zirvede yer alan 5 iilke ve Kazakistan

Ulkeler Rezerv Ulkeler Uretim Ulkeler Tiketim
milyar % milyon % milyon %
varil ton ton

Venezuella 300.9 17,7 | ABD 567.2 13,0 | ABD 851.6 19,7
S.Arabistan 266.6 15,7 | S.Arabistan 568.5 13,0 | Cin 559.7 12,9
Kanada 172.2 10,1 | Rusya 540.7 12,4 | Hindistan 195.5 4,5
iran 157.8 9,3 Kanada 215.5 4,9 Japonya 189.6 4.4
Irak 143.1 8,3 Cin 214.6 4,9 S.Arabistan 168.1 3,9
Kazakistan 30.0 1,8 Kazakistan 79.3 1,8 Kazakistan 12.7 0,3
Diinya 1697.6 | 100 | Dinya 4361.9 100 Dinya 4331.3 100

Kaynak: BP Statistical Review of World Energy, 2016

Petrol retiminin biyuk bir bélimi ¢ok az sayida lilkece yapilirken, tiiketiminin de biiylik bir boliimii sinirli
sayida lilke tarafindan yapilmaktadir. Cilinkii petrol tikketimi, niifus yogunlugu ve yiizélgiimii genisliginden ¢ok,
ekonomik biiyiikliikle dogru orantihdir (Yigit, 1993: 46). Uretim ve tiiketim bazinda sanayisi ve ekonomisi
gelismis olan Avrupa, Kuzey Amerika ve Uzak Dogu iilkeleri bol miktarda petrol tiiketirken, petrol rezervi ve
iretiminde iist siralarda yer alan iiretici konumdaki iilkeler, tiiketim konusunda alt basamaklarda yer almistir.

Ornegin, %13,0 ile petrol iiretiminde ilk sirada bulunan Suudi Arabistan’in petrol tiikketim yiizdesi sadece %3,9
iken, hic petrol Uretmeyen Japonya, Uretilen petrolin %4,4’Unl tiketmektedir. Kazakistan ise dinya petrol
iretiminin yaklasik %1,8’ini gergeklestirirken, petrol tilketimindeki pay1 ise %0,3’tiir. Buradan petroliin 3.sinif
iilkeler tarafindan iretildigi ve gelismis ekonomiler tarafindan tiiketildigi sonucuna varilmaktadir.
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LITERATUR INCELEMESI

Ulusal ve uluslararasi literatiirde petrol fiyatlarindaki dalgalanmalarin hisse senedi getirileri tizerindeki mevcut
ve olast etkilerini piyasa ve sektdr bazinda inceleyen bir¢ok ¢aligma mevcuttur. Bu ¢alismalardan bazilart petrol
fiyatlar1 ve hisse senedi getirileri arasinda dogrusal iliski oldugunu savunurken bazilar1 da dogrusal olmayan
iligkinin varligindan s6z etmektedir. Ayrica petrol fiyatlar1 ve hisse senedi getirileri arasindaki iliskinin yoniine
gore negatif veya pozitif etkiyi kabul eden ¢alismalar olarak ayrilmaktadir.

Petrol fiyatlar1 ile hisse senedi getirileri arasindaki iliskiyi inceleyen ilk ¢aligmalardan biri Jones ve Kaul
(1996)’a aittir. Jones ve Kaul (1996), petrol fiyatlarindaki degisimin ABD, Kanada, Japonya ve Ingiltere’de
savag sonrasi donemde cikt1 ve reel hisse senedi getirileri lizerinde olumsuz etkilerinin s6z konusu oldugunu
gostermiglerdir. Bir diger ¢aligma Huang vd. (1996) tarafindan gergeklestirilmistir. Huang vd. (1996), baz1
Amerikan petrol sirketlerine iligkin hisse senedi getirileri ile petrol fiyatlar1 arasinda 6nemli bir iligki oldugunu,
ancak S&P 500 gibi genel piyasa endeksleri ile petrol fiyatlari arasinda énemli bir iligkinin olmadigini tespit
etmislerdir.

Basher ve Sadorsky (2006) calismalarinda, petrol fiyat degisikliklerinin gelismekte olan 21 borsanin getirilerine
etkisini 6l¢miislerdir. Uluslararasi ¢ok faktorlii modelden yararlandiklari ¢alismalarinda Papapetrou (2001) ile
benzer sonuglara ulasarak petrol fiyat soklarinin hisse senedi getirilerini negatif yonlii etkiledigini belirtmislerdir.

Cong vd. (2008), calismalarinda Ocak 1996— Aralik 2007 donem araligina ait aylik veriler kullanilarak,
petrol fiyat soklart ile Cin hisse senedi piyasast arasindaki etkilesim arastirilmistir. Calismada elde edilen
verilere gore uluslararast petrol fiyat soklarmmin Cin hisse senedi endekslerin de etkili olmadigini ortaya
koymuslardir.

Park ve Ratti (2008) ise ABD ve 13 Avrupa iilkesi i¢in petrol fiyatlari ile hisse senedi getirileri arasindaki iligkiyi
inceleyerek petrol fiyat soklarmin hisse senedi getirileri tizerindeki etkisinin onemli oldugunu, diger tlkelerin
aksine Norveg’te petrol fiyatlari ile hisse senedi getirileri arasinda pozitif bir iligki oldugunu gostermislerdir.
Odusami (2009), petrol soklarin ABD’de hisse senedi getirileri {izerinde dogrusal olmayan negatif bir etkisi
oldugunu belirtmistir.

Ozmerdivanh (2014), yapmis oldugu caligmada petrol fiyatlari ve BIST 100 arasinda iliski olup olmadigin test
etmeyi amaglamistir. Caligmasinda petrol fiyatlar1 ile BIST 100 endeksi kapanis fiyatlar1 arasindaki iliskiyi
Ocak 2003- Subat 2014 donemi arasindaki giinliik verileri kullanmistir. Caligmasinda s6z konusu verilerle
Granger es biitiinlesme ve Granger nedensellik testini kullanarak incelemistir. Elde ettigi sonuglara gore Granger
es biitiinlesme testi ne gore, petrol fiyatlar1 ile BIST 100 endeksi kapanis fiyatlar1 arasinda uzun dénemli bir
iliski oldugunu tespit etmistir. Calismadan elde edilen sonuglara gore, BIST 100 endeksi kapanis fiyatlari ile
petrol fiyatlar: arasinda tek yonlii bir nedensellik iliskisi vardir.

Kazakistan iizerine yapilmis ¢alismalar neredeyse yok denecek kadar azdir. Kazakistan borsasi ve petrol fiyat
soklar1 arasindaki iligkiyi inceleyen c¢aligmalardan biri Yal¢in’in (2015) calismasidir. Calismada, petrol
fiyatlarinda arz veya talep soklarindan dolayi gergeklesen artislarin bagimsiz devletler toplulugu (BDT) tyesi
olan Rusya, Kazakistan ve Ukrayna borsalarini nasil etkiledigini yapisal VAR modeli ile incelemistir. 2000:01-
2013:07 donemine ait aylik verilerin kullamldig1 ¢alismada ele alinan donem 2008 finansal krizi igerdiginden
analizler kriz 6ncesi ve kriz sonrast donem olarak ayr1 ayr1 analiz edilmistir. Calismanin bulgularina gore tiim
donem ve alt donemlerde petrol arzi sokunun KASE getirisi iizerinde etkili olmadig: goriilmiistiir. Petrol talebine
verilen bir standart sapmalik sok borsa getirilerini ilk iki ay azaltmakta daha sonra artirmaktadir. Istatistiksel
olarak anlamli olmayan bu etki sadece tiim drneklem donemi icin 3. ayda istatistiksel olarak anlamli olup etki 4
ay sonra sifir olmaktadir. Bu da Kazakistan borsasinin diinya ekonomisindeki biiyiimeden gelen pozitif yayilim
etkisine tepki vermedigi anlamina gelmektedir. Kazakistan’in petrole 6zgii talep soku 2008 krizi sonrasi
dénemde KASE borsasini ilk ay istatistiksel olarak anlamli olacak sekilde artirmaktadir. Diger tiim donemlerde
etki anlamsizdir. Genel olarak degerlendirildiginde petrol fiyatlarim1 Kazakistan’daki tiiketim belirlemedigi
stirece petrol fiyatlar1 Kazakistan borsasini etkilememektedir (Yalgin, 2015: 64-81).
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4. VERI VE YONTEM

Calismada Ocak 2000-Mart 2017 dénemi igin petrol fiyatlar1 ve KASE? endeksi getirisi kullanilmistir. Brent
petrol fiyatlarina ait veri Amerikan Enerji Enformasyon Dairesinden, KASE endeksi kapanis fiyatlar ise
Bloomberg veri dagitim sisteminden alinmistir. Degiskenlerin zaman gore egilimleri Sekil 2’de verilmistir.

KASE PETROL FIYATI
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Sekil 2°de KASE borsasinin petrol fiyatlar: ile ayn1 zaman anlarinda kirilmalar yasadigi gortilmektedir.
Tablo 2’de degiskenlere ait bazi tanimlayici istatistikler verilmistir.

Tablo 3: Tammlaya istatistikler

PETROL FIYATI KASE

Ortalama 65.68871 6.874052
Medyan 59.86500 5.752275
Maximum 132.7200 22.38476
Minimum 18.71000 0.660290
Standart sapma 31.82760 6.199060
Carpiklik 0.329258 1.109729
Basiklik 1.820541 3.342724
Jarque-Bera 15.35845 42.44906
p-degeri 0.000462 0.000000
Gozlem sayisi 202 202

Tablo 2’ye bakildiginda her iki degiskenin de saga carpik oldugu gézlenmektedir. Basiklik katsayisi da 3 ile
kiyaslandiginda KASE borsa reel kapanis fiyatlarinin sivri oldugu sdylenebilmektedir. Carpiklik ve basikligi
ayn1 anda degerlendiren Jarque-Bera istatistigine bakildiginda da tiim seriler i¢in “veri normal dagilma sahiptir”
yokluk hipotezi 0.05 anlamlilik diizeyinde red edilmektedir.

Degiskenlere ait birim kok test sonuglar1 da Tablo 3’de verilmistir.

2 Kazakistan borsast KASE 1993 yilinda kurulmustur ve su an Merkez Asya’nin en biiyiikk ve organize olmus
finans pazaridir (Deloitte, 2013).
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Tablo 3: Birim Kok Testlerinin Sonuclari

sabit terimli

PETROL

FIYATI sabit

trend ve
terimli
deterministik
terimsiz
sabit terimli
trend ve sabit
terimli
deterministik
terimsiz

KASE

ADF
Seviye

-2.062342
[-3.463067]
-2.027537
[-4.004599]
-0.728504
[-2.576576]
-2.091948
[-3.463405]
-2.010928
[-4.005076]
-1.243086
[-2.576693]

Birinci Fark

-9.474012"
[-3.463067]
-9.485890"
[-4.004599]
-9.495511"
[-2.576576]
-5.696080"
[-3.463405]
-5.716530"
[-4.005076]
-5.707616"
[-2.576693]

Philips Perr
Seviye

-1.895060
[-3.462901]
-1.742743
[-4.004365]
-0.628063
[-2.576518]
-1.808812
[-3.462901]
-1.685277
[-4.004365]
-1.059197
[-2.576518]

Not: Parantez ic¢indeki degerler %5 te Mckinnon kritik degerlerini vermektedir. *

on
Birinci Fark

-9.455369"
[-3.463067]
-9.434051"
[-4.004599]
-9.477270"
[-2.576576]
-8.394229"
[-3.463067]
-8.404126"
[-4.004599]
-8.412787"
[-2.576576]

%1 FE %S5; *E %10

anlamlilik diizeylerinde bos hipotezin reddedildigini gdsterir.

ADF ve Philips Perron birim kok testlerinin sonuglari Tablo 3’te verilmistir. ADF ve PP testine gore petrol
fiyatlar1 ve borsa degiskeni seviye degerinde hem trendli hem trendsiz halde birim koke sahiptir. Her iki
degiskenin birinci sira farki alindiginda hem ADF hem de PP testi uygulandiginda duragan hale gelmektedir. Es
biitiinlesme iliskisinin analizinde degiskenlerin birinci sira fark degerleri kullanilacaktir.

Akaike bilgi kriterine gére uygun gecikme sayist 2°dir. Tablo 4’te Johansen es biitiinlesme testinin sonuglari
verilmistir.

Tablo 4. Johansen Esbiitiinlesme Testi Sonuclar:

Bos Oz deger 1z Testi Kritik Deger Maksimum Kritik Deger
Hipotez (Eigenvalue) (Trace (5 %) Oz Deger Testi (5 %)
Statistics) (Maximum
Eigenvalue
Statistics)
r=0 0.292103 116.7215" 15.49471 68.74599" 14.26460
<] 0.214224 47.97553" 3.841466 47.97553" 3.841466

*%?3 seviyesinde bos hipotezin reddedildigini gosterir

Tablo 4’te raporlanan iz ve maksimum 6zdeger testi istatistiklerine gore degiskenler arasinda es biitiinlesme
iligkisi olmadigini savunan bos hipotez reddedilmektedir. Diger bir deyisle degiskenler arasinda uzun dénemli
bir iligkinin varlig1 ispatlanmustir.

Es biitiinlesme iliskisinin varliginda VAR modeline dayali Granger nedensellik testi uygulanamamaktadir. Once
VECM (6) modeli tahmin edilecek, daha sonra nedensellik testi uygulanacaktir. Tablo 5’te hata dlzeltme modeli
iizerinden tahmin edilen nedensellik testinin sonuglari verilmistir.

Tablo 5. Kisa Donem Hata Diizeltme Modeli Nedensellik Testi Sonuclari

Test istatistikleri

Sifir Hipotezi 12 Olasilik Sonug

Petrol fiyatlar1 hisse senedi getirilerinin 33.99714 0.0000 Ho, Reddedilir
Granger nedeni degildir

Hisse senedi getirileri petrol fiyatlarinin 7.574080 0.1690 H, Reddedilemez

Granger nedeni degildir

Tablo 5’ te gorildiigii gibi petrol fiyatlarindan hisse senedi getirilerine dogru tek tarafli kisa donemli bir
nedensellik iliskisi bulunmustur.
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SONUC

Sanayilesmenin artmasiyla beraber petrol modern ekonomilerin can damari haline gelmistir. Petrol fiyatlarinin
ckonomilere etkisi petrol ithal eden ve petrol ihrag eden iilkeler agisindan farkli sekillerde olmaktadir.
Kazakistan petrol ihrag eden iilkeler grubunda yer almaktadir. Ulke ekonomisinde petrol gok biiyiik rol
oynamaktadir. Nitekim ihracat gelirlerinin yaklagik tgte ikisini (2/3), biitge gelirlerinin 6nemli bir bélimunu
petrol ve dogal gazdan elde etmektedir. Dolayisiyla petrol fiyatlarindaki degisimlerden Kazakistan ekonomisi
onemli olciide etkilenmektedir. Petrol fiyatlarindaki degisimler, reel milli geliri dogrudan etkilemektedir, ayni
zamanda iiretimde kullanilan temel mal fiyatlarini da dogrudan etkilediginden enflasyonu da artirici veya azaltici
etkiye sahiptir. Ekonominin temel gostergelerinden olan milli gelir ve enflasyon rakamlarinda ki degisiklikler de
borsalarin yoniinii belirlemektedir.

Bu c¢aligmada petrol fiyatlarinin Kazakistan borsasina olan etkisi arastirilmigtir. Calisma gelismekte olan bir
piyasay1 ele almasi bakimindan onemlidir. Analizler sonunda degiskenler arasinda uzun doénemli bir iliski
bulunmugtur. Yapilan nedensellik testi sonucunda petrol fiyatlarindan borsa getirisine dogru bir nedensellik
tespit edilmistir. Bu sonug hisse senedi piyasasina yatirim yapacak olan yatirimcilarin karar alma siirecinde
petrol fiyatlarini da goz oniinde tutmalarmnin yararl olacagimi gostermektedir. ileride yapilacak olan galismalarda
s0z konusu degiskenler arasindaki iligski yapisal kirilmali testlerle incelenebilir. Ayrica petrol fiyatlarinin gesitli
sektor endekslerine olan etkisi de incelenebilir. Bu sekilde petrol fiyatlarmin petrolii girdi olarak kullanan
sektorlere ve girdi olarak kullanmayan sektorlere olan etkisini kargilastirmali olarak gormek miimkiin olacaktir.
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Isletmelerin finansal durumlari gerek uygulamacilar gerekse arastirmacilar tarafindan yapilan incelemelere konu
olmaktadir. Ozellikle son yirmi yilda sermayenin éniindeki engellerin kalkmas1 ve sermaye piyasalarinin kiiresel bir
hal almasi igletmelerin faaliyetlerini siirdiirmelerinde igsel dinamikler kadar digsal dinamiklere de 6nem vermeleri
gerektigini ortaya koymustur. Bir¢ok isletme bu i¢sel ve digsal nedenlerden dolayi finansal basarisizlik ile karsi karsiya
kalmaktadir. Ozellikle kriz dénemlerinde gelismekte olan piyasalarm kirilganhg: isletmelerin basarisizlik riskini
arttirmaktadir. Finansal basarisizlik kargisinda firmalar gesitli olumsuz durumlarla yiz yiize kalabilmektedir.
Firmalarin bu tip olumsuzluklara kars1 onlem almakta gecikmesi iflas olasiliklarini arttirmaktadir. Bu sebeple firmalarin
finansal basarisizliklarinin tahmin edilebilmesi oldukga 6nemlidir. Finansal basarisizligin tahmin edilebilmesi i¢in
literatiirde birgok model gelistirilmistir. Bu modellerden bazilar1i muhasebe verilerine, bazilari da piyasa verilerine
dayalidir. Finansal basarisizlik tahmin modelleri icerisinde yapay sinir aglart dnemli bir yer tutmaktadir. Bu ¢aligma ile
finansal basarisizlik tahmin modeli olarak yapay sinir aglarinm kullanimu ile ilgili olarak arastirmacilara yol
gosterilmesi amaglanmaktadir.
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operations of the enterprises with the removal of barriers to capital and the globalisation of the capital markets. Many
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GIRIS

Isletme, bir girisimci tarafindan gesitli iiretim faktorlerinin bir araya getirilmesi suretiyle kurulan ekonomik
ve teknik bir birim olarak tanimlanabilir. Girisimci firmay1 kurarken siirekli olarak isletmenin degerini
arttirma ve bu suretle kar elde etme amaci ile giitmektedir. Fakat firmalar i¢in bu amaca ulagsmak piyasanin
yapisindan kaynaklanan ve kendi yapisindan kaynaklanan riskler dolayisiyla ¢ok kolay olmayabilir.

Isletmeler siirekliligini saglayabilmek igin hem etkin bir yonetim anlayisina ve pratigine sahip olmali hem
de ekonomiden ve politikadan kaynaklanan risklere karsi kendisini iyi konumlandirmalidir. Firmalar i¢inde
bulunduklar risklerden 6nemli 6l¢iide etkilenmeleri sonucu finansal agidan sorunlu hale gelebilirler. Bu
duruma erken ve etkin bir cevap verilebilmesi icin igletmelerin finansal a¢idan sorunlu olup olmadiklarim
onceden 6ngorebilmeleri gerekmektedir.

Isletmelerin finansal agidan basarisiz olarak degerlendirilmesi firmanin yukimliltklerini gittikce artan bir
oranda yerine getirmekte zorlanmasi olarak tanimlanabilir. iflas, temerriide diisme ve borcunu 6deyememe
gibi durumlar, finansal agidan firmalarin basarisiz olarak tanimlandigi baslica durumlar olarak
degerlendirilebilir (Beaver, 1966: 71).

Isletmenin cari yiikiimliiliiklerini kesin bir sekilde yerine getirememesi durumu iflas olarak adlandirilirken,
bu siirecin sonunda isletme tasfiye ya da yeniden yapilandirma siirecine girmektedir. Temerriit durumu ise
isletmenin yiikiimliliklerini vade tarihinde yerine getirememesi olarak ifade edilebilirken, firmanin
borglarinin varliklarin1 asmasi durumu ise borcunu 6deyememe olarak adlandirilir (www.jcrer.com.tr.:
Erisim Tarihi: 07.12.2017) .

Isletmelerin finansal agidan sorunlu hale gelmesi sadece kendisini etkilemez. Séz konusu sorun firma
paydaglar1 olarak adlandirilan basta ortaklar, yatirimcilar, potansiyel yatirimcilar, ¢alisanlar, miisteriler,
tedarikgiler, kreditorler ve devlet olmak lizere ¢ok sayida gergek ve tiizel kisiyi gesitli yonlerden etkiler. Bu
nedenle finansal basarisizlik konusu ile kanun koyucu da yakindan ilgilenmis ve kanunlarinda bu konu
hakkinda cesitli hitkiimlere yer vermistir.

6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu’nda da finansal basarisizlikla ilgili 376. madde yer almaktadir. S6z konusu
madde isletmelerin borca batiklik durumunu tanimlamaktadir. Maddeye gore *““Son yillik bilang¢odan,
sermaye ile kanuni yedek akgeler toplaminin yarisimin zarar sebebiyle karsiliksiz kaldig1 anlasilirsa,
yonetim kurulu, genel kurulu hemen toplantiya ¢agwrir ve bu genel kurula uygun gérdiigii iyilestirici
onlemleri sunar. Son yillik bilan¢oya gére, sermaye ile kanuni yedek ak¢eler toplaminin iigte ikisinin zarar
sebebiyle karsiliksiz kaldig1 anlasildig1 takdirde, derhadl toplantiya ¢agrilan genel kurul, sermayenin iigte
biri ile yetinme veya sermayenin tamamlanmasina karar vermedigi takdirde sirket kendiliginden sona
erer.” denilerek iflas durumu anlatilmaktadir (TTK, Madde 376).

flgili kanun maddesinden de acik¢a anlasilabilecegi gibi Tiirk hukuk sisteminde kanun koyucu finansal
basarisizlik konusunda yonetim kurulunu icract makam olarak sorunun tespiti ve ¢dziim Onerilerinin
gelistirilmesi konusunda sorumlu tutmustur. Son karar mercii olarak ta genel kurulu isletme faaliyetlerinin
devam edip etmemesi konusunda yetkili kilmistir. Fakat her iki kurulunda yetkilerini yine kanun maddesi
ile sinirlandirarak paydaglari ve dolayisiyla ekonomiyi koruma yoluna gitmistir.

1930°1u yillardan itibaren finansal basarisizlikla ilgili ¢aligmalar gelistirilmeye baslanmistir. Bu tarihten
itibaren yapilmis ¢aligmalarda finansal agidan basarili firmalar ile basarisiz firmalar arasinda istatistiki
acidan Onemli farklar oldugu ortaya konulmustur. S6z konusu farklar 6zellikle finansal basarisizlik
durumunun tanimlanmasinda oldukga etkili olmusgtur (Altman, 1968: 590).

Finansal basarisizlik ile ilgili yapilan ¢alismalarda muhasebe verilerine dayali olarak tahmin modelleri
gelistirilmis, ayn1 zamanda piyasa verilerine dayali tahmin modelleri de son yillarda yaygin olarak
kullanilmaya baglanmistir. Bu yontemler arasinda en ¢ok kullanilanlar finansal oranlarin esas alinmasi
yoluyla yapilmistir.

Bunula birlikte finansal oranlar kullanilirken asagidaki durumlarinda gz 6niinde bulundurulmasi analizin
gercekei sonuglar vermesi agisindan olduk¢a 6nemlidir (Aydin vd., 2010: 62):

e  Oranlar igletmenin zay1f ve gii¢lii yonlerini gostermekle birlikte daha dogru bir analiz i¢in
piyasa verileri gibi diger degiskenler de dikkate alinmalidir.

271


http://www.jcrer.com.tr/

e Fiyat seviyesinde ger¢eklesen degisikliklerin oranlar1 ciddi anlamda etkileyecegi
unutulmamalidir. Bu sebeple gerekirse birden fazla yil i¢in yapilan analizlerde oranlar
enflasyondan arindirilmalidir.

e Finansal oranlarin yorumlanmasi sathasinda mevsimsel ve konjonktiirel degisikliklerin
etkisi arastirilmalidir.

e Finansal oranin degerinde meydana gelen degisiklikler oran formiiliiniin pay ya da
paydasinda yer alan degiskenlerin artis veya azalisindan kaynaklanabilir. Analiz yapilirken
bu artis ya da azalisin sebepleri de arastirilmalidir.

e Isletmeler arasinda oranlara dayali olarak bir analiz yapildiginda muhasebe politika ve
uygulamalarinin farkli olabilecegi, bu nedenle tam bir karsilagtirma yapilamayacagi da
gbzden kagirilmamalidir.

Yukarida siralanan giigliiklere ragmen finansal oranlar finansal basarisizlik problemlerinin ¢éziimii i¢in
kullanilan etkin ve pratik araglar olma 6zelligini kaybetmemistir. Finansal oranlar yukarida da bahsedildigi
Uzere pek ¢ok bilimsel yontem kullanilarak analize tabi tutulmaktadir. Bu bilimsel yontemler igerisinde en
fazla 6n plana ¢ikan yontemler Altman-Z modeli, Ohlson’un ve Beaver’in gelistirmis oldugu yontemlerle
beraber yapay sinir aglar1 yontemidir.

Calismanin ilerleyen boliimlerinde finansal basarisizligin i¢sel ve digsal nedenleri ele alinacak ve finansal
basarisizlia karsi alinabilecek Onlemlerden bahsedilecektir. Finansal basarisizlik ile ilgili yapilan
calismalardan 6ne ¢ikanlar anlatildiktan sonra yapay sinir aglari modelinin ne sekilde kurulacagi ve
modelin hangi girdilerle ¢alistirilacagindan detayli olarak bahsedilecektir.

Fen bilimleri ve tip alaninda oldukga yaygin olarak kullanilan yapay zeka ve yapay sinir aglari son yillarda
sosyal bilimlerde de kullanilmaya baglanmistir. Bu galismada arastirmacilara yol gdstermesi amaciyla
yapay sinir aglar1 modelinin finansal basarisizlik tahmininde kullanilmasi teorik bir ¢er¢evede sunulmaya
calisilacaktir.

1. ISLETMELERDE FINANSAL BASARISIZLIK NEDENLERI

Isletmelerin finansal basarisizlik durumu ile etkin bir bicimde miicadele edebilmeleri icin kendilerini
finansal agidan sorunlu olmaya iten nedenleri ortaya koymalar1 gerekmektedir. Clinkii bilimsel agidan bir
durumun tahmin edilebilir hale gelmesi i¢in ilk kogsul problemin tanimlanmasidir. Problem ¢ok yonlii olarak
tanimlanmazsa ¢ozlime gitme olasiligi neredeyse imkansiz hale gelmektedir.

Firmalarda finansal basarisizlik nedenleri igsel ve digsal faktorler olarak ikiye ayrilmaktadir. Bu iki faktor
beraber ele alindig1 zaman finansal bilgi eksikligi, sermaye biitgelemesi kararlar1 konusunda yonetimin
etkinliginin zayiflig1, borcun etkili bir sekilde yonetilememesi ve olagandisi durumlara karsi firmanin almisg
oldugu kararlardaki yetersizlikler 6nemli finansal bagarisizlik nedenleri arasinda sayilabilir (Chen, Du,
2009: 4075).

Daha ¢ok firmanin gerek finansal gerekse de finansal olmayan konularda almis oldugu yanlis kararlardan
ileri gelen i¢sel basarisizlik nedenleri su sekilde siralanabilir (Akglic, 2013: 947):

e  Firmanin satis hacmindeki yetersizlikler,

e Firmanin faaliyet giderlerinin olaganiistii seviyelere ulagsmasi,
Firmanin alacak yonetimi konusunda etkin kararlar alamamasi,
Stok devir hizinda olaganiistii degisiklikler,

Firmann atil {iretim kapasitesine sahip olmasi,

Firmanin finansal kaldiracinin yiiksek olmasi,

Kurulus yeri se¢iminde yapilan yanlisliklar,

Firma rekabet giiciiniin azalmasi,

Firmanin sirket satin almasinda yaptig1 hatalar,

Firmanin yanlis likidite pozisyonu ile ¢calismasi.

Yukarida sayilan igsel basarisizlik nedenlerinden de anlasilabilecegi gibi firmalari finansal acgidan
basarisizliga iten sebepler kurulus asamasinda alinan yanlis kararlardan kaynakli olabilecegi gibi firmanin
faaliyetleri sirasinda yaptigi 6nemli bazi yanligliklardan da kaynaklanabilir.
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Firmalarin finansal a¢idan basarisiz olma nedenleri arasinda kotii yonetilmesi 6nemli bir yer tutmaktadir.
Kotii yonetimden kaynaklanan igsel basarisizlik nedenleri ise s0yle siralanabilir (Dambolena ve Khoury,
1980: 1017-1018):

Firma ydnetiminin teknolojik yeniliklere ayak uyduramamasi,

Yonetimin firma igindeki iletigimi etkili olarak kuramamasi,

Firmada meydana gelen hile ve usulsuzlikler,

Arastirma ve gelistirme giderleri basta olmak {izere maliyet unsurlarmin etkili analiz
edilememesi,

e Firma yoneticilerinin finansal konularda eksik bilgi sahibi olmasi,

e Ogzellikle kriz ve ekonomik durgunluk dénemlerinde yiiksek kaldiragla ¢alisma.

Firmalarin icinde bulunduklar1 gevreden bagimsiz hareket etmeleri diisiiniilemez. Isletmeler icinde
bulunduklari toplumun yapisindan kaynaklanan bazi sorunlarla kars: karsiya kalabilecekleri gibi faaliyetleri
sirasinda hukuki ve politik cevrelerini de dikkate almalidirlar. Isletmelerin i¢inde bulunduklar1 ya da
etkilesim icerisinde olduklar1 ekonomide meydana gelebilecek istikrarsizliklar &zellikle finansal
durumlarini temelden sarsabilir. Tim bu degiskenler digsal basarisizlik nedenleri olarak isletmenin
faaliyetlerini olumsuz etkileyebilecektir.

Finansal basarisizligin digsal nedenleri arasinda sosyo-ekonomik faktdrler ve dolayistyla toplumsal ¢evre
etkili bir yer almaktadir. Isletmenin iginde yer ald1g1 toplumda, tiiketiciler firmanin {iriinlerini satin almakta
isteksiz davranirsa firma {irlin satmakta sikintiya girebilecektir. BOylece firma pazarlama maliyetlerini
arttirmak suretiyle yeni pazarlara acilmay1 deneyecektir (Hopenhayn, 1992: 1146).

Firma boyle bir durumla kars1 karsiya kaldiginda yagayacagi sorun sadece yeni pazarlara agilmak i¢in
yaptigi maliyetlerden kaynaklanmayacaktir. Ayni zamanda firma mevcut pazara yapmis oldugu
yatirirmlarindan feragat etme durumunda kalacak ve pazardaki miisterilerini de kaybedecektir.

Dissal faktorler arasinda ekonomik istikrarsizliklar da yer almaktadir. Firma kiiresel ekonomik kriz
doénemlerinde tiriinlerini satmakta zorlanir ve faaliyetlerini siirdiirmekte birtakim problemlerle karsi karsiya
kalabilir (Caballero ve Hammour, 1991: 16). Bu durumda firma yoneticilerinin etkin bir sekilde
basarisizliga karsi 6nlemler almasi gerekmektedir.

2008 yilinda yasanan ve etkileri sonraki yillarda da devam eden kiiresel finansal kriz doneminde krizin
Amerikan Mortgage piyasasinda baslamasina ragmen hizla baska sektorlere de sirayet ettigi ve kiresel bir
hal alarak ¢ok sayida ekonomiyi etkiledigi unutulmamalidir. Ekonomik krizler artik sadece yerel isletmeleri
etkilememekte sonuglari itibariyle kiiresel bir durum ortaya ¢ikmaktadir.

Hukuki ve politik ¢evre de 6nemli bir digsal finansal basarisizlik nedeni olarak gosterilmektedir. Hikiumet
politikalar1 6zellikle kisa vadede firma ¢ikarlari ile uyum igerisinde olmayabilir. Devlet, firmanin ilk madde

olarak kullanmakta oldugu mallarin ticaretine kisitlama koyarsa firma 6nemli bir krizle karsi karsiya
kalabilir (Mbat ve Eyo, 2013: 22).

2. FINANSAL BASARISIZLIGA KARSI ALINABILECEK ONLEMLER

Firma finansal basarisizlik nedenlerini nesnel bir sekilde ve mikro ve makro boyutlariyla belirledikten sonra
finansal basarisizlik durumunu 6nleyebilmek i¢in yogun bir ¢caba igerisine girmelidir. Finansal basarisizliga
kars1 bu boliim kapsaminda ele alimacak onlemlere bagvurulduktan sonra iflas ve tasfiye yoluna en son
bagvurulmalidir.

Bu kapsamda firmalarin finansal basarisizliga karsi alabilecekleri onlemlerin baglicalari su sekilde
siralanabilir (Akgtli¢, 2013: 950-956):

Firmanm yiikiimliiklerinin vadesinin uzatilmasi,

Firmanin borglarini konsolide etmesi,

Firmanin borglarindan bir kismini uzlagma yolu ile azaltmasi,

Firmanin alacaklilardan olusan bir komite tarafindan yonetilmesi,

Firmanin sermaye yapisinin giiclendirilmesi ve/veya yeniden diizenlenmesi,
Firma varliklarinin yeniden degerlenmesi,
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Maddi duran varlik kalemlerinin satilmasi ve tekrar kiralanmasi,

Firmanin mali duran varlik kalemlerinin kismen veya tamamen nakde doniistirilmesi,
Firma borg¢larinin menkul deger haline doniistiiriilmesi,

Konkordato dnerilmesi,

Firmanin hukuki statiisiiniin degistirilmesi,

Firmanin bagka bir isletmeyle birlesmesi,

Firmanin tamamen veya kismen satisi,

Firmanin tasfiye slrecine girmesi.

Finansal basarisizlik onlemleri igerisinde yeniden yapilanma ¢ok 6nemli bir yerde bulunmaktadir. Bir
firmanin yeniden yapilanma karar1 alabilmesi i¢in varliklarini parga parca satmasi durumunda yani tasfiye
halinde ulasabilecegi degeri ile toplam piyasa degerinin karsilastirilmasi gerekmektedir. Yeniden
yapilanma durumunda borg¢larin faiz oranlari alacaklilarla karsilikli anlagma yoluyla diisiiriilebilecegi gibi
borcun vadesi uzatilabilir veya borglarin bir bolimil karsiliginda alacaklilara pay senedi verilebilir
(Brigham ve Houston, 2012: 244).

Yeniden yapilandirma siirecinin temel 6zellikleri su sekilde siralanabilmektedir (Weston ve Brigham, 1981:
965):

e  Firmanin yiikiimliiliikklerinde miktar ve yap1 yoniinden gesitli ayarlamalar yapilmalidir.

e (Calisma sermayesinde siirekliligin saglanabilmesi i¢in yeni kaynaklar bulunmalidir.

e Finansal basarisizlik nedenleri ve bu nedenler gercevesinde alinacak dnlemler gézden
gecirilmelidir.

Firma finansal basarisizliga karsi sermaye yapisinin giiglendirilmesi yoluyla da ¢esitli 6nlemler alabilir.
Vuran (2012; 13-14) bu 6nlemlerden bazilarini su sekilde siralamustir;

Borglara karsilik istirak payi vermek,

Tahvillere karsilik pay senedi verilmesi,

Tahvillerin faiz oranlarinin diigiiriilmesi,

Imtiyazli pay senedi yerine adi pay senedi verilmesi,
Pay senetlerinin nominal degerlerinin diigiiriilmesi,
Firmaya yeni ortaklar alinmasi.

Genel olarak firmanin likidite giicii diigiik varliklariin piyasalarda islem gorebilecek menkul kiymetler
haline dontstiiriilmesi seklinde tanimlanabilecek olan menkul kiymetlestirme, finansal basarisizlik
Onlemleri arasinda yer alsa da 6zellikle 2008 kiiresel finansal krizi bu araglara karst daha temkinli olunmasi
gerektigini gostermistir (Erdénmez, 2006: 75). TUm bu 6nlemlere karsi finansal basarisizlik karsisinda
firma etkili olamazsa, konkordato veya iflas yoluna gidilmesi gerekir.

2004 sayih Icra Iflas Kanunu’nun 285.-309. maddeleri konkordatoyu diizenlemistir. Kanunda gecen
sekliyle konkordato, mali yapist bozulan, iyi niyetli ve diiriist firmalarm ytkumltlikleri igin belirli bir
yuzdeye kadar indirime gidilmesi ve firmanmn alacaklilarina kalan kismin 6denmesinin garanti altina
alinmasidir (IfK, Madde 285-309). Tasfiye ya da iflas islemleri ise yukarida sayilan 6nlemlerin alinmasina
karsin mali ac¢idan basarisiz olan firmalarin yetkili kurullarindan gerekli onaylar1 alarak, faaliyetlerini
sonlandirmasi, aktiflerinin, borg ve alacaklarinin tespit edilmesi ve bu islemlerin sonunda alacaklarin tahsil
edilerek vergilerin ve nihayet borg¢larin 6denmesi ve kalan kismin pay senedi sahiplerine hisseleri oraninda
dagitilarak firmanin tiizel kisiliginin ortadan kaldirilmas: siirecidir (Ercan, 2008: 189).

3. FINANSAL BASARISIZLIK ILE iLGILI LITERATUR

Finansal basarisizlik tahminine yonelik literatiirde birgok model gelistirilmis ve bu modeller ¢esitli istatistik
teknikler kullanilarak analiz edilmistir. 1930°1u y1illardan itibaren genis bir literatiir olusturmus olan finansal
basarisizlik tahmini ile ilgili temel literatiir, kronolojik sira esas alinmak suretiyle bu boliim kapsaminda
incelenecektir.

Patrick, 1920-1929 yillar1 arasinda faaliyet gostermis olan 19 basarili ve basarisiz igletmeyi 13 finansal
oran kullanarak analize tabi tutmustur. Calisma sonucunda iflastan {i¢ yil oncesine kadar basarilt ve
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basarisiz isletmelerin mali oranlar1 arasinda ciddi sapmalar oldugu tespit edilmistir (Patrick, 1932: 656-
662).

Merwin, 1942 yilinda bes sektorii esas alarak yapmis oldugu caligmada 1000 isletmenin verilerini kullanmis
Ve cari oran, 6zsermaye/toplam borg ve net igletme sermayesi/toplam varlik oraninin diger oranlara kiyasla
finansal bagarisizlik 6ngériisiinde daha etkili olduklarini tespit etmistir (Merwin, 1943: 430-432).

Beaver, 1966 yilinda 1954-1964 yillar1 arasinda faaliyet gostermis ve finansal basarisizliga ugramis 79
basarisiz firma ile 79 basarili firmayi analize tabi tutmustur. Caligma sonucunda Nakit Akimi/Toplam Borg
oraninin finansal basarisizligi dngérmede modelde kullanilan en etkili oran oldugu ortaya konulmustur
(Beaver, 1966: 71-111).

Beaver, 1968 yilinda yapmis oldugu calismada pay senedi verileri ile mali oranlar1 bir arada kullanmis ve
piyasa verilerinin finansal basarisizlik tahmininde ihmal edilebilir oldugu sonucuna varmistir (Beaver,
1968: 179-192).

Altman, 1968 yilinda ¢oklu diskriminant analizini kullanmak suretiyle yapmis oldugu ¢aligmada 22 farkli
oran kullanmig ve 33 basarili igletme ile 33 basarisiz igletmeyi karsilagtirmistir. Calisma sonucunda finansal
basarisizlik modelleri igerisinde 6nemli yer tutan Altman-Z skoru modelini ortaya ¢ikarmis ve mali
stkintinin iki y1l 6ncesinden ongoriilebilecegi sonucuna varmigtir (Altman, 1968: 589-609).

Edmister, 1964-1970 yillar1 arasinda faaliyet gosteren kiigiik isletmeleri yedi ayri finansal oran kullanarak
finansal basarisizlik yoniinden analize tabi tutmustur. Kiigiik isletmelerin finansal bagarisizligini dlgen ilk
calisma olmasi 6zelligi bulunan aragtirmada kullanilan model basarili ve bagarisiz isletmeleri % 90 oraninda
uygun siniflamustir (Edmister, 1972: 1477-1493).

Deakin tarafindan 1972 yilinda yapilan ¢alismada 1964-1970 yillar1 arasinda 32 basarilt igletme ile 32
basarisiz igletme finansal basarisizlik yoniinden analize tabi tutulmugtur. Caligmada basarisizliktan dnceki
ti¢ y1l i¢in siniflandirma hatasi oldukea diisiik ¢ikmustir (Deakin, 1972: 167-179).

Sinkey ve Walker mali bakimdan sorunlu olan 62 isletme ile mali a¢idan basarili 62 igletme arasinda 1975
yilinda bir eslestirme yaparak finansal basarisizlik analizi ger¢eklestirmistir. Varyans analizine gore basarili
ve bagarisiz igletmeler arasinda ciddi farklar tespit edilmistir (Sinkey ve Walker, 1975: 8-24).

Ohlson tarafindan 2058 basarili ve 105 basarisiz isletmenin 1970-1976 yillar1 arasindaki verileri
kullanilarak yapilan ¢alismada kosullu logit analiz kullanilmistir. Arastirmada finansal basarisizliktan
Onceki son ii¢ sene i¢in ii¢ ayr1 model gelistirilmistir. Gelistirilen biitiin modeller basarili ve basarisiz
isletmeleri siniflandirmak konusunda etkili olmustur (Ohlson, 1980: 109-131).

Casey ve Bartczak tarafindan 1985 yilinda yapilan aragtirmada 1971-1982 yillar1 arasinda basarili olmusg
230 igletme ile basarisiz olan 60 isletmenin finansal verileri kullanilmistir. Calismada lojistik regresyon ve
coklu diskriminant analizi teknikleri kullanilmistir. Caligma sonucunda nakit akim analizinin modelin
aciklayic1 giiciinii arttirdigi ancak finansal basarisizlik siniflandirmasinda etkili olamadigi sonucuna
varilmistir (Casey ve Bartczak, 1985: 384-401).

Mossman, Bell, Swartz ve Turtle tarafindan yapilan ¢alismada 1980-1991 yillar1 arasinda Birlesik
Devletler’de iflas masasina kaydolmus isletmelerin piyasa verileri ile muhasebe verileri kullanilarak
finansal basarisizlik analizi yapilmistir. Calismada Z-Skoru, Nakit Akimi, Pazar Getirisi ve Pazar
Getirisinin Degisimi modelleri karsilastirmali analize tabi tutulmustur. Finansal basarisizliktan bir yil
Oncesi esas alindiginda en etkili modelin Z-Skoru modeli oldugu, iki ve {i¢ y1l 6ncesinde ise nakit akimina
dayali modelin daha basarili oldugu sonucuna varmiglardir (Mossman vd., 1998: 35-54).

Koh ve Low 2004 yilinda yaptiklar aragtirmada 1980-1987 yillar1 arasinda faaliyet gostermis 165 basarilt
ve 165 basarisiz igletmeyi lojistik regresyon, karar agaci ve yapay sinir ag1 modellerini kullanarak analiz
etmiglerdir. Caligsma neticesinde finansal basarisizlik tahmininde en etkili modelin karar agact modeli, en

az etkili olan modelin ise lojistik regresyon modeli oldugu sonucuna varmislardir (Koh ve Low, 2004: 462-
476).

Akkaya, Demireli ve Yakut tarafindan 2009 yilinda yapilan ¢alismada yapay sinir aglart modeli kullanilarak
tekstil, plastik, kimya ve petrol sektorlerinde faaliyet gosteren isletmelerin finansal basarisizlik analizi
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yapilmistir. Caligma neticesinde kurulan model basarili isletmelerin %82’sini, basarisiz isletmelerin ise
%80’ini dogru siniflamustir (Akkaya vd., 2009: 187-216).

4. YAPAY SINIiR AGLARI MODELI

Yapay sinir aglar1 esas olarak biyolojik noral sistemleri taklit etmektedir ve néron olarak adlandirilan temel
islem elemanlarindan olusmaktadir. Noronlar dis uyaranlardan ve oteki ndronlardan cesitli sinyaller
almaktadir. Almig oldugu bu sinyalleri bir aktarim mekanizmasi vasitasi ile iglemektedir ve digsal ¢iktilara
cikis sinyalleriyle dontistiirmektedir (Lin, 2009: 3510).

Yapay sinir aglari, insanoglu gibi gesitli tecriibeleri rassal olarak yasayarak 6grenmektedir. Ogrendigi bu
bilgileri ise karar verme noktasinda kullanmaktadir. Calisma prensipleri ise tipki viicudumuzdaki sinir
aglarina benzemektedir.

Yapay sinir aglari, geleneksel istatistiki yontemlerin aksine girdi ve ¢ikti arasindaki iligkileri kurmak
zorunda olmamas: yoniinden farklidir. Yapay sinir aglart modelinde sadece girdi ve ciktilar tespit
edilmelidir, model kurulurken getirilen kisitlamalar bu teknik icin gecerli degildir (Tan ve Dihardjo, 2001:
59).

Bir baska ifadeyle geleneksel olarak ifade edilen yontemlerde problemin ¢oziim yollar1 bilindigi i¢in
algoritmasi da net olarak ifade edilebilir. Yapay sinir aglarinda ise modelleme yapilmadig: icin veri ve
hatalardan siirekli 6grenilerek problem ¢o6ziiliir. Yapay sinir ag1 performansi ancak bu sekilde optimal
olarak ifade edilebilir. Ciinkii yapay sinir aglarinda bir¢ok islem paralel olarak yapilabilmektedir.

Yapay sinir aglar1 modeli, birbirine paralel olarak iletisim kuran dogrusal olmayan baglantilardan olusur.
Degiskenlerin baglanti agirliklar1 degistirilebilecegi igin model problemlere analitik bir ¢6zim
getirmeksizin dogrudan deneme yanilma yontemi ile 6grenmeyi pratik olarak gergeklestirir. Yapay sinir
aglar1 modelindeki en popiiler 6grenme bigimleri ise sunlardir (Chen ve Du, 2009: 4076):

e Denetimli Ogrenme: Yapay sinir aglarina girdi ve ¢ikt1 noronlar1 icin bilinen kaliplar
sunulmaktadir. Denetimli 6grenmenin gorevi ise birtakim Ornekleri gordiikten sonra
herhangi bir girdi verisi icin fonksiyonun degerini tahmin etmektir. Ozellikle siniflandirma
problemlerinin ¢6ziimii i¢in denetimli 6grenme yaklasimi yaygin olarak kullanilmaktadir.

e Denetimsiz Ogrenme: Yapay sinir aglarma 6zel kaliplar kullanilmaktadir. Denetimli
ogrenmeden farki bu 6grenme biciminde hi¢bir dnciil ¢ikti olmamasidir. Denetimsiz
O6grenme modeli ozellikle veri madenciligi ve simiflandirma alanlarinda basar1 ile
kullanilmaktadir.

Yapay sinir aglarini istatistiki modellere gére avantajlari su sekilde siralanabilmektedir (Aktas vd., 2003:
10-11):

1) Genelleme: Yapay sinir aglari yonteminin 6grenme yeteneginin sagladigi en 6nemli
avantaj, egitilmis bir agin eksik ve hatali verilerle dogru sonuglar ¢ikarabilmesidir.

2) Hata Toleransi: Sistemsel hatalara kars1 geleneksel yontemler oldukg¢a duyarlidir. Sistemde
olusabilecek hatalar ciddi sorunlarla karsilasilmasina neden olabilir. Fakat yapay sinir
aglarinda bir veya birka¢ ndronun zarar gormesi genellikle sonuca etki etmez.

3) Uyum Gosterme: Yapay sinir aglari siirekli 6grenir ve kullanim sirasinda yeni ortamlara
uyum saglar.

4) Paralel Caligma: Yapay sinir ag1 igerisindeki tiim néronlar es zamanh olarak ¢aligirlar ve
kisa siirede sonug iiretirler.

5) Herhangi Bir Varsayima Gerek Duymama: Yapay sinir aglarinda her tiirlii veri sayisal
olarak kodlanmasi sartiyla kullanilabilmektedir. Bu sekilde hem nitel hem de nicel
degiskenler isleme alinmis olmaktadir.

Yapay sinir aglarinin dezavantajlari ise su sekilde siralanabilir (Aktas v.d., 2003: 11):
1) Uygun Coziime Ulasamama: Yapay sinir aglar1 her zaman uygun ¢oziimler veremeyebilir.

Baz1 alanlarda uygun olmayan sonuglar ireten ag, bazi alanlara ise hig
uygulanamamaktadir.
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2) Acgiklama Eksikligi: Yapay sinir aglarinin  agirhiklart  heniiz  tam  olarak
aciklanamamaktadir.

Yapay sinir aglar1 modellerinde kategorik dgrenme tabaklari girdi, ¢iktt ve gizli (orta) olmak iizere iig
kisimdan olugsmaktadir (Etheridge ve Sriram, 1997: 236) ve ¢ok sayida islem birimi ve bunlari birbirine
baglayan yapilarla islem yapmaktadir (Lee ve Chen, 2005: 745).

[k katman olarak tanimlanan girdi katmaninda analizde kullanilacak veriler yer almaktadir. Bu verilerden
her birine daha 6nce de belirtildigi gibi ndron adi verilmektedir. Ornegin; finansal basarisizlik analizinde
muhasebe verileri kullanilacaksa her bir mali rasyo bir ndronu yani islem birimini ifade edecektir. Girdi
katmaninda yer alan ndronlar bir biitiin olarak diisiiniildiigiinde yapay sinir ag1 tarafindan olusturulan deseni
ifade eder. Bu islem birimleri modele gerekli girdiyi saglamaktadir. Bu modelde dogrusallik kisiti
bulunmaz ve bu nedenle nicel veriler ile nitel veriler birlikte ele alinabilir (Coats ve Fant, 1993: 144).

Sekil-1- Yapay Sinir Aglarimin Yapisi

DN

— < S XA
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Cikti katmani

Gizli katman

Girdi katmani

Gizli katman olarak da adlandirilan orta katman, yapay sinir ag1 modelinin merkezini olusturmaktadir. Girdi
ve ¢ikt1 noronlar arasindaki iliskiyi saglayan bu katman kendi kendini disaridan bir miidahale olmaksizin
organize etmektedir (Etheridge ve Sriram, 1997: 236). Noronlar1 depolama islevini onlar1 agirliklandirarak
yapan gizli katman, aym zamanda girdi ve ¢ikt1 néronlar1 arasindaki iligkinin yoniinii de belirlemektedir
(Chen ve Du, 2009: 4076).

Yapilacak calismada gizli katmanlar ile ilgili olarak ii¢ temel soruya cevap aranmalidir. Bunlar (O’Leary,
1998: 190):

e  Modelde kag adet gizli katman olmalidir?
e  Girdi degiskenlerinin gizli katman degiskenlerine orani ne olmalidir?
e Tiim gizli degiskenler arasinda baglant1 var m1?

Bazi ¢aligmalarda bir gizli katman kullanilirken, bazi ¢alismalarda birden fazla gizli katman bulunmaktadir.

Fakat tiim ¢aligmalar incelendigi zaman tiim gizli katman degiskenleri arasinda baglantilarin mevcut oldugu
sonucuna varilmaistir.
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Sekil-2- Yapay Sinir Ag1 Girdi-Cikt1 Siireci Modeli

Wi Ciktilar (outputs)
X2

"2 Toplama Transfer A’
Cikti yolu (output path) %

Wn
/ Islem elemani
*n Girdiler (inputs) x,, Agirliklar (weights) w,,

Cikt1 katmani ise incelenen veya arastirilan olayin sonucunu yansitan son katman olarak belirir ve tek bir
sonu¢ ndronundan meydana gelir. Ornegin; finansal agidan incelenen isletmenin basarili ya da basarisiz
oldugu sonucunu veren néron burada yer alir. Yapay sinir aglar1 biiyiik, kii¢iik ve orta gibi kategorik
sonuglar tiretebildigi gibi, daha iyi/daha kotii gibi iliskisel sonuglar da iiretebilir (Coats ve Fant, 1993: 144).

Kurulacak yapay sinir agi modelinin algoritmasinin tabakalar esas alinmak suretiyle matematiksel
fonksiyonlari ise su sekilde ifade edilebilir (Barniv vd., 1997: 181):

Girdi Fonksiyonu

li = (I)i + Z]WUO]
Cikti Fonksiyonu

_ 1
Oi =1

i
Bu denklemlerde,

li = Yapay sinir ag1 prosesinin girdisi,

Oi = Yapay sinir ag1 prosesinin ¢iktisi,

Wij =1 ve j proses elemanlar1 arasindaki iligkinin agirligina,
¢1 = Hata katsayisi (bias) dir.

Finansal sorunlarin ¢6ziimiinde yapay sinir aglari modelleme, siniflandirma ve tahmin konularinda
kullanilmaktadir. Yapay sinir aglar1 genellikle su finansal problemlere uygulanmistir (Ahna v.d., 2000: 68):

Ipotek Teminatli Krediler,

Kredi Kart1 Dolandiriciliklarinin Tespiti,

Tahvil Derecelendirme,

Miisteri Kredi Riskinin Tahmini,

Firmalarin Finansal Basarisizliklarimin Ongdriilmesi.
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5. FINANSAL BASARISIZLIK TAHMININDE YAPAY SiNiR AGLARI
METODOLOJISI

Bu kisimda finansal basarisizlik tahmin problemlerinde yapay sinir aglart modelinin arastirmacilar
tarafindan hangi adimlar kullanilarak uygulanabilecegine deginilecektir. Bu sebeple bu bdliimde ampirik
bir ¢aligmada kullanilan adimlar metodolojik olarak incelenmektedir.

5.1. ARASTIRMANIN AMACININ BELIRLENMESI

Yapay sinir aglari modelinin kullanildig1 finansal basarisizlik tahmin problemlerinde iki temel amag
tanimlanmalidir. Bunlardan ilki finansal agidan basarili ve basarisiz isletmelerin dogru siniflandirilmasi
ikincisi ise basarisizliktan bir veya birkag yil dnce sirketlerin finansal agidan sorunlu olma olasiliginin
dogru tahmin edilmesidir.

Amag belirlenirken ¢aligmanin sinirlart da agik bir sekilde ¢izilmelidir. Calismada kullanilacak modelin
hangi sektdre ya da isletmelere hangi donemlerini esas alarak uygulanacagimin belirtilmesi arastirmanin
amacina ulagmasinin temel sartlarindan biri olarak gérilmelidir.

5.2. ARASTIMANIN YONTEMININ BELIRLENMESI

Bu kisimda arasgtirma yontemi olarak yapay sinir aglart yonteminin kullanildigi belirtilmelidir. Yapay sinir
aglar1 modeli gelistirilirken kullamlan paket program segilmelidir. Ozellikle son yillarda yapay sinir aglari
gelistirilmesi igin paket programlar olduk¢a yaygin ve etkin bir hale getirilmistir. Bu programlar arasinda
MATLAB ve Neural Network sayilabilir.

5.3. ARASTIRMA VERILERININ ELDE EDIiLMESI

Yapay sinir aglar1 yonteminin finansal basarisizlik tahminine yonelik uygulanmasinda bilango ve gelir
tablosundan elde edilen ¢esitli finansal oranlar kullanilmaktadir. Bu finansal oranlarinin kullanimina
gecmeden Once finansal agidan sirketlerin basarisiz olarak kabul edilmesinde hangi kriterlerin

kullanilacaginin belirlenmesi gerekmektedir. Literatiirde bir sirketin basarisiz olarak kabul edilmesi i¢in
asagidaki kriterler yaygin olarak kullanilmaktadir (Aktas vd. 2003:12, Akkaya vd. 2009:199):

Sirketin iflas etmis olmasi,

Firma borsaya kote ise borsa kotundan ¢ikarilmasi,
Firmanin faaliyetlerini durdurmus olmasi,

Firmanin st iiste ii¢ y1l ve daha fazla slireyle zarar etmesi,
Firmanin yeniden yapilandirma siirecine girmis olmasi.

Bu kriterler gdz éniinde bulundurularak firmanin yukaridaki kriterlerden birini saglamig oldugu yil finansal
basarisizlik baslangi¢ yili olarak kabul edilmelidir. Bu kriterlere gore isletmeler basarili ve basarisiz olarak
ayrilmaktadir. Analiz yapilmadan 6nce basarili isletmeler “1” olarak, basarisiz isletmeler ise “0” olarak
kodlanmalidir.

Yapay sinir aglari yontemi ile model kurulurken incelenen isletmeler modelin istatistiki olarak anlamli
olabilmesi i¢in veri seti olarak ti¢ gruba ayrilmalidir. Bu setler, egitim seti, onaylama seti ve test seti olarak
adlandirilmaktadir. Burada egitim seti, lizerinde model gelistirilen veri setidir. Onaylama seti asiri
ezberleme durumunu ortadan kaldirmak igin olusturulan settir. Test seti ise egitim seti sonuglarinin
degerlendirildigi settir. Bu veri setleri olusturulurken herhangi bir kriterin goz 6ntinde bulundurulmasi
gerekmemektedir.

Finansal basarisizlik tahmininde en kritik is kullanilacak degiskenlerin se¢ilmesidir. Eger ekonomideki
degiskenlerin finansal basarisizlik {izerine etkileri analiz edilecekse degiskenler buna gore segilmelidir.
Eger bir sirketin finansal performansinin finansal bagarisizliga etkisi analiz edilecekse finansal oranlarin
kullan1lmas1 uygun olacaktir. Uretilen model sonuglarin kalitesi {izerinde de etkili olmaktadur.
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Yapay sinir agi modelinde girdi verisi olarak genellikle asagida Tablo-1’de gdsterilen oranlar
kullanilmaktadir (Aktas vd. 2003:13-14, Akkaya vd. 2009:200):

Tablo-1: Yapay Sinir Aglar1 Girdisi Olarak Kullanilabilecek Oranlar

ORAN TURU FINANSAL ORAN

X1: Cari Oran

X2: Asit-Test Orani

LIKIDITE ORANLARI X3: Nakit Orant

X4: Stoklar/Toplam Varliklar

X5: Kisa Vadeli Alacaklar/Toplam Varliklar

X6: Finansal Kaldirag Orant

X7: Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar/Toplam
Kaynaklar

X8: Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar/Toplam
Kaynaklar
FINANSAL YAPI ORANLARI

X9: Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar/Devaml
Sermaye

X10: Duran Varliklar/Ozsermaye

X11: Dénen Varliklar/Toplam Varliklar

X12: Hazir Degerler Devir Hizi

X13: Stok Devir Hizi

FAALIYET ORANLARI
X14: Alacak Devir Hiz1

X15: D6nen Varlik Devir Hizi
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X16: Duran Varlik Devir Hizi

X17: Ozsermaye Devir Hizi

X18: Toplam Varlik Devir Hiz1

X19: Mali Rantabilite Oram

X20: iktisadi Rantabilite Orani

X21: Toplam Varliklarin Karliliga Orani

KARLILIK ORANLARI X22: Faaliyet Kar Marj1

X23: Briit Kar Marj1

X24: Net Kar Marj1

X25: Finansman Giderleri/Net Satiglar

Yukarida gosterildigi sekilde girdi verileri yapay sinir aglar1 olusturulmakta ve bu aglarin finansal
basarisizlig1 tahmin etmekteki performanslari test edilmektedir.

Arastirmaci bilgisayar programi tarafindan elde edilen sonug verilerine gore inceledigi isletmeleri hangi
yapay sinir aginin dogru ve giivenilir olarak siniflandirdigini analiz etmeli ve bdylece arastirma amacina
uygun olarak bir sonuca ulagmalidir.

6. SONUC

Gelisen ve giin gegtikge daha karmagik bir hal alan finansal piyasalarda daha erken ve daha genis bilgi
sahibi olmanin 6nemi giderek artmistir. Firmalar 1900’lerin baginda sadece yonetici dngdriilerine dayali
olarak geleceklerini tahmin etmeye ¢alisgirken gliniimiizde muhasebe ve 6zellikle piyasa verilerine dayali
analizler daha guvenilir olarak kabul edilmektedir.

Bu nedenle aragtirmacilara ve uygulamacilara muhasebe ve piyasa verilerinin zamaninda ve dogru bir
bicimde sunulabilmesi i¢in ¢esitli kurumlar olusturulmugtur. Bu suretle bilgi etkinligi genisletilmis ve daha
nesnel ¢aligmalar yapilabilmesinin 6nii acilmistir.

Isletmelerin finansal agidan basarili ya da basarisiz olacaklarin1 énceden tahmin edebilmeleri, s6z konusu
problemlere kars1 erken tedbir almalarimi da saglayacaktir. Finansal agidan firmalarin sorunlu olmasia
yonelik tahmin ¢aligmalar1 yapilmadan 6nce firmalar1 finansal basarisizliga iten igsel ve digsal nedenlerin
ortaya konulmasi: gerekmektedir.

Firmalar i¢in bu noktada 6nemli bir diger husus ise bu igsel ve dissal sorunlardan kurtulabilmek i¢in

alinmasi gereken dnlemlerin neler olabileceginin nesnel olarak ortaya konulmasidir. I¢sel nedenlere kars
alinabilecek dnlemler ¢ok sayida olmasina ragmen digsal faktorler karst alinabilecek dnlemler konusunda
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isletme ¢ogu zaman caresiz kalabilir. Bu nedenle finansal basarisizligin dnceden tahmin edilmesi firma
risklerinin en aza indirilmesi ve rakiplerden dnce piyasa kosullarina adapte olunmasi anlamina gelmektedir.

Yukarida da ifade edildigi gibi finansal basarisizlik problemlerinin ¢oziimiinde birgok istatistiki teknik
kullanilmaktadir. Bu tekniklerden bazilart muhasebe verilerine dayali teknikler iken bazilari piyasa
verilerine dayali tekniklerdir. Bununla birlikte hem muhasebe verilerinin hem de piyasa verilerinin
kullanildigr ¢aligmalarda goriilmektedir.

Piyasa verilerine dayali olarak yapilan analizlerde veriler genellikle pay senetlerinin kapanis fiyatlar1 esas
aliarak ve piyasa faiz oranlar1 da uygulamaya eklenerek gelistirilmeye calisilmistir. Bu caligmalarda
muhasebe verilerinden de yararlanildigi unutulmamalidir. Ancak ¢aligmalarin temel degiskenleri piyasa
verilerinden tiiretilmistir.

Muhasebe verilerine dayali olarak yapilan ¢aligmalarda ise firmanin bilango ve gelir tablosunun yaninda
nakit akim tablosunun da kullanildig1 goriilmektedir. Muhasebe verilerinden tiiretilen finansal oranlar bu
calismalarin temel girdileri olarak kullanilmistir. Bu finansal oranlar igerisinde en yaygin olarak
kullanilanlar ise likidite oranlari, faaliyet oranlar1, finansal yap1 oranlar ve karlilik oranlari olarak karsimiza
¢ikmaktadir.

Finansal basarisizlik tahmininde simdiye kadar diskriminant analizleri, logit ve probit fonksiyonlar, ¢coklu
regresyon analizi, karar agaci, kaos kurami, destek vektor makinalari ve yapay sinir aglari gibi birgok model
ve teknik kullanilmistir. Bu teknikler arasinda yapay sinir aglari nicel degiskenlerin yaninda nitel
degiskenleri de girdi olarak kabul etmesi, modelin bilgisayar programlart araciligi ile sinir aglari
olusturmasi ve diger modellere oranla daha az 6n kosul istemesi bakimindan son derece {istiin olarak
gosterilebilir.

Yapay sinir ag1 gelistirilirken oncelikle agin olusmasini saglayan girdi, c¢ikti ve gizli tabakalar
incelenmelidir. Girdi noéronlar1 olarak finansal basarisizlik tahmin calismalarinda finansal oranlar
kullanilmaktadir. Bu finansal oranlar cercevesinde bilgisayar programlart yardimiyla sinir aglar
olusturularak 6grenen sinir aglarindan hangisinin finansal basarisizlik tahmin ¢aligmalarinda daha stiin
oldugu tespit edilmelidir.

Calisma ile yapay sinir aglarinin finansal basarisizlik problemlerinde kullanilma teorisi verilmekle birlikte,
uluslararasi literatiiriin de etkin bir taramasi gergeklestirilmis ve finansal basarisizlik ile ilgili yapilacak
caligmalarda kullanilacak yol gosterici bir kaynak olusturulmustur. Yapay sinir aglart modelinin ulusal
dizeyde finansal basarisizlik problemlerine uygulanma 6lgeginin gorece diisiikk olmasi dolayisiyla bu
konuda ¢alisma yapacaklar i¢in ¢esitli sektdr analizlerinin yapilabilecegi de degerlendirilmektedir.
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