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YAYIN POLITIKASI

1. Ekonomi, Politika & Finans Aragtirmalar1 Dergisi, ekonomi, politika ve finans alanlarinda
caligmalar yaymlamay1 ve bu alanlarda ¢alisma yapan akademisyenleri, aragtirmacilart bir araya
getirmeyi amaglayan uluslararasi hakemli bilimsel bir dergidir.

2. Dergiye, ekonomi, politika (siyaset bilimi ve uluslararasi iliskiler) ve finans alanlarindaki 6zgiin ve

bilimsel ¢alismalar gonderilebilir.

Derginin yayin dili Tiirkge ve Ingilizce’dir.

Dergi, Nisan, Agustos ve Aralik aylari olmak iizere yilda ii¢ defa yayimlanmaktadir.

Dergiye gonderilecek makaleler daha 6nce hicbir yerde yayimlanmamis ve yayimlanmak tizere

gonderilmemis olmalidir. Bu durumun tespitinde makale degerlendirme siireci iptal

edilir. Sempozyum, kongre vb. bildiri kitaplarmmda yayimlanan ¢alismalarin revize edilmis hali, bu
durumun makalede belirtilmesi sartiyla yayimlanabilir.

6. Derginin editdr degerlendirmesi en fazla 7 giindiir. Hakemlerin degerlendirme siiresi 30 giin olarak

planlanmustir.

Gonderilen makaleler dergimizin yazim kurallarina uygun olarak hazirlanmalidir.

8. Gonderilen makalelerin, intihal programi iThentincate kullanilarak benzerlik raporu alinacaktir.
Benzerlik oram % 20’den yiiksek olan makaleler hakem degerlendirme siirecine alinmamaktadir.

9. Gonderilen makaleler oOncelikle amag, kapsam, sekil ve igerik sartlar1 agisindan editor(ler)
tarafindan degerlendirilir.

10. Makalelerin degerlendirme siireci, hakemlerin kimlikleri hakkinda yazar(lar)a, yazar(lar)in

kimlikleri hakkinda da hakemlere bilgi verilmeyen kor hakemlik sistemine gore yapilmaktadir.

11. Yayin politikasina ve yazim kurallarina uygun olan makaleler, kor hakemlik sistemi kullanilarak
degerlendirilmek {izere iki hakeme gonderilir.

12. Hakemlerden gelen raporlar ¢ergevesinde makalenin yayimlanip yayimlanmayacagina karar
verilir.

13. Bir hakemin olumlu, diger hakemin olumsuz goriis bildirmesi halinde makale tiglincii bir hakeme
gonderilir. Ugiincii hakemin kararma gére makalenin yayimlanip yayimlanmayacagina karar
verilir.

14. Hakemler tarafindan diizeltme istenmesi durumunda, yazar(lar) tarafindan istenen diizeltmelerin
yapilmas1 gerekir. Talep edilmesi halinde, yapilan diizeltmeler hakemler tarafindan yeniden
incelenir.

15. Ekonomi, Politika & Finans Arastirmalar1 Dergisi, gonderilen makaleleri yayimlama,
yayimlamama ve diizeltme yapma hakkina sahiptir.

16. Ekonomi, Politika & Finans Arastirmalar1 Dergisi’nde yayimlanan makaleler ile ilgili her tiirlii
yasal sorumluluk yazar(lar)a aittir.

17. Ekonomi, Politika & Finans Arastirmalar1 Dergisi’nde yayimlanan makaleler i¢in yazar(lar)dan
iicret alinmaz, yazar(lar)a telif icreti 6denmez.

18. Ekonomi, Politika & Finans Arastirmalari Dergisi, DergiPark sistemi iizerinden makale
kabul etmektedir  (http://dergipark.gov.tr/epfad). DergiPark sistemi, orjinal ve revize
edilmis makalelerin hizli bir sekilde yiiklenebildigi; yazarlar, editorler ve hakemler arasinda igsel
iletisime imkan tantyan web tabanli bir platformdur.

ok w

~

Dergi hakkinda detayl bilgi i¢in: www.epfjournal.com veya http://www.dergipark.gov.tr/epfad
Tiim sorularmiz i¢in mail adresinden (epfjournal@gmail.com) irtibata gecebilirsiniz.
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journal which aims to provide a platform where scholars and researchers share their experience
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CHINA’S STRATEGIES TOWARDS INSTITUTIONAL REFORM:
CREATION OF THE AlIB AND ITS DEVELOPMENT SUCCESS

Cin’in Kurumsal Reforma Yonelik Stratejileri: AAYB’nin Kurulusu ve

Gelisimindeki Basari
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Abstract

While existing studies largely focus on the implications of China-led new
multilateral institutions to international order, the question of underlying
reasons for the establishment of those institutions and their future
development success have received less attention. China’s strategies
towards institutional reform are mainly based on its dissatiffaction with
asymmetrical distributional gains within existing multilateral institutions
such as World Bank and International Monetary Fund (IMF). By using
bargaining theory in international relations, this article contributes to
explain the main conditions and mechanisms of the creation of Asian
Infrasturucture Investment Bank (AlIB). In creating AlIB, China aims to
increase its bargaining leverage which provides itself direct and indirect
benefits vis-a-vis the costs emanating from intensified strategic
competition with the US. Thus, it is argued that China’s expectation of
success reinforced by direct and indirect benefits for the development of
AlIB reflects both the significant motivations underpinning its creation and
also the possibility of extended institutional reform into other multilateral
regimes. Within the context of power transition, the political bargaining
process in reforming existing multilateral regimes is likely to be shaped by
the tension between minilateralist strategies of rising powers and truly
multilateral operations within newly emerging financial regime.

Ozet

Mevcut ¢alismalarin pek ¢ogu Cin’in liderlik ettigi yeni ¢ok tarafli
kurumlarin uluslararast diizen iizerinde yaratacagi etkilere odaklanirken, bu
kurumlarin  kurulusunun altinda yatan nedenler ve gelisimlerinde
gosterdikleri basar1 konusu yeterince dikkate alinmamaktadir. Cin’in
kurumsal reforma yonelik stratejileri en temelde Diinya Bankas1 ve IMF gibi
mevcut ¢ok taraflt kurumlarda var olan asimetrik dagilimsal kazanimlardan
duydugu hosnutsuzluga dayanmaktadir. Bu makale uluslararas: iligkilerde
pazarlik teorisinden faydalanarak Asya Altyapt ve Yatirim Bankast
(AAYB)’nin kurulmasinda etkili olan ana kosullarin ve mekanizmalarin
aciklanmasina katki sunmaktadir. Cin, AAYB’nin kurulmasina Onciiliik
ederek ABD ile yogunlasan stratejik rekabetinden kaynaklanan maliyetler
karsisinda kendisine dogrudan ve dolayli faydalar saglayarak pazarlik
giiciinii artirmay1 amaglamaktadir. Cin’in edindigi dogrudan ve dolayl
faydalarla pekisen basari beklentisi, AAYB’nin kurulusunun altinda yatan
ana motivasyonlar1 yansittig1 gibi diger ¢ok tarafli rejimleri de igine alan
daha kapsamli bir kurumsal reform ihtimalini de giindeme getirmektedir.
Ancak, giic gecisi baglaminda mevcut ¢ok tarafli kurumlarin reforme
edilmesinde yasanan politik pazarlik siirecinin, yiikselen giliclerin mini
tarafli stratejileri ile hakiki ¢ok tarafli uygulamalar arasinda var olan
gerilime dayali olarak sekillenmesi kuvvetle muhtemeldir.

“ PhD, Shandong University, China, mstuter@gmail.com, ORCID: 0000-0002-7074-4668.
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1. Introduction

The institutional configuration of multilateral financial regime has demonstrated an
interesting presence after the developments of global financial crisis in 2008. While Beijing is
competing with existing multilateral framework by establishing “parallel institutions”, it also
remains an active member in the Bretton Woods system (Heilmann, 2014). The China-led new
institutions do not only imply the possibility of an alternative regime creation, but they also
represent the growing participation in global economic governance, which are closely cooperate
with their established counterparts. Their interactions between each other can be considered as
cooperative and complementry or competetive in nature.

Although the creation of AIlIB has caused some debates about Chinese underlying
motivations, it is clearly the most important symbol of Beijing’s activism in an attempt for
establishing new multilateral financial regime. Regarding economic motivations, some analyses
focus on Asia’s paramount demand for infrastructure investment and China’s domestic needs to
transform its economic model with respect to the problem of industrial overcapacity. Some
others, however, argue that the AIIB is an institutional balancing effort against the US ‘pivot to
Asia’ strategy by stressing the geopolitical motivations (Etzioni, 2016; Ren, 2016; Yu, 2017).
Making a linkage between China’s main interests and ongoing competition over regional order,
the creation of the AIIB’s contribution to its institutional influence is emphasized (He, 2015).
The AIIB is also considered as an instrument of bargaining for promoting reform in global
financial governance. It signals Beijing’s dissatisfaction with the existing regime and also warns
that China has both capacity and resolve to bypass the system if necessary (Reisen, 2015). By
contrast, there is another view that the AIIB is mostly used as an instrument of strategic
reassurance by China to ease the commitment problems associated with power transition
process (Chen and Liu, 2018).

All of those factors mentioned above have some explanatory force in China’s creation of
the AIIB. However, there are still some important questions to be raised not just by focusing on
China’s motivations but also its practices in establishing the AIIB. First, it is important to ask
whether China is enough powerful to pose a credible challenge to the existing international
order or not. If it is so, China would have been able to achieve its desired outcomes for reform
in a different way rather than creating new multilateral institutions. Second, why did China
choose to establish a multilateral framework instead of creating bilateral basis of interactions as
a means of reforming the existing financial regime? In creating the AlIB, as a new multilateral
bank, how does China gain benefits while venturing the costs resulting from it? Third, if the
AIlIB is created merely to challenge the existing US-led liberal institutions, how is it possible to
explain its cooperation with them, such as the World Bank and the Asian Development Bank
(ADB)? Finally, if China creates the AlIB not just for posing credible threat but also for
demostrating its increased commitments for future cooperation, then to what extent this dual
strategic considerations can help to succesfully develop the AlIB?

It is reasonable to assume that China is not enough capable of changing the existing
multilateral financial regime defined by US-led liberal order. But rather by creating the AlIB it
aims to increase its bargaining leverage which provides direct and indirect benefits vis-a-vis the
costs emanating from intensified strategic competition. In this context, it is critical for China to
adopt a more balanced approach on the implementation of threat credibility and reassurance
simaltenously for resolving emerging commitment problems. Thus, it is argued that China’s
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expectation of success reinforced by direct and indirect benefits for the development of the AlIB
reflects both the significant motivations underlying its creation and also the possibility of
extended institutional reform in multilateral regimes, from financial to monetary and ultimately
to trade regimes.

By applying the bargaining theory in international relations for explaining the creation
and development of the AIIB, some theoretical propositions, which are responsive to the
empirical questions above, are formulated for constructing a new analytical framewok.

1) When a dissatisfied rising power is unable to change the status quo financial regime,
it might create a new multilateral institution in order to increase its bargaining
leverage in institutional reform.

2) In creating a new multilateral institution, a reform-oriented rising power expect to
gain direct and indirect benefits, while venturing the costs of being labeled as
revisionist state by established power.

3) In institutional reform bargaining, posing credible threat capabilities has to be
combined with reassurance strategies by a reform-oriented power for resolving
commitment problems.

4) Even if a reform-oriented rising power’s expectation of success for the development
of a new multilateral institution rely on rational calculations, it would not be
sufficient for changing regime. Multilateral regime change is only possible through
the establishment of a dissatisfied coalition against existing regime.

2. Theoretical Framework
2.1. Power Transition and Political Influence in Institutional Reform Bargaining

Focusing on institutional reform within the context of power transition, bargaining
process between the rising powers and the established powers can be considered as
“extraordinary bargaining” different than “routine bargaining” (Schneider, 2011). In
extraordinary bargaining, the rising powers that anticipate distributional conflict from rapid
power shift can threaten the established powers to block negotiations and increase their
bargaining leverage even if they are not enough powerful politically. From this perspective, the
dissatisfied rising powers tend to bargain with the established powers to gain more institutional
benefits and privileges, which are appropriate to their increasing political influence. The
dissatisfied rising powers face two options of promoting reforms or withdrawing from existing
institutions. The established powers, in turn, can either accommodate or contain rising powers’
reformist attempts.

Recent studies mostly consider the creation of new multilateral institutions as an ‘exit’
move, or outside option, in turn, their creation can be prevented by some modifications within
the established institutions. Those views are based on the ideas suggested by Albert Hirschman
in his classic book, Exit, Voice and Loyalty (1970). Although ‘voice’, which means “to promote
reforms within the established institutions, is similarly costly”, it enables an opportunity of
“sharing surplus from avoiding ‘exit’ for each side” (Gehlbach, 2006). Having credible outside
options, however, provides states to increase their bargaining leverage within the existing
institutions. The rising power can gain favourable position in the negotiations for better terms, if
it makes a credible threat of ‘exit’ to undermine the effectiveness of existing institutions. In the
case of China’s initiative to create the AlIB, however, institutional reform bargaining can be
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either partially explained by credible threat of outside option or a trigger for readjustment of
temporary phase in starting future renegotiations. The credibility of such a threat, generally,
reflects the main condition and mechanism of institutional adaptations (Zangl, Heubner, Kruck
and Lanzendérfer, 2016, p. 171).

Bargaining approach explains why states establish new institutions instead of engaging to
the old ones that already exist and probably carrying out similar functions. The explanation is
based on the idea that the creation of a new institution is resulted from bargaining failure. But,
in bargaining logic, a dissatisfied rising power tends to make its threat much more credible by
creating a new institution, and subsequently an established power, as expected, corresponds to it
by reforming the existing institution so as to prevent rising power from creating a new
institution. For Hirschman, the outside or exit options of a rising power are understood as they
are not necessarily to be implemented for promoting reform. The possibility of bargaining
failure leads two sides to come into compromise in the bargaining range in avoiding utility loss
for at least one side. The established power gives more ‘voice’, as a concession, to the rising
power to avert its ‘exit’.

Nevertheless, states sometimes can create new institutions even if a compromise is
favourable in terms of both sides’ interests. The question of “why states engage in costly
conflicts when a bargaining range exists” is often explained by two factors: “information
asymmetries and commitment problems” (Fearon, 1995; Powell, 2002). Another explanation,
which is also based on threat credibility, comes from the contested multilateralism argument
(Morse and Keohane, 2014). It suggests that even if a state has no willingness to replace
existing institutions, it may initiate its ‘exit’ option to demonstrate itS capabilities and
decisiveness when receiving a perception of underestimation about its own strength and resolve
from the other states. Contested multilateralism occurs when dissatisfied actors are not capable
of changing the status quo. “When a dissatisfied coalition seeks to change a blocked institution,
the coalition’s ability to pursue outside options is a necessary condition for successful contested
multilateralism” (p. 390).

Moreover, this article argues that there are some other significant factors that affect the
creation of new multilateral institutions. It is not enough to argue that states create new
multilateral institutions merely because of bargaining failure. It is also reasonable to expect that
bargaining failure does not always result in establishing new multilateral institutions. So, what
is important to make a theoretically and empirically relevant account of when and how
bargaining can be expected to produce new multilateral institutions.

2.2. Direct and Indirect Benefits From the Creation of New Multilateral Institutions

The creation of new multilateral institutions is likely when rising power insists on reform
but established power’s cost of conceding this reform is high. Creating new multilateral
institutions are used as a bargaining leverage by the rising power for gaining direct and indirect
benefits at the expense of the established power’s imposed costs. This outcome can be expected
when the estimated benefits exceed the estimated costs for a rising power and its expectation of
success is high. There is a potential of increasing rising power’s payoff by the creation of new
institution.
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Historically in American experience, the US leadership owes many decisions favouring
‘exit’ option over ‘voice’ in its new institutionalization efforts with regard to existing ones
(Hirschman, 1970, p. 106). When looking at two contrasting historical cases, the 1933 World
Monetary and Economic Conference in London which was ended in bargaining failure and the
1944 the Bretton Woods agreement that established successful new multilateral institutions, it
can be clearly understood that the most important reason for the different bargaining outcomes
was the changed behavior of the US. As Odell argues, the 1933 US behavior exemplifies what
could be called an “exploitative” or competitive bargaining strategy which aims to have bigger
piece of the common pie in accordance with the change in underlying distribution of power
(1988, pp. 290-291). On the other side, Britain’s main concern was war debt payments to the
Americans and make the US agreed on European terms with financial issues, especially
stabilizing the currencies in terms of gold. The 1944 US behavior, however, illustrates what
could be called a partly “expansive” bargaining strategy which does not only benefit itself in
particular at the expanse of other states but also agree to measures that will benefit both or many
parties. In this context, it is very helpful to trace back to the debates between John Maynard
Keynes and Harry Dexter White in New Hampshire during 1944 the Bretton Woods agreement
in order to understand the ongoing bargaining process between Britain and the US for building
new institutions (Steil, 2013).

The London-Bretton Woods contrast illuminates why the US bargaining strategies shift
from exploitative to expansive moves. In 1933, while the US had a willingness to gain more
additional benefits by reforming the existing system, it mainly refrained to take a responsibility
for the repercussions of the Great Depression in Europe. The Roosevelt administration was
convinced that focusing on domestic economy would be more beneficial to the American
interests than creating a new multilateral institution in the medium run. In 1944, however, with
the help of optimistic view on recovery from the depression and the increasing confidence in
itself, the US obviously decided to take international leadership and realized that an actor
limited to the exploitative strategy is likely to obtain only limited gain, especially considering
the estimated future benefits over time. In creating the Bretton Woods institutions, the US was
aware of the fact that the more itself becomes a hub of an integrated global economy, the more
influence it would gain in global stage. Furthermore, institutionalizing this influence within the
Bretton Woods system provided a level of stability and legitimacy to the increasing US global
power. As John Ikenberry explains, the US pursued a path of multilateralism after victory in
World War 1l, because institutionalization of power creates durability in submission to a
particular political order (Ikenberry, 2001).

Although the US experience after the second World War demostrates how new
multilateral institutions, namely the Bretton Woods system, were created under the leadership of
a rising power in the past, it is important to note that the current power transition, characterized
by increasing power distribution as well as power diffusion away from the Western actors to
non-Western actors, makes the nature of institutional change and the strategies of rising powers
slightly different from the past experiences. Because of this significant difference, any
multilateral regime change today cannot be accomplished without the consensus of other
dissatisfied members of a newly created multilateral institution.

Generally speaking, multilateral institutions are used by states in oder to minimize the
transaction costs of cooperation. Their functions to facilitate cooperation include enforcing
behaviour, collecting resources, supplying information, and accelerating bargaining. Besides,
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some scholars have argued that creation of multilateral institutions is costly (Abbott and Snidal,
1998). It is difficult to establish and implement effective rules for governing state behaviour.
Moreover, creating an alternative institution is much more costly, because there is no guarantee
of success in terms of other states’ participation to it. It is important to recognize that new
multilateral institutionalization is different from regime shifting, because it includes both
transaction and bargaining costs and implies higher risks (Jupille and Snidal, 2006). If this is
correct, why do the rising powers willing to pay all those high costs and risks?

The answer is directly related to the nature and degree of dissatisfaction of the rising
power. It has been already known that states make strategic choices among existing multilateral
institutions and strong states tend to use alternative institutions for advancing their strategic
goals (Busch, 2007; Drezner, 2009). The dissatisfaction of rising power arises in a situation that
the established power has a dominance on agenda setting within the existing institution and
much influence on distributional outcomes to such an extent that the status quo carries a high
cost to the rising power. In this situation, established power and rising power with diverging
preferences are in distributional conflict (Krasner, 1991). The asymmetry of influence, which
refers to the established power’s material capabilities are disproportional to its influence in the
existing institution, is the main source of distributional conflict between the two powers. Since
existing institutions are largely controlled by the interests that hold a distributive bias opposed
to the rising power, rising power expect to compensate the costs resulting from the unequal
distribution of gains by creating new institutions (Mansfield, 1995). And, the losing legitimacy
of the existing institutions may also help to the creation of new institutions by the rising power
(Caottrell, 2009).

Without distributional conflict and asymmetry of influence, established power and rising
power resolve their policy disagreements easily. However, when existing institution is “captured”
by established power, a bargaining analysis has to be made. In the absence of the dissatisfaction
associated with distributional conflict, “bargaining within the confines of an existing institution
is efficient”. Yet, if distributional conflict is occured, established power’s willingness to reform
require deeper changes in institutional rules and structures (Urpelainen and Graaf, 2015).

The expectation that the new institution would acquire support among third parties is also
relevant for the equilibrium likelihood of a new multilateral institution’s creation (Urpelainen,
2011). This support allows new institution to be effective on governance structure in some
relevant issue areas. If expectation of political support high, rising power’s impute to establish a
new institution is also high.

The domestic demands pushing for changes in the existing order also affect the creation
of new institutions. Basically, they increase rising power’s incentive to pay for changing the
status quo. Both in autocratic and democratic systems, governments depend on “internal support
for political survival” (Bueno de Mesquita, 2003). It is also relevant in China case that domestic
politics matters in shaping policy making process. China’s urgent domestic needs create
considerable pressure on government for making new linkages with global economy. Besides,
in non-democratic governments, like China, the indirect benefits from the learning process and
increasing legitimacy through the new multilateral institutions are specifically important for
meeting the domestic political needs. Those institutions provide some extra opportunities in
multilateral frameworks than bilateral initiatives could possibly offer for the rising powers.
Domestic demands induce the government to struggle for the distributive bias in the existing
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institution. Domestic political demands to break away from the status quo alters government’s
calculations towards the creation of a new institution.

If domestic demands are low, the rising power’s incentive to create a new institution is
mostly shaped by government’s foreign policy and ideological choices. With high domestic
demands, however, rising power has a strong incentive to create a new institution. In both cases,
domestic economic and political needs reflect the indirect material benefits from the creation of
a new institution.

Multilateral institutions help governments by offering “an extra mechanism” in their
commitments to provide “public goods” and ease “worries about cheating” (Koremenos, 2005;
Roserdoff and Milner, 2001). Delegating one’s authority to international institutions in a certain
degree also helps rising power “to mitigate other states’ fear of power abuse”, and subsequently
“induce them to accommodate its increasing influence” (Abbott and Snidal, 1998, p. 11).
Especially when the lack of universal suffrage and free media in non-democratic societies are
concerned, international mechanisms at multilateral level play a significant role for setting self-
limitations and signalling good intentions to reassure other actors.

2.3. Trade-off Between Threat Credibility and Reassurance for Resolving
Commitment Problems

Another factor that specifically affects the bargaining process is commitment problems. It
refers to a situation where at least one side expects the other to break the terms of a settlement.
An obstacle can be occured when the credibility of their promises diminishes. Power transition
make commitments to maintain much more difficult by creating uncertainty among the parties
alonside the long-term contracts (Powell, 2012). Since gaining institutional privileges are
regarded as strategic assets, redistributional gains imply the change in relative strenght and
asymmetrical benefits for the negotiating parties. While considering the ‘exit’ option as a way
of enhancing the power of ‘voice’, there would be another possibility of making “the ‘voice’
option relatively less attractive” (Gehlbach, 2006, p. 397). Even if the rising power’s ‘exit’
option credible, the established power may prefer not to make reform in the existing
arrangements (Powell, 2004). The suspicions emanated from the possible revisionist demands of
rising powers in the future, after receiving important concessions, may lead the established
powers to take some precautions.

In the literature of bargaining theory, whereas inside option of a player is considered as
the obtained payoff in the bargaining process when the relevant parties temporarily come to a
disagreement, the development of new institutitons gives rising powers additional leverage by
providing “alternative tools such as coordination, monitoring and enforcement” in the ongoing
negotiations (Muthoo, 1999). It means that rising powers are able to manage to establish
“alternative regimes to escape from the deadlocks in institutional reforms” (Kastner, Pearson
and Rector, 2016).

Investing in a new regime, however, brings another risk of negotiation shutdown in the
power transition process. The possibility of creating an alternative regime predominated by the
rising power may wary other states about its assertiveness. Rising powers, therefore, face a dual
task of posing threat and granting reassurance in a more balanced way within the context of
institutional reform bargaining. Any succesful coercive diplomacy consists of both using clear
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threats combined with credible reassurance to force other countries to do something or prevent
them from undesirable behaviour (Schelling, 1960).

The outcome of bargaining depends on the structure of the bargaining situation.
Rationally calculated equilibrium solution is necessary for exercising both threat credibility and
strategic reassurance. Otherwise, it is possible to expect a risk aversion situation on behalf of the
other states. The established powers, sincerely believe or not, become suspicious about rising
powers’ attitudes for undermining their leadership role in the future. Even they charge to label
the rising powers as dangerous for the maintanence of existing order. Small states and middle
powers also become anxious of being dominated by the new rising power. In order to provide
successful and sustainable development of the new institution, the rising powers should
strengthen their reassurance strategies towards other states in a way that their future intentions
are limited and predictable. It is important to persuade others that the exercise of their influence
is restrained by cooperative commitments.

As a consequence, bargaining in institutional reform between rising and established
powers come up with some serious commitment problems with regard to rapid and uncertain
shifts in distributional power. Actors may come to an agreement on today’s redistributions, but
it is not easy to make commitments to sustain it in the long term. If the distribution of power
shifts rapidly, “few settlements would be time-consistent” (Powell, 2012, p. 52). It is not easy to
build mutual trust when each side has an incentive to renege. Thus, even when rising powers
signal some credible threats, negotiations for reform still might be suffered by negative
perceptions due to the mutual distrust among actors (Chen and Liu, 2018, p. 4). If the attempts
for institutional reform becomes more difficult or impossible, the rising powers lean to establish
alternative regimes.

2.4. Expectation of Success for the Development of New Multilateral Institutions

However, rising powers would be mindful of the risks to create alternative regimes when
they are not enough powerful for changing existing regimes. Instead, they would prefer to
establish competitive regimes due to their expectation of success for further bargaining stage in
institutional reform process. According to conventional cooperation theory, the uncertainty of
future development of a new institution has to be an enough deterrent against its foundation. But,
if the new institution is established, there should be a high expectation of success for this
institution’s ability to survive in the shadow of uncertainty. So, expectation of success is mainly
understood as the probability of garnering support from other states through the creation of a
new institution.

Inadequecies of exisiting institutions to meet increasing needs enhance the expectation of
success for the establishment of new institutions. The growing demands for certain issue areas
can be a reasonable support for the creation of competing regimes. The domestic political
demands of the rising power are also an important factor. If the linkage between the domestic
needs and the creation of new multilateral institution has been strong, the expectation of success
becomes high. Additionally, increasing self-confidence of the rising powers reinforce their
desires to create new multilateral institutions. Moreover, the past experiences of rising powers
in the existing international insitutions play an important role for the expectation of success.
Gained political support from other countries in some existing international institutions create
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hope for extending it in other specific issue areas. Especially China’s successful diplomatic
efforts in the UN in the last decades have to be noticed in considering the significance of
learning through experince.

However, there is a risk of bumbing againts one another and becoming overlapping
institutions as the international institutions proliferate (Young, 2002, p. 129). Multilateral
institutions may be easier to create than to successfully maintain. The political bargaining
process associated with power transition has to be completed peacefully. Successfully
developed multilateral institutions does not only imply a large number of membership and well-
functioning governance structure. More importantly, it also requires to become operative truly
in multilateral character.

3. China’s Creation of The AlIB and Its Development Success
3.1. Distributional Conflict, the Reform Gridlock and the ATIB’s Creation

It is clear that the creation of the AIIB was a response to the slowing down of reform
process in the existing financial regime. Although it has been participating in the Bretton Woods
institutions, Beijing has never concealed its dissatisfaction with their operations. The changing
distribution of power has remained to be inadequately represented in those institutions. For
example, just before the 2010 reform plan, “China had a low share of only 3.81% of voting right
in the IMF quota system”. European countries, however, were allocated 27.5% in aggregate and
the US had 16.74% (International Monetary Fund, 2017). “As the world’s second largest
economy, China had a voting share of 4.42% in the World Bank, compared to 16.4% for the US
and 7.9% for Japan. Similarly, Japan and the US play a dominant role within the ADB” (Lim
and Vreeland, 2013, p. 48). According to December 2017 data, “China’s total holding in the
ADB was only 6.4%, whereas Japan and the US each held 15.6% respectively” (Asian
Development Bank, 2017).

Despite China has strongly advocated the reform in the global financial order, the
developed countries have been largely impeded the progress towards the restructuring process
of new economic governance. Even when G20 leaders had come to an agreement upon the need
for reforming the IMF and the World Bank, the decision made by executive boards of both
institutions for modifying voting power distributions in 2010 was failed (International Monetary
Fund, 2010). The positive prospect for more balanced representation still seems to be not close.

Even though the main reason behind the dissatisfaction of China much more deeper, it
would not be wrong to suggest that China’s initiation of the New Development Bank and the
AlIB was directly affected by the reform deadlock. The main theme in the political discourse by
Chinese officials and correspondants at that time was to use multilateral institutions as an
instrument to increase China’s “right to speak™ at global institutions (Wang, 2014, p. 2). The
IMF reform plan, for instance, was hindered primarily by the US, although the European
countries not the US would directly face the problem of losing voting share. The reform plan
has been blocked by the US Congress for a long time to come (Lesage, 2013; Vestergaard and
Wade, 2013). If proposed reform is implemented, the US financial commitments to the IMF
would not be increased. Or, the share of US voting power at the IMF would fall
inconsequentially so that it would allow to keep the exceptional right to veto over most of the
critical decisions. However, the real concern can be seen when looking at the increasing
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scepticism raised by American legislators on developing countries’ commitment to the existing
norms and values of financial institutions. They are suspiciously hesitate to implement the
reform, because there is a possibility that “these countries may prefer financial and trade
strategies that are less aligned with those of the US” (Frankel, 2014).

Washington has long been insisting on the idea of ‘responsible stakeholder’, which
prescribes China to make more contributions to global governance (Christensen, 2015; Zoellick,
2005). While some American strategists, like Zbigniew Brzezinski offered G2 strategic
arrangement of comprehensive cooperation between the two countries, China demanded a new-
type of great power relations with the US. However, neither China nor the US was able to show
their willingness for coming to a final agreement to reframe their relations. Especially since
2008, the US has tended to suspect Beijing’s attitudes that would distrupt establihed rules after
obtaining more institutional influence. There has been widespread perception in the Western
world that China has gained a momentum of economic leverage to be much more influential at
global level. The increasing sensitivity of China’s comparative advantage for transforming crisis
situation into its own opportunities has become dominant among US elites (Lieberthal and Jisi,
2012). The growing anxiety of eroding US hegemony has been combined with the fear of
“China threat” thesis (Allison, 2015). So, the stagnation of the IMF reform process has been
largely affected by Washington’s concerns about the redistributional gains and suspicions on
China’s increasing institutional influence.

China’s creation of the AIIB can be partly explained as the “price” paid for the US’
unwillingness to accommodation. The pessimistic standpoint in the US Congress for approving
the IMF reform package led China to believe that “the US cannot credibly promise to
accommodate China’s demands” (Xinhua News Net, 2013). So, the creation of the AlIB and
other new financial institutions reflect both Beijing’s dissatisfaction with its uneven
representation in the existing institutions and its disappointment with the moodily slowing
prospect of reform process.

3.2. China’s Direct and Indirect Benefits from the AlIB As an Outside Option

While the adaptation of existing financial institutions to redistributional change remains
stagnant, the AIIB provides a useful instrument for China in pursuing its economic goals
effectively. It gives China an opportunity to offsett its missings with regard to
underrepresentation problem. China has already obtained the net benefits after the creation of
the AlIB. Although any attempt to diversify China’s foreign investment portfolio previously has
been failed, China has recently become a net capital surplus exportor (The Economist, 2015).

China reached a huge capacity in terms of foreign exchange reserve and lending
capabilities. By the end of 2013, China had 3.9 trillion dollar of foreign-exhange reserve, “with
about 1.4 trillion invested in US treasury bonds” (Wang, 2014). China’s purchase of the US
Treasury bonds caused some criticisms, manipulation risk in the US and low cost-effectiveness
consideration in China, for both sides. Moreover, “China has already become a global lender”
(Woods, 2008). China’s increasing lending capabilities are competing with existing institutions.
Two important policy banks, the China Development Bank and the Export-Import Bank of
China (C-EXIM), have demonstrated that they are capable of holding “more assets than the
combined sum of the assets of the Western-backed MDBs” (Kamal and Gallagher, 2016).
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Chinese funds have been already conceived as an alternative source by the borrowers, who seek
to escape from the strictures of the Bretton Woods framework. With this remarkable financial
power, it is necassary to recognize that China could pose credible threats to the US interests
with its own policy tools, like offering loans with fewer strings attached sources (Koh, 2015).

The creation of the AlIB also contributes to meet some domestic political demands that
are essential for China’s future propect of economic development. Since the sustainable
domestic economic development is considered as a first priority for consolidating regime
stability, the indirect benefits of the AlIB are also critical. For example, after China reoriented
its economic diplomacy with new initiatives, like the AlIB, Beijing used its financial capital in a
more effective for solving its industrial excess capacity and the piling-up of foreign exchange
reserves. Because of their experiences, competitive advantages and available production
capacities, Chinese companies have the edge over other companies in taking great amount of the
project contracts from the infrastructure initiatives.

Gaining political support from developing countries for its legitimate actions through the
AIlIB is also an important strategic asset for China. This usage of the AlIB, which concentrates
on political solidarity with developing countries while excluding some other great powers’
influence within newly created institutions, is described as financial minilateralism by some
scholars (Brummer, 2014; Naim, 2009). Besides, the AlIB is designed to provide financial
public goods for its members in enhancing regional financial cooperation. The importance of
strenghtening common financial security and encouraging common economic development had
been recognized by Chinese leaders after the Asian financial crisis in the late 1990s. It was
appreciated that regional cooperation was needed both for economic growth and regional
security in the long term (Jiang, 2010). The AlIB and other new financial institutions are helpful
to ensure the financial stability of developing countries and in turn serve China’s economic
interests.

The AIIB is also linked to China’s overall strategic calculations in a subtle way. The bank
was created when China’s strategic orientation was shifted in a way of seeking to increase the
capacity of Chinese overseas economic activities. Particularly, the creation of AlIB is directly
attributed to the Belt and Road Initiative (BRI). The main economic calculations behind the BRI
lie on the needs of “exporting China’s economic overcapacity, making efficient use of its
abundant foreign exchange reserve” and pushing for the internationalization of the RMB (Ren,
2016, p. 441). In strategic realm, however, the BRI serves as a useful instrument within the
context of shifting “China’s geopolitical priority to Eurasia in response to the US ‘pivot’ to the
Asia-Pacific” (Ross, 2012; Jisi, 2015). The BRI also plays a signifiant role in increasing
Chinese influence at regional level through “the improvement of physical inter-regional
connectivity” (Ramasamy, Yeung and Laforet, 2012). While the bank is not created merely for
the BRI, it is understood that the AIIB’s one of the primary functions is to promote the BRI-
related projects (Callaghan and Hubbard, 2016). In this context, the AlIB provides China to
expand its options to pursue the BRI objectives. This may probably be the most important
indirect benefit that China expects to obtain through the establishment of the AlIB.

Another important aspect of the AIIB’s creation is to provide an opportunity for learning
from the experience. Beijing is likely to be determined to benefit from the lending experience
and expertise of its partners in the AIIB in order to “share risks, reduce moral hazards and
increase China’s foreign investment efficiency” (Huotari and Heep, 2016). Given the fact that
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Beijing’s new initiatives are closely linked to its changing capitalist development path, new
financial initiatives serve to manage the economic and political risks associated with financial
internationalization. Whereas policy experimentation implemented by China is understood as
“the layering and nesting of initiatives to allow for risk-minimizing”, learning-oriented
approach is the primary focus of China’s financial internationalization. Most importantly, this
learning process not only concerns the technical aspects of international arrangements and
financial exchanges, but it also includes “how to turn its new economic weight into legitimate
and effective leadership” (Wang, 2014, p. 5).

It is difficult to deny that China aims to translate its economic power into political
influence. It obviously can pose a credible threat with its financial power that is getting
increasingly influential in infrastructure development where existing financial mechanisms are
relatively not satisfactory. Mostly because of the US Congress’s suspicion of China’s future
attitudes, the reform process was interrupted. This situation of uncertainty facilitate China’s
decision to create the AIIB. In other words, the gridlock in reforming the existing regimes
creates suitable conditions for China to justify its efforts in establishing the AlIB.

3.3. The AIIB’s Inside Option for Resolving Commitment Problems

After the AIIB was created, Beijing has continued to demonstrate its aspiration for
pushing reform in the Bretton Woods institutitons. While being the third largest funder of the
ADB, the AIIB’s closest competitor, China still plays an active role both in the World Bank and
the IMF. The Chinese officials insist on advocating for more balanced representation in those
institutions and making pressure for fulfilling the promise that has already been made (Zhou,
2014). From this perspective, it can be argued that Beijing is not attempting to replace the
existing regimes with new ones, but rather try to stimulate reforms in a competitive manner.
China’s position in supporting reforms of the existing governance structure is consolidated by
creation of the AlIB, which also strenghthens inside option of China in the ongoing process of
bargaining.

The AlIB and other the MDBs provide some significant advantageous to the governments
compared to bilateral modes of investment activities. First of all, the MDBs have capable of
enabling their creditors a specialized expertise in economic and regional issues and monitoring
of project sepending for supporting more effective use of their dividends. They also obtain some
sort of autonomy in their activities, which gives them a seperation to a certain degree from
participating governments, for enjoying profit-oriented transactions in the financial market
globally (Rodrik, 1995). In the case of AlIB as a multilateral bank, it is more useful instrument
than other tools used by China for its bilateral investment activities for suspending external
suspicions about China’s geopolitical ambitions resulted from its growing economic influence.
Moreover, it also gives a discipline to China’s behaviour in a multilateral framework that helps
to minimize lost of credibility and reduce moral hazard of lending with its arrangements.

In the US side, however, the main suspicion has been articulated in a way that China will
use the new bank as an instrument to project its economic capabilities for pursuing some
geopolitical ambitions. The critics also put forward that the AlIB is used strategically by China
to distrup the US global leadership (Liao, 2015; Zakaria, 2014). More specifically, the critics
are worried about China’s future practices in financial regime that move to undermine the
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Bretton Woods system and liberal international order. Even if those suspicions about China has
been increased since the Trump administration, it had been also observed in some official
statements of the Obama administration previously. When Obama refers to the importance of
Trans-Pacific Partnership Agreement for the US and its citizens, he put it: “China wants to write
the rules for the world’s fastest-growing region. That would put our workers and our businesses
at a disatvantage. Why would we let that happen? We should write those rules” (Obama, 2015).
Although Trump administration made an opposite decision on TPP by withdrawing from it,
both Obama and Trump used similar public discourse concerning China that was “bring back
jobs from China”.

Despite the existence of opposition campaign conducted by the US, the traditional US
allies including Australia, the United Kingdom and Germany joined the bank together at the
same date of 2015. France, ltaly and Israel followed the first group to seek founding
membership. Besides, the AlIB also includes some countries from different regions of the world.
The diversity of membership is transforming it from a regional institution to a global
development bank and brings to mind a possibility of ‘World Infrastructure Investment Bank’.
If this possibility comes true in the future, it is more likely to claim that China seriously owns an
intention to replace the US as the hegemon. But, for now, it is reasonable to suggest that when
China’s capabiliy of steering the AIlIB is increased, its credible threat for rebalancing of
influence away from the existing regimes will be effective.

However, using the AlIB as an instrument for coming into conflict with the US or
colliding with the existing order at the expense of making other countries uneasy would not be
neither China’s strategic interests nor it be realistic. The main reason is that China has still
urgent need of improving domestic economic development in order to protect regime stability at
home. In doing so, the continuing integration into the global economy is a vital precondition.
Persuading its neighbours and other states as committed to be a responsible power is also
necessary for Beijing to avoid strategic containment. It is clear that China has been enough
careful not to challenge the US hegemony directly and prevent to be labeled as revisionist state.
However, as the strategic competition between the US and China has been increased in many
different fields over time, the struggle for institutional capture has been also affected in a
negative way. In this context, China’s pursuit of inclusive and cooperative approach combined
with a search for political support on its legitimate actions should be maintained.

As being mindful of the diffuculties resulting from increasing strategic competition with
the US, China has successfully managed to utilize the bank’s multilaretal framework which
provides more influential means to induce other powers. Beijing has taken some necessary
adjustments in the institutional formation according to needs arisen throughout the negotiation
process. Concerns for transparency and governance have always been the top issue for criticism
of the AlIB.

3.4. China’s Expectation of Success for the AIIB’s Development

Within the bargaining approach, China’s threat credibility does not sufficiently explain
the creation of the AIIB in an attempt to achieve the desired IMF reform. There are some other
significant factors that effect the ongoing bargaining process for institutional reform. China’s
expectation of success provides an explanation for the AIIB’s creation and development even
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when China’s threat is not enough credible for pushing refom in financial regime. China’s
growing economic strenght for capitalizing new benefits in financial field has been already
improved in a significant level. Instead of using different means, however, China preferred to
focus on infrastructure investment, mainly because the existing multilateral institutions, such as
the World Bank and the ADB, cannot fullfil the required demands (Steinbock, 2015). So, it is
clear that the insufficiency of existing regimes to support infrastructure development gives
Beijing a significant opportunity to bypass them.

China’s increasing self-confidence at home and abroad facilitates the creation of the AlIB.
As the Western countries lose their competitive advantageous in many different fields, China
embodies its own strategic choices much more resolutely (Hu, 2008, p. 27). The impact of 2008
financial crisis and the failure of existing financial mechanisms to cope with the negative
implications of the crisis obviously have reinforced China’s self-confidence in a way that it
extended its scope of economic initiatives at global level. Besides, the ongoing discourse on
China’s national rejuvenation at domestic level demostrates the internal source of growing
China’s confidence in itself and its role in the world.

China’s increasing engagement with international institutions and the experiences drawn
from it for the last decades have reinforced its aspiration for the AlIB’s creation. The idea of
creating political solidarity among the developing countries at international institutions has been
an important part of China’s selective engagement strategy (Matsuda, 2014). Especially with
regard to the China’s diplomatic influence in the UN platform, the political support from the
developing countries has been increased over time (Struver, 2014). This diplomatic success of
China combined with the increasing tendency of other emerging countries for collaboration
outside of the existing financial institutions has been a sign of their existent autonomy and intent
to set up their role (Huotari and Hanemann, 2014). Thus, the achieved political support from the
developing countries in the past and their continuing willingness to the creation of new
institutions encourages China to take a lead on the efforts for reforming financial regime.

Nevertheless, given that the major concerns of the US and some other countries
concentrating on the AIIB were about governance standards at the bank, it is important to
investigate whether the AIIB will become a genuine multilateral institutiton, or an instrument
that serves mostly for Chinese interests. In this sense, how the formation of the AlIB will take a
direction is critically important not just for the bank’s legitimacy, but also for the influence of
Chinese initiatives in the future. China’s attempts to appease other countries in the negotiation
process of the AIIB’s Articles of Agreement can be given as an example. China succesfully
satisfied other countries’ concerns by addressing that “the AlIB would be modelled on the style
and function of existing multilateral development banks” (Callaghan and Hubbard, 2016, p.
128).

From the beginning of the establishment process of the AlIB, Beijing has taken seriously
to mobilize its diplomatic resources for the succesfull development of the institution. It added
some new features to the AIIB for promoting its attraction to the partners. For example, the
founding member privilage, which promises more power to founding members than to
latecomers in bank’s voting system, was one of the most important strategic approach against
the US campaign that aimed to turn the AlIB into the battlefield for global influence. Moreover,
similar to the ADB, the AIIB demonstrated its first priority to the regional development finance
by making a distinction between regional members and non-regional members. And, then in an
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effort to make a more balanced approach it was recognized an openness for both members and
non-members in terms of proposing new projects and hiring staff within the institution. The
AlIB Articles, representing a different approach than other MDBs have, also allow non-
sovereign members for joining to the institution. This opens a possibility for Taiwan’s
participation to the bank. Even if its application for joining was not accepted in the first place,
the mainland leave the door open to Taiwan with the precondition of acceptable name (Xinhua,
2015).

Even though Beijing has been very attentive for making institutional arrangements in the
foundation and development of the AIIB, the bank still lies under some suspicions and faces
serious obstructions. For example, Japan’s non-participation to the AlIB attracts much attention
with regard to the inclusiveness of the AlIB. Beijing attempted to involve Japan to the bank by
offering vice president position, but Tokyo never gave a positive response (Hamanaka, 2016, p.
290). Unlike in the case of Chiang Mai Initiative Multilateralization and ASEAN+3 mechanism
where the two countries shared joint leadership, it can be understood that Japan’s involvement
to the AIIB was considered at that time as a junior partner by China. Moreover, simultaneous
existence of the AlIB and ADB in the same region with similar objectives and functions raised
some questions about the future development of regional cooperation. By showing their
reluctance to join the AlIB, Japenese commentators largely consider the bank as camouflaged
by multilateral dress, which essentially serves Chinese interests.

China is the largest shareholder in the AlIB with the largest right of voting at around 26%.
India (7.5%); Russia (6%) and Germany (4%) follows at a distance from China (Asian
Infrastructure Investment Bank, 2019). China’s voting power in the AlIB is currently larger than
their counterparts in the World Bank and the ADB. China does not formally acquire a veto
power over project-level decisions. However, when major decisions are concerned, which
require a super majority of 75%, its 26% voting share makes its position effective. This situation
is smiliar to the US veto over World Bank decisions, which require an 85% super majority
(Callaghan and Hubbard, 2016, p. 129).

Particularly, “China has more control over the appointment of the President of the AlIB
than the US has in the World Bank and Japan in the ADB” (Callaghan and Hubbard, 2016, p.
130). Whereas China insists on the importance of veto mechanism over the designation of the
AIIB President, the US in the World Bank and Japan in the ADB have some influence in terms
of informal arrangements. It refers to the conventional practice that the President of the World
Bank can always be elected from American citizens and the head of the IMF can always be a
European. Given the increasing dissatisfaction by developing countries upon this tradition,
China pioneered to make a decision that designation of the AlIB President should be elected
according to his/her merits. Although the main principle was embraced as regardless of
nationality, China also advocated that the President must be a citizen among bank’s members,
which follows same arrangement in the ADB.

The biggest risk with regard to the governance structure of the bank is related to Beijing’s
sensitivity to keep control over China-led institutions. In comparison to the ADB and the World
Bank, China has a more effective de facto veto power in the AlIB than the major shareholders
currently have in those other multilateral banks. It can be suggested that relying on persuasion
and consensus is more reasonable for future multilateral development of the institution rather
than seeking control through vote power privilege. China’s exercise of persuasion based on the
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idea that major shareholder can have informal influence over decisions, as it has been
recognized in the World Bank and the ADB, may be more effective than the implementation of
its veto power within the institution. Otherwise, some decisions that are supported by a vast
number of members may be collide with China’s veto power, which may lead to some political
disagreements in the future.

Regarding to make the AIIB operative, one of the most important dimensions that the
AIlIB needs to concentrate is its future interactions with other existing institutions. The ongoing
ambiguity of the precise role of the AlIB with its relations to other MDBs as well as some
Chinese institutions has to be clarified. During the early stage of the creation of the AlIB,
Chinese officials did not hesitate to make some endorsements of financial support for the BRI
through the bank’s fund. Over time, however, the emphasis on the linkage with the BRI has
been decreased due to the growing concerns over Chinese domination in the AlIB. The AlIB
President Jin Liqun frequently made a statement that it “would finance infrastructure projects in
all emerging market economies even though they don’t belong to the Belt and Road initiative”
(Zhong and Cai, 2016). With this official recognition of displacement, Beijing facilitate its
efforts to make institutional links with other MDBs. For instance, “the AIIB and ADB signed a
memorandum of understanding to strengthen cooperation through co-financing, knowledge
sharing and joint policy dialogues and consultations™ (Asian Development Bank, 2016).

Although the most distinctive feature that feeds the expectation of the AIIB’s
development success is the prospect that it could contribute to fill the 8 trillion dollar
infrastructure gap in Asia (Bhattacharyay, 2010), the direct funding by the AIIB will only match
a small amount of needs. But, the real challenge is to catalyze available private investment into
infrastructure rather than the belief that there is no enough saving for financing Asia’s
infrastructure needs. Even though the significance of infrastructure development is recognized
by many for the future economic growth, most of the private investors prefers to pay attention to
small projects with lower risks and higher returns. This growing need of private financing is
much more important for other developing countries, because they do not have enough public
accumulations to support infrastructure development as China does have.

In order to overcome this significant challenge, in addition to the intermediary role
between the countries and private investment, the AlIB also has to help other countries to learn
how to manage their effective project selection processes. Those processes include “cost-benefit
procedures in order to select and prioritize projects, maintaining the rule of law along with
stable regulatory and taxation environments, developing skills to manage public-private
partnership projects and ensuring a sound and stable economic environment” (Callaghan and
Hubbard, 2016, p. 135). Actually, many of those concerns are standing for China itself to be
resolved, but there is an opportunity to gain another indirect benefit from the AIIB’s learning
mechanism if it makes bank’s this role operative. However, for achieving this goal, China
should make a strategic decision first whether it will help to facilitate the capacity of other
countries to access private financing through the AlIB or not.

4. Conclusion

Theoretically, it is not enough to assume that bargaining failure is always the
foundational rationale in explaining the establishment of new multilateral institutions. When
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and how bargaining process can be expected to generate new multilateral institutions depends
on the intensity of direct and indirect benefits that a rising power can gain through the creation
of new multilateral institutions and its expectation of success for their development. The
creation of new multilateral institutions is likely when rising power insists on reform but
established power’s cost of granting this refom is high. Creating new multilateral institutions are
used as a bargaining leverage by the rising power in expecting to gain direct and indirect
benefits at the expense of the established power’s imposed costs. In this context, the degree of
dissatisfaction based on the unequal distributional gains lead rising power to show its
willingness to pay high costs and risks by creating new multilateral institutions.

Empirically, the creation of the AlIB is the outcome of distributional conflict between the
US and China and emanates after from the reform gridlock occured in the IMF. The direct and
indirect benefits resulted from the AIIB as an outside option combined with the high
expectation of development success led China to champion the establishment of the AlIB
despite the uncertainty raised by power transition process. Due to the linkage between the
domestic economic and political demands and the creation of the AIIB had been strong, China’s
expectation for its development success became high. This perspective explains why China
appeal for the costly and difficult strategy of new multilateral institutional creation. Moreover,
the AlIB as an inside option is also a useful instrument for overcoming the bargaining
difficulties by supporting threat credibility with reassurance strategies in pursuading other states
through making increased commitments for future cooperation. China’s ongoing participation
with other multilateral institutions and the AIIB’s cooperation with other MDBs helps to
appease the suspicions related to the instensified US-China strategic competition.

However, the expected outcome as a new institution would be attractive for gaining
support successfully from other states is a necessary but not a sufficient condition for reforming
the existing multilateral financial regime. Even when a greater autonomy for collaboration
among rising powers exists within the competitive multilateral regime, their own limitations and
differences are more likely to preclude the formation of a dissatisfied coalition. Thus, the AIIB’s
future development success does not only depend on the factors that affect the China’s
expectation of success, but it also depends on the consistent responses of both developed and
developing countries. The political bargaining process associated with power transition has to
be completed peacefully. The future development prospect of new multilateral institutions is
likely to be shaped by the tension between minilateralist strategies of the rising powers and truly
multilateral operations within newly emerging financial regime.
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TURKIYE’DE SURIYELi MULTECI ENTEGRASYONU:
ZORLUKLARI VE OLANAKLARI

Integration of Syrian Refugees in Turkey: Challenges and Opportunities

Dogus SIMSEK™

Ozet
Bu makale, Tiirkiye'deki miilteci entegrasyon siireclerini incelemekte ve
Tirkiye'deki biitlinciil bir miilteci entegrasyon projesine yonelik zorluklarin ve
olanaklarin kapsamli bir degerlendirmesini yapmay1 amaclamaktadir. Ayrica,
Suriyeli miiltecilerin entegrasyonu i¢in politika Onerileri ortaya koymaya
calismaktadir. Bu makalede, Suriyeli miiltecilerin entegrasyon siireclerinin

Anahtar Kelimeler: basarili olmasi i¢in hak temelli politikalara ihtiya¢ oldugu savunulmaktadir.
Miilteci Entegrasyonu,  Literatiir taramas1 ve Istanbul’da bulunan 50 Suriyeli miilteci (25 kadimn, 25
Turkiye, Suriyeli erkek) ile yiiz yiize yapilan derinlemesine goriigmelere dayanan bu caligma
Miilteciler, kapsaminda Istanbul’da gériisiilen Suriyeli miiltecilere entegrasyonun onlar
Uluslararasi i¢in ne ifade ettigi caliyma ve egitim basta olmak iizere haklara erigim
Standartlar stirecindeki deneyimleri gibi konularda sorular sorulmustur. Bu g¢alisma,

Tiirkiye'de miilteci entegrasyonu alanina katki saglamayi, bu alandaki
JEL Kodlar boslugunu doldurmayir hedeflemistir. Bu makalede, Tirkiye'nin go¢
H83, N45, N95 politikalariin  Suriyeli miiltecilerin entegrasyon siireglerine etkisi, saha

calismast sonucunda elde edilen bulgular kapsaminda incelemekte ve
Tirkiye'nin biitiinciil bir miilteci entegrasyon politikasina sahip olmasi i¢in
oneriler sunmaktadir. Arastirma bulgulari, Tiirkiye’deki Suriyeli miiltecilerin
temel haklara erigimde 6nemli zorluklar yasadiklarini gostermistir

Abstract
This article examines the processes of refugee integration in Turkey and aims
to provide a comprehensive assessment of the challenges and opportunities to
a holistic refugee integration scheme in Turkey. It also tries to put forward
policy recommendations for better harmonization of Syrians in Turkish
communities. The data presented in this article consists of 50 (25 female, 25
male) semi-structured in-depth interviews conducted with Syrian refugees in

Keywords: Istanbul. The questions were asked to Syrian refugees include what integration
Refugee Integration, means to them, their experience in the process of access to rights, particularly
Turkey, Syrian in work and education. In line with a comprehensive literature review and a
Refugees, International  qualitative research, this article aims to fill the gaps in the literature on refugee
Standards integration in Turkey and offers policy recommendations. In this article, the

effects of Turkey's immigration policy on the integration processes of Syrian
JEL Codes: refugees are examined in line with the research findings and policy
H83, N45, N95 recommendations are presented in order for Turkey to have a holistic

integration policy. It is argued that rights-based approach is needed for a
successful integration processes Syrian refugees. Findings suggest that Syrian
refugees experience difficulties in accessing the fundamental rights.
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1. Giris

1950'de Birlesmis Milletler Miilteciler Yiiksek Komiserligi (BMMYK), miiltecileri
korumak ve miilteci sorunlarini diinya ¢apinda ¢6zmek igin uluslararasi eylemleri yoneterek ve
koordine ederek miiltecilerin haklarin1 ve refahlarii korumak igin goérevlendirilmistir.
BMMYK, herkesin siginma isteme ve bagka iilkelere giivenli bir sigimak bulma hakkini
kullanabilmesini saglamak i¢in goniillii olarak {ilkelerine donme, yerel olarak entegrasyon veya
iiclincii bir iilkeye yerlestirme secenegi sunmaya c¢alismaktadir. Bununla birlikte, II. Diinya
Savasi'ndan sonra miiltecilerin statiisiine iliskin 1951 Cenevre S6zlesmesi giiniimiiziin ¢ok daha
karmasik kitlesel miilteci hareketlerine dayanikli ¢6ziimleri saglayamamistir. Bugiin,
miiltecilerin sayis1 diinya capinda daha once goriilmemis bir oranda artmis ve c¢atismalarin
stiresi uzadikca gecici miilteci kamplar1 yetersiz kalmistir. Ayni zamanda, bir miiltecinin
yeniden yerlestirilme sansi, iilkeler gogmenlere sinirlarini kapattigindan, kitlesel go¢ hareketleri
ulusal gilivenlik ve istikrar i¢in bir tehdit olarak algiladigindan, kiiresel olarak ¢ok daha diisiik
bir ihtimal haline gelmektedir. Ayrica, yabanci diismanhigi da giderek artmaktadir. Bu durum,
yalnizca gog alan toplum bireyleri tarafindan siginmacilara, miiltecilere ve gogmenlere yonelik
endise verici siddetin yiikselisinde degil, ayn1 zamanda yabanci diigmanligini alevlendiren
kisitlayicit  politikalarin  uygulanmasiyla ve hiikiimet yetkililerinin agiklamalarinda da
goriilmektedir.

Suriye'deki savas sonucu Avrupa Birligi (AB) ilkeleri miiltecilerin girigini engellemek
icin smirlarim1  kapatmaya basvurduklarindan Liibnan, Tiirkiye ve Urdiin'deki Suriyeli
miiltecilerin® go¢ ettikleri iilkelerde kalict olma olasiliklart artmistir. Bati tilkeleri miiltecileri
almak yerine ¢ok sayida miilteci barindiran komsu iilkelere finansal destek saglamay1 tercih
etmislerdir. Bu durum, miilteciler i¢in yeniden yerlestirilmeyi ge¢misten daha karmagik hale
getirmektedir. Bu sorunlar 1siginda, miiltecilerin yerlesim siireglerinin iyilestirilmesinde kritik
olan siireclerin giiclendirilmesine acilen ihtiya¢ vardir. Miiltecilerin yeni gog ettikleri toplumla
entegrasyonu veya lgiincli bir iilkede yeniden yerlestirilmesi icin esitsizliklerin giderilmesi,
temel hizmetlere erisim, egitim ve ekonomik yasam alanlarinda yeterliliklerin kazanilmasi
esastir. Bu hizmetlere ve sermaye cergevelerine gii¢lii erisim, miiltecilerin ge¢im kaynaklarini
geligtirmelerini, geri doniis, entegrasyon ve yeniden yerlestirme ile birlikte gelen zorlu
gecislerde gereken dogru becerileri edinmelerini saglayacaktir. Bu tiir islemlerin bagarilt
olabilmesi igin politikalarin, hem miiltecilerin hem de gog¢ ettikleri toplumun kaygilarini
dengeleyen uzun vadeli bir ¢ergeveye dayandirilmasi gerekmektedir. Bu nedenle, miilteci
yerlesimi icin, uygulanabilir, kapsayici ve agik politikalara yer veren saglam bir plan
sunulmalidir. Bu planda ayni zamanda miiltecilerin cinsiyet ve yas perspektifleri de dikkate
almmalidir.

Miiltecilere goc ettikleri iilkelerde kendilerini giivende hissetmeleri, smir dist
edilmeyeceklerini bilmeleri, haklara erisimlerinin saglanmasi entegrasyon siireglerinin basarili
bir sekilde devam etmesi i¢in 0nemlidir. Bu politikalar, uzun siiredir yerlerinden edilmis olan
miiltecilerin gegis zamanlarinda ihtiya¢ duyduklar1 esnekligi saglamak icin gog ettikleri {ilkeye
aktif olarak katkida bulunmalarim saglamaktadir. Uluslararasit yardim kuruluslart ve goc
ettikleri komsu iilkeler de bunu basarmak icin kisa vadeli insani miidahalelerin yetersiz

! Bu makalede ‘miilteci’ kelimesi hukuki degil sosyolojik baglamda kullanilmistir ve kendi iilkesinde
yurtdiginda siginma talebinde bulunan ve uluslararasit korumaya ihtiya¢ duyan zorunlu gogmenleri ifade
etmektedir.
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kaldigimi fark etmislerdir. Politikalar, temel olarak insancil bir yaklasima dogru gelismelidir.
Miiltecilerin istihdam, egitim ve saglik hizmetlerine erisebilmelerini saglamak ve ayn1 zamanda
gbc alan toplum bireyleri ile miilteciler arasinda sosyal kopriilerin kurulmasii saglamak igin
onemlidir. Bu makalede, Tiirkiye'nin gd¢ politikalarinin Suriyeli miiltecilerin entegrasyon
stireclerine etkisi, Suriyeli miiltecilerle yiiz yiize yapilan goriismeler sonucunda elde edilen
bulgular kapsaminda incelemekte ve Tirkiye'nin biitlinciil bir miilteci entegrasyon politikasina
sahip olmasi ic¢in politika Onerileri sunulmaktadir. Literatiir taramasi ise iki ana alana
odaklanmistir. Birinci alanda, uluslararasi miilteci hukuku belgeleri ve uluslararasi insan haklar
hukuku incelenmistir. ikinci alanda ise Tiirkiye miilteci politikalart uygulamalarma iliskin
literatiir taranmustir.

2. Tiirkiye’nin Siginma Sisteminde Entegrasyon Kavrami

Tirkiye, uluslararasi miilteci hukukunun ana hukuki araglarini, yani miiltecilerin
statiisiine iliskin 1951 Cenevre Sozlesmesi ve 1967 Protokoliinii cografi smirlama ile
imzalamistir. Pratik agidan bu, (a) iilkesine gelen herkese koruma saglama konusundaki
yiikiimliiliklerini sinirlandirdigi anlamina gelir; ¢iinkii 6zgiirliikleri ve yasamlarinin tehlikeye
girecegi bir yere geri gonderilmeyeceklerinin garantisinin verildigi uluslararasi korumaya
ihtiyaglar1 vardir; (b) Tiirkiye, yalnizca Avrupa flilkesi vatandasi olan kisilere miilteci statiisii
saglamaktadir. Avrupa disindaki bir iilkeden gelen kisiler, yalnizca gecici olarak Tiirkiye
tarafindan korunmakta olup, yerlesecekleri iigiincii bir iilke bulana kadar Tiirkiye'de kalabilirler.
Avrupali olmayan miilteciler i¢in tam bir miilteci statlisiinden ve bu statii ile saglanan haklardan
yararlanamamak Tiirkiye'de hayatlarini insa etmenin oniinde bir engeldir. Avrupa tilkelerinden
gelen miilteci sayisi nispeten az oldugu icin ve c¢ogu, kalici bir ¢6ziim olarak yeniden
yerlestirilme veya goniilli geri doniis istedigi i¢in Turkiye, miilteci entegrasyonu deneyimini
yasamamustir. Entegrasyon, Tirkiye'de koruma ve usule iliskin meselelere ve sorunlara
odaklanan bir iltica sdyleminin disinda bos bir kavram olarak kalmistir. Ancak, “entegrasyon”,
mevcut kitlesel miilteci hareketini yonetme sorununun iistesinden gelmek i¢in Tiirkiye toplumu
tarafindan anlasilmasi gereken acil bir konu haline gelmistir.

2.1. Tiirkiye’deki Suriyeli Miilteciler

Suriyeli miiltecilerin go¢ hareketi, diinya tarihindeki en biiyiik kitlesel niifus
hareketlerindendir. Suriye savasmin sekizinci yilinda, 11.7 milyon kisi iilke i¢inde insani
yardima ihtiyag duymaktadir (Syrianrefugees.eu, 2016). BMMYK’nin en son verilerine gore
Tiirkiye’ye, Liibnan’a, Urdiin’e, Misir’a ve Irak’a yaklasik 5.6 milyon kisi gd¢ etmis ve 6.2
milyon kisi Suriye icinde yer degistirmistir. Yaklasik bir bucuk milyon Suriyeli Avrupa'ya
siginma talebinde bulunmustur (Eurostat, 2018). Bir¢ok siginmaci ve miilteci belirsizlik i¢inde
yasamaktadir. Avrupa'da miiltecilere, siginmacilara ve gogmenlere karsi kampanya sayisinin
hizla artmasi, miilteci ve siginmaci girislerini engellemeye yonelik devlet politikalari, gdcmen
karsith@inin artmasina neden olmaktadir. Miilteciler ¢oziilmesi gereken bir sorun olarak
goriilmekte ve Avrupa iilkeleri go¢ akisim kontrol etmek ve yonetmek igin yeni diizenlemeler
getirmektedir. Avrupa {ilkeleri miilteci sayisim azaltmaya calisirken, Suriye smirindaki ve
yakindaki iilkeler Suriye'deki i¢ savas basladigindan beri birgok Suriyeli miilteci kabul etmistir.
BMMYK nin Mayis 2019 verilerine gore, Tiirkiye’de 3.614,108 Liibnan’da 929.624, Urdiin’de
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662.010, Irak’da 252.983 ve Misir’da 131.433 kayith Suriyeli miilteci bulunmaktadir
(Syrianrefugees.eu, 2016). Suriyeli miilteciler, Ikinci Diinya Savasi’ndan bu yana diinyanin en
biiyiik miilteci hareketi olmus ve Tiirkiye diger komsu iilkelere gore Suriye’den en fazla miilteci
kabul eden iilke olmustur. Suriyeli miilteciler, 29 Nisan 2011'de Tiirkiye'ye gelmeye baglamistir
ve 2011’den bu yana Tiirkiye'deki Suriyeli miiltecilerin sayisi 3.6 milyonu ge¢mistir. Tiirkiye,
cok sayida Suriyeli miiltecinin yan sira, 4.4.2014 tarih ve 6854 sayili Yabancilar ve
Uluslararas1 Koruma Kanunu'nda agiklanan gesitli gogmen statiileri altinda 4 milyondan fazla
miilteciye ev sahipligi yapmaktadir.

2.2. Tiirkiye’nin Miilteci Politikasi

Suriye ve diger iilkelerden gelen yaklasik dort milyon miilteciyi barindiran Tiirkiye, 2014
yilinda yiirlirliige giren Yabancilar ve Uluslararasi Koruma kanunu ile miiltecilerin haklara
erigimi ile ilgili baz1 diizenlemeler yapmustir. Bu diizenlemeler arasinda ilk siginma mevzuatinin
kabul edilmesinin yani sira Suriyeli miilteciler ig¢in 06zel politikalar da yer almaktadir.
Tiirkiye’nin yeni iltica yasasinin genel hiikiimleri, geri gondermeme garantisi, temel insani
yardim hizmetlerine erigim, egitim ve saglik hizmetleri ile ¢alisma hakkina erisimi icermektedir.
Son yillarda, hiikiimetin Suriyeli miilteciler ile ilgili politikk konumu yavas yavas
“misafirperverlik” ten “isimsiz entegrasyon”a dogru ydnelmeye baglamistir. Uluslararasi
destekle baglatilan bazi basarili hiikiimet programlarina ragmen, Yabancilar ve Uluslararasi
Koruma Kanunu, miiltecilerin entegrasyonunu kolaylagtirmak icin devletin genel
yiikiimliligiini belirten herhangi bir hiikiim igermemektedir. Uluslararasi miilteci hukuku, bir
kisinin gog ettikleri iilkede yeni, onurlu bir hayata baglamasini saglamak i¢in miilteci statiisii ile
birlikte asgari standartlar1 kabul etmektedir. Baska bir deyisle, bu haklar miiltecilerin
bulunduklar toplumlara entegrasyon i¢in asgari kosullar olarak goriilmektedir.

“Entegrasyon” terimi, Tiirkiye siginma sisteminde resmen kullanilmamaktadir.
Yabancilar ve Uluslararasi Koruma Kanunu’nda “entegrasyon” yerine “uyum (harmonization)”
kelimesi kullanilmaktadir. Ancak “uyum” terimi, uluslararasi miilteci hukuku tarafindan verilen
tanimdan farkli ve ¢ok daha sinirli bir anlamda kullanilmaktadir. Bununla birlikte, su anda
Tirkiye'de 4 milyon civarinda miltecinin olmasi, Tirkiye hikiimetini miiltecilerin
entegrasyonu i¢in ¢aligmaya baglamasina tesvik etmistir.

3. Miilteci Entegrasyonu

Entegrasyon, iilkeden iilkeye degisiklik gdsteren bir kavramdir. Castles ve digerlerine
gore (2002, s. 12), gogmen ve miilteci entegrasyonunun genel kabul gérmiis bir tanimi, teorisi
veya modeli yoktur. Entegrasyon, gd¢gmenler, politika yapicilar1 ve akademisyenler tarafindan
farkli sekilde tanimlanmaktadir (Robinson, 1998). Genel olarak entegrasyon, (zorunlu)
go¢menlerin haklarii, yerlesim siireglerini ve hukuksal diizenlemeleri igeren bir kavramdir
(Bidea, 2016; Gineste, 2016; Kern, 2016; Li, 2003; Saggar ve Somerville, 2012; Strang ve
Ager, 2010).

Entegrasyonla ilgili artan akademik literatiir, entegrasyon siireglerini agiklamak icin bir
cerceve gelistiren Ager ve Strang'in (2004) modelinden etkilenmistir. Bu baglamda, ana
“haklar” (istihdam, barinma, egitim, saglik), “sosyal baglantilar” (sosyal kopriiler, sosyal baglar,
sosyal baglantilar), ‘“kolaylastiricilar” (dil ve kiiltiirel bilgi, gilivenlik ve istikrar) ve

175



Ekonomi, Politika & Finans Aragtirmalart Dergisi, 2019, 4(2): 172-187
Journal of Research in Economics, Politics & Finance, 2019, 4(2): 172-187

“belirleyiciler” (haklar ve vatandaslik) olarak dort baslik altinda toplanan on alan etrafinda
yapilandirilmistir. Ager ve Strang (2008) gb¢men ve miiltecilerin erisimine ve ulasilmasina
odaklanarak entegrasyona kapsamli bir sema onermektedir. Bu semada, Ager ve Strang (2008)
istthdam, saglik, barimma ve egitim, haklar ve vatandaslik, sosyal baglantilar ve bu tiir
baglantilarin sosyal ve kiiltiirel engelleri ile iliskilendirilen anahtar etki alanlarini
tanimlamiglardir. Bu yaklasim, entegrasyonun birlesenlerini, alanlarini anlamak igin bir yol
sunmaktadir ve entegrasyon siireclerinin anlasilmasina katkida bulunmakta, ancak, gé¢men alan
toplumlarin dinamiklerini, miiltecilerin durumunu ve durumlarim dikkate almamaktadir.

Avrupa Miilteciler ve Siirglinler Konseyi (ECRE), miilteci entegrasyonunu, alici
toplumdaki (zorunlu) gd¢menleri ve yerlesik niifusun ve diger topluluklari igeren ¢ok boyutlu
ve iki yonli bir siire¢ olarak tanimlamaktadir (ECRE, 1999, s. 2002). Stubbs'a gore (1996, s. 36)
entegrasyon, kaynaklarin ekonomik ve sosyal, haklarin esitlenmesi- siyasal ve bolgesel esitligi-
ve miilteciler ve digerleri arasinda kiiltlirel degisimlerin ve yeni kiiltiirel formlarin gelisimini
kolaylastirma girisimini ifade etmektedir. Phillimore (2012, s. 3) ise gogmenler ve gog ettikleri
toplumlarin arasindaki sosyal iliskilerin gelisimini, go¢ ettikleri topluluga ait olma hissini ve
“egitim, is ve barmma gibi haklar ve kaynaklara erigimin énemini vurgulamaktadir.

Avrupa disindaki ilkelerdeki miiltecilerin entegrasyon siiregleri, Bati {iilkelerindeki
entegrasyon silireglerinden yasal stati ve temel haklara erisim ile ilgili olarak
farklilagtirilabilmektedir (Dorais, 2002; Hyndman ve Hynie, 2016; Kallick ve Mathema, 2016).
Sonug¢ olarak, go¢ alan toplumdaki miiltecilerin deneyimleri, i¢inde bulunduklar1 kosullar
entegrasyon siireclerini anlamak i¢in énemlidir. Bu nedenle entegrasyonun, yeni bir iilkeye ilk
varis anindan itibaren baslayan ¢ok yonlil bir siire¢ olarak anlasilmasi gerekmektedir. Bu tanim,
yasal bir statii ile miilteci entegrasyonu arasindaki kesisimi vurgulamaktadir. Miilteci
entegrasyonu arastirmalari, yasal statlisii belirlenmemis ve temel haklara erisimi olmayan
miiltecilerin entegrasyon siireclerine dikkat ¢ekmemistir. Yasal statiisii giivenli olmayan ve
haklar1 siirli olan miiltecilerin entegrasyon siirecleri, bu temel konuyu giindeme getirmektedir.

2003 yilinda Avrupa Komisyonu, Go¢menlik, Entegrasyon ve Istihdam Iletisiminde (EC,
2003) entegrasyon politikalarina daha kapsamli bir bakis acis1 getirmistir ve entegrasyonu
“l¢iincti tlke vatandaglarinin ve goc ettikleri topluluklarin haklarinin ve ylkiimliiliklerinin
karsihiklihgma dayanan iki yonlii bir slire¢ olarak tamimlamigtir. Entegrasyon, haklar ve
yiikiimliilikler dengesi olarak diisiiniilmiis ve politikalar, entegrasyonun tiim boyutlarini
(ekonomik, sosyal ve politik haklar, kiiltiirel ve dini ¢esitlilik; vatandaslik ve katilim dahil)
hedefleyen biitiinsel bir yaklagim benimsemistir.

2010 yilinda, Stockholm Programi olarak adlandirilan Ozgiirliik, Giivenlik ve Adalet
Alanindaki (AFSJ) ¢ok yilli {i¢iincii program, entegrasyonun yalnizca ulusal, bdlgesel ve yerel
yetkililer tarafindan degil, go¢ ettikleri toplum ve gé¢menlerin taahhiidiinii de igine alan bir
siire¢ oldugunu vurgulamistir. 2011'de Avrupa Komisyonu, entegrasyonu “gé¢menler ve alici
toplum arasinda” iki yonlii bir siire¢ olarak degil, “mense {ilkelerinin entegrasyon siirecini
desteklemekte rol oynayabileceklerini” belirterek ii¢ yonlii bir siire¢ olarak tanimlamustir (EC,
2011, s. 10).
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4., Uluslararasi Standartlar

Miilteci Sozlesmesinin tam adi “Miiltecilerin Statiisiine Iliskin Sozlesme” dir. Miilteci
So6zlesmesinde listelenen haklar, I. Diinya Savasi'nin sona ermesinden bu yana ¢agdas miilteci
rejiminin degerlendirilmesinin ve Miilteciler Yiiksek Komiserligi Ofisinin 1920 yilinda
olusturulmasinin  sonucudur. Ikinci Diinya Savasmin ardindan on milyonlarca miilteciyi
etkileyen miilteci hareketini yonetme konusundaki uluslararasi ¢abalar, devletlerin miilteci
statiislinli tanimasina ikna etmeye odaklanmuistir.

Bu tiir erken cabalardan dogan cagdas Miilteci Yasasi, miiltecilerin entegrasyonunu
kolaylastirma, haklarmi tanima konusunda devletlerin birtakim ylikiimliiliikleri hakkinda
hiikiimler icermektedir. Bu haklar, uluslararas1 miilteci hukuku ile bir kisinin go¢ ettigi iilkede
yeni bir hayata baslamasini saglamak i¢in miilteci statiisiine eslik eden asgari standartlar olarak
kabul edilmektedir. Uluslararast miilteci rejiminin evrimi sirasinda, bu haklar yavas yavas
gelistirilmis ve sonraki uluslararasi diizenlemelere ve sdzlesmelere asamali olarak eklenmistir.
Ote yandan, 1951 Miilteci Sozlesmesinin 33. Maddesi uluslararas1 koruma icin temel haklarla
ilgilidir:

Madde 33: Tahliye veya ladenin Yasag: (“geri gonderme”)

Higbir Akit Devlet, bir miilteciyi, irklari, dinleri, uyrugu, belirli bir sosyal grubun iiyeligi
veya siyasi goriisii nedeniyle tehdit ettigi bolge sinirlarina higbir sekilde, hi¢bir miilteciyi ihrag
etmeyecek veya geri gondermeyecektir.

1951 Miilteci Sozlesmesi, go¢ alan iilkelerin devletlerinin miiltecilerin yeni bir hayata
baslamak icin belirli haklar tanimalarini zorunlu kilarken, 34. Madde de, devletlere miiltecilere
vatandaslik vermelerini siddetle tavsiye etmektedir. Miiltecilere kalici ikamet izni verilmesi,
1951 Miilteci Sozlesmesinin 34. Maddesi geregince, devletlerin entegrasyonu kolaylagtirmak
icin alabilecegi en etkili 6nlemlerden biridir. Boyle bir statii, miiltecilere yalnizca uzun vadeli
giivenliginden dolay:1 entegrasyona elverisli bir yasal ikamet bi¢cimi sunmakla kalmaz, ayni
zamanda bu statiiye atfedilen ve genellikle vatandaslara verilenlerle ayn1 haklan verir. Ayrica,
miiltecilerin statiilerini ve haklarin1 daha yaygin ve daha iyi bilinen bir yasal ikametgah formu
ile iligskilendirerek haklarinin uygulanmasini kolaylagtirmaktadir.

Cogu durumda, miilteci entegrasyonu, gog ettikleri tilkelerde belirsiz bir siire kalmaya
karar verdikleri andan itibaren gelisen bir durumdur. Bu nedenle haklarinin taninmasi ¢ok
onemlidir. Bununla birlikte, basarili entegrasyon politikalarinin iltica bagvurusunda bulunanlar,
ikincil korumadan faydalananlar ve insani koruma gibi diger kategorileri de kapsamasi
gerekmektedir.

Yasal Tkametgdhin Tamnmas: ve Ilgili Haklar

Miiltecilerin Statiisiine iliskin 1951 Miilteci Sozlesmesinin 34. Maddesi uyarinca, Akit
Devletler, taninmis miiltecilerin hem vatandagliga kabul edilmesini hem de 6ziimsemesini (yani
entegrasyonunu) kolaylastirmak igin ¢ifte yiikiimliliige sahiptir. Miiltecilere uzun vadeli bir
ikamet statiisii verilmesi, entegrasyonu kolaylagtiran somut bir énlem olarak yorumlanabilir.
1951 Sozlesmesi uyarinca ilgili haklara sahip, kendi iilkelerindeki miiltecilerin basitge
taninmasmin yam sira, ¢ogu iilkede miilteciler, dayanikli bir yasal ikamet statiisiinden ve
bununla birlikte daha comert haklar rejiminden yararlanmaktadir. Dolayisiyla bu yasal ikamet
durumu, daha genel haklarinin ve gog ettikleri tilkedeki yasal statiilerinin temelini olusturur.
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5. Tiirkiye’de Uluslararasi Koruma Faydalar i¢in Dayamkh Coziim Secenekleri

Miilteciler icin uluslararasi olarak kabul edilebilir ¢oziimlerden, iiglincti bir iilkeye
yeniden yerlestirme ve goniillii geri doniis Tiirkiye'de Avrupali olmayanlar i¢in yasal olarak
miimkiin olan ¢ézlimler arasindadir. Vatandagliga kabul / entegrasyon ise, agik¢a belirtmese de,
Avrupa'dan gelen taninmus kiiciik bir grup miilteci i¢in mantikli bir sonugtur.

5.1. 1951 Sozlesmesi ve Miiltecilerin Statiisiine iliskin Protokol iliskisi

Tiirkiye, Miiltecilerin Statiisiine ve 1967 Protokoliine Iliskin 1951 Cenevre Sozlesmesine
Taraf Devlettir. Tirkiye, miiltecilerle ilgili bu iki kilit belgeyi sirasiyla 30 Mart 1962 ve 31
Temmuz 1968'de onaylamistir. Temel haklar ve uluslararasi haklar alanindaki uluslararasi
anlagmalar arasinda usuliine uygun olarak yiiriirliige girmesi durumunda ve ayni konudaki
hiikiimlerdeki farkliliklar nedeniyle yerel yasalar arasinda uluslararasi anlagsmanin hiikiimleri
gecerli olacaktir. Bu nedenle, Tiirkiye’de bir siginma sisteminden bahsedildigi zaman, miilteci
sO0zlesmesinin ve 1967 protokoliiniin ana baglayici yasal araglar olarak belirtilmesi gerektigi
unutulmamalidir. Buna gore, iltica konusundaki ulusal mevzuatin diger pargalar1 Miilteci
So6zlesmesine ve 1967 Protokoliine uygun olmalidir.

Uluslararas1 hukukun 6ngordiigii ikinci kalici ¢oziim, goniillii geri doniistiir. Insanlari
iilkelerinden kagmaya zorlayan kosullar artitk mevcut degilse, miilteciler goniilli olarak mense
tilkelerine geri donebilir ve bu iilkelerin korunmasindan yararlanabilirler. Yerel entegrasyon ve
goniillii geri doniisiin iki kalic1 ¢6ziim olarak mevcut olmamasi durumunda, 6ngdriilen ticiincii
dayanikli secenek miiltecinin iigiincii lilkeye yeniden yerlestirilmesidir. Cografi simirlama
uygulayan iilkeler, statii ile ilgili haklarin uluslararasi koruma istemekle birlikte, o devletin
topraklarinda bulunan ve uluslararasi korumaya acik olmayan insanlara taninmasi
zorunluluguna baglanmaz.

Tiirkiye, 1951 Miilteci Sozlesmesini, (a) paragrafinda belirtilen “1 Ocak 1951'den once
meydana gelen olaylar”, A maddesinin 1. bdliimiinde, “I Ocak 1951'den 6nce Avrupa'da
meydana gelen olaylar” olarak anlayacagini beyan ederek imzalamistir. Boylece, Tiirkiye 1951
Miilteci Sozlesmesi ve 1967 Protokoliinii cografi sinirlama ile imzalamis ve onaylamistir; bu
durumda Tiirkiye yalnizca Avrupa’dan gelen kisilere miilteci statiisii vermektedir. Avrupa
disindaki bir {ilkeden gelen kisilere miiltecilere “statii” taninmamakta ve sdzlesmede listelenen
haklar Tiirkiye'de yeni bir hayat kurmalari igin saglanmamaktadir.

5.2. Yabancilar ve Uluslararasi Koruma Kanunu

1951 Miilteci Sozlesmesine ve 1967 Protokoline Taraf Devlet olmanin yani sira,
Tiirkiye'nin baslica i¢ iltica mevzuati, Nisan 2014'te tam olarak yiiriirliige giren Yabancilar ve
Uluslararast Koruma Kanunu’dur (4.4.2013'te kabul edilen 6459 sayili kanun). Kanun,
Tiirkiye’nin AB’ye katilim siirecinde Tiirkiye iltica yasasini AB iltica sistemine uygun hale
getirme ¢abasiydi. Kanunla yiirtirliikten kaldirilmis olan dnceki Tiirkiye ulusal mevzuati (1994
Yonetmeligi), 2013 yilina kadar yiiriirlikkte kalmustir. 1994 Yonetmeligi, esas olarak 1980'lerin
ve 1990'larn kitlesel akinlarina bir tepki niteligindedir ve kitlesel akinlar durumunda, smirdaki
miiltecilerin Tiirkiye topraklarina ulasmadan 6nce durdurulmasi gerektigi varsayilmistir. Ancak
1994 Kasim ayimdan bu yana, yalnizca Kosova krizi Tirkiye’ye yaklagik 20 bin kiginin gdg
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etmesine neden olmustur (Go¢ Idaresi Genel Miidiirliigii, t.y.). O sirada Tiirkiye, 1994 Tiiziigii
uyarinca ongoriildiigii gibi sinirlarini kapatmamustir. Tiirkiye, kendi iilkelerinden kagan insanlari
“korumak” ve Tiirkiye'ye olas1 bir kitle girigini engellemek i¢in Irak topraklarinda iilke i¢inde
yerinden edilmis kisiler i¢in kamp kurma fikrini savunmaktaydi fakat Irak’in 2003’te koalisyon
giicleri tarafindan isgal edilmesi, 1991°de oldugu gibi Irak’tan Tiirkiye’ye genis ¢apta bir niifus
hareketi yaratmamstir.

Suriyeli miiltecilerin Tiirkiye'ye go¢ hareketi 2011 yilinin Nisan ayinda basladiginda,
Tiirkiye, 1994 tarihli miiltecilerin Tiirkiye'ye girmesine izin vermeme temel ilkesini
uygulamamistir. Bunun yerine, Tiirkiye, Suriyelilerin ilk girigleri anindan itibaren sinirlarim
acik tutacagini ve temel ihtiyaclarini karsilayacagini ilan etmistir. Bu anlamda, 1994 Tiiztigi
Suriyeli miilteciler i¢in pratikte uygulanmamstir. Ancak, Kanun heniiz parlamento tarafindan
kabul edilmediginden ve yiiriirliige girdiginden, Tiirkiye 2011-2014 yillar1 arasinda Suriye
miilteci krizini yasama kilavuzu olmadan yonetmeye c¢alismistir. Bu nedenle, Suriyeli
miiltecileri, onlar1 tamimlamak igin yasal bir terimin yoklugunda “misafir” olarak
nitelendirmistir. Asagidaki boliimde detayli olarak anlatilan Yabancilar ve Uluslararasi Koruma
Kanunu kapsaminda Icisleri Bakanligi altinda uluslararasi korumayi yonetmek icin
uzmanlasmus bir sivil kurum olan Gog Idaresi Genel Miidiirliigii kurulmustur. Gog Idaresi Genel
Midiirliigti (DGMM), Tiirkiye'deki yabancilarin haklara erisimlerinden, vatansiz kisilerden ve
uluslararast korumadan gog ile ilgili bircok konu ile ilgilenmekle gorevlendirilmigtir. Kanun
uyarinca, uluslararas1 koruma basvurularinin il diizeyindeki il Miidiirliikleri tarafindan isleme
konmasi gerektigini de belirtilmistir.

5.3. Diizenlemeler ve ikincil Kanun

Yabancilarin Korunmasi ve Uluslararas1 Koruma Kanunu'nun 4 Nisan 2014 tarihinde
yiirtirliige girmesinden bu yana, kanun hiikiimlerini, belirlenmis makamlar1 ve ilgili hiikiimlerin
uygulanmasina iliskin kurallar1 daha ayrintili olarak agiklamak igin bir dizi yonetmelik ve
genelge c¢ikartilmistir. 2011 yilimin Nisan ayinda Suriye krizinin baslamasindan bu yana, farkl
bakanliklar Suriyelilerle ilgili olarak yetkinliklerini azaltan konular i¢in benzer ikincil
diizenlemeler yayinlamiglardir. Kanun 2014 yilinda yiirirliige girdiginde, Suriyelilerle
ilgilenmek ve "Gegici Koruma" hakkindaki 91. Maddeyi uygulamak i¢in ikincil bir kanuna
ihtiya¢ duyulmustur. Tirkiye, 17 Mart 2014 tarihinde, Yabancilar ve Uluslararas1 Koruma
Kanunu'nun uygulanmasina iligkin bir diizenleme yapmustir.

O zamandan beri, Tiirkiye, diizenlemeler ve idari direktifler seklinde birkag ikincil kanun
cikarmustir. ilk direktif 23 Eyliil 2014 tarihinde Suriyeli miiltecilerin egitimi ile ilgilidir.”> Bu
Yonerge, gegici koruma altindaki Suriyeliler i¢in 2016 yilina kadar siiren ikili (Gegici Egitim
Merkezleri ve devlet okullari) bir tiniversite dncesi egitim sistemi olusturmustur. 2016 yilinda
Milli Egitim Bakanligi bu ikili sisteme asamali olarak son vermeye ve Ogrencileri Tiirk
okullarina yonlendirmeye baglamistir.

2 Yabancilara Yonelik Egitim-Ogretim Hizmetleri. Genelge. 2014/21.
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6. Tiirkiye’nin Gegici Siginma Sistemi ve Entegrasyon

Cografi sinirlamanin = siirdiiriilmesi, uluslararas1 standartlara uygun kapsamli bir
entegrasyon programi i¢in olanak saglamamaktadir ¢linkii miilteci entegrasyonunun ana
temellerinden birisi giivenli statiiye sahip olmaktir. Suriyeli miilteciler 6rneginde statiilerinin
kalict olmamasi- ‘gecici koruma altinda’ olmalari- entegrasyon siireglerini olumsuz yonde
etkilemektedir (Simsek, 2018). Tiirkiye, siirdiiriilebilir bir yasami desteklemek i¢in entegrasyon
programlarina benzeyen, kabul edilirligi daha diisiik olsa da bazi sistemler kurmaktadir.
Ornegin, ¢aligma izinlerinden saglik hizmetine ve egitime erisim igin eylem plani gelistirmistir.
Bu cabalar, BM ve AB yardimu ile desteklenmeye baslanmistir.

Mart 2016°daki Tiirkiye-AB Anlasmasi’nin ardindan, Tiirkiye’deki AB Miilteciler Tesisi,
AB biit¢esinin finanse ettigi eylemler ile miiltecilerin ve gog ettikleri topluluklarin ihtiyaglarinin
karsilanmasini saglamak amaciyla tiye devletler tarafindan yapilan ulusal katkilar i¢in ortak bir
koordinasyon mekanizmasi sunmaktadir. Anlasma kapsaminda, AB biitcesinden ve AB Uye
Devletlerinden Tiirkiye’ye toplam 6 milyar Euro finansal yardim yapilacaktir. Biitgenin
miiltecilerin entegrasyonu igin harcanmasi yoniinde calismalar yapilmasi onemlidir fakat
entegrasyonun gerekliligini kabul eden ulusal bir mevzuatin olmasi gerekmektedir.

6.1. Yasal ikametgahin Taninmas: ve Ilgili Haklar

2014 tarihli Gegici Koruma Yonetmeligi, miiltecilerin toplu akini durumunda
uygulanacak kurallar hakkinda ayrintili bilgi vermektedir. Kanunun 91. maddesine dayanarak,
Bakanlar Konseyi gecici koruma rejimini baglatma ve sona erdirme karari almaya yetkilidir.
Kanunun 69. maddesine gore, basvuranlara verilen ikamet, otuz giin boyunca gecerli olan kisa
stireli bir “bagvuru kaydi” belgesidir. Uygulama Yonetmeliginin 71. Maddesine gore, bu
bagvuru kayit kimlik kartinin oturma izninin yerine gececegi kabul edilmektedir. Bu belge,
kisinin uluslararas1 bir koruma uygulamasi altinda oldugunu gostermektedir. Kayit belgesi,
basvuru sahiplerinin Tirkiye'de kalmasini ve herhangi bir iicrete tabi olmaksizin verilmesini
saglamaktadir. Basvuru sahibi, adrese dayali kayit sistemine kayit olur ve ikametgéh adresini
valilige bildirir. Kanun, bu doénemde, ikamet kararlarinin DGMM tarafindan alinacagim
varsaymaktadir. Ayrica, Kanunun 78. (1) maddesi, [basvurunun] degerlendirmesinin, Genel
Miidiirliik tarafindan tescil edildigi tarihten itibaren en geg alt1 ay icerisinde sonug¢landirilmasini
tesvik etmektedir. Bagvuru, kayit kimlik kartinda oldugu gibi Uygulama Yonetmeliginin 90.
Maddesi geregince, ikamet miilakatinin gerceklestirilmesinden sonra yeni bir Uluslararasi
Koruma Kimlik Kartinin diizenlenmesini 6ngdrmektedir. Bu kart ayn1 zamanda oturma izninin
yerine ge¢mektedir ve bu kartin sahibinin oturma iznine bagvurmasi gerekmemektedir.

Uzun siireli oturma izni uluslararasi miilteci hukukunda ve uluslararasi koruma
faydalanicilar1 igin bir firsat olarak kabul edilirken, Tiirkiye'de bununla ilgili kisitlamalar
bulunmaktadir. Ayrica, sartl miiltecilerin hareket 6zgiirliigii, ikincil korumadan yararlananlar ve
gecici korumadan yararlananlar iizerindeki kisitlama, herhangi bir gegici entegrasyon i¢in engel
olarak goriilebilir. Bu kategorilerdeki miiltecilere, daha iyi istihdam ve egitim olanaklari olan
yerlerde yasayacaklar1 bir sehir segcme 6zgiirliigli vermemektedir.
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6.1.1. Vatandashga Kabul

Ulusal vatandaslik verilmesi, uluslararasi hukukta miilteci statiisiinii sona erdirmek
isteyen bir kisi i¢cin en dayanikli ve ¢ogu zaman en ¢ok istenen uzun vadeli bir ¢6ziim olarak
goriilmektedir. Gegici Koruma Yonetmeligi, Gegici Koruma Kimlik Kartt sahiplerinin Tiirkiye
Cumbhuriyeti vatandagligina bagvurmalarint agik¢a red etmekte ve “Tiirkiye'de Gegici Koruma
altinda kalma siiresi, vatandaslik bagvurusunda bulunmak i¢in Tiirkiye'de ikamet etmek icin
gerekli toplam siireye eklenmeyecegini” belirtmektedir (Madde 25). 2016’da Suriyeliler’in
Tiirkiye Cumhuriyeti vatandagi olma imkan1 saglanacagi agiklanarak entegrasyon siiregleri igin
o6nemli bir adim atilmistir. Vatandaslik verilmesi planlanan Suriyelilerin 6ncelikli olarak yiiksek
Ogretim mezunu olmasi, Tiirkiye’ye sanayi, bilimsel, ekonomik, teknolojik alanda hizmeti
gecen ya da gececegi dislinlilen kisiler olmasi, Tirkiye’de g¢alisma izinlerinin bulunmasi
kriterleri one ¢ikmistir (Sardan, 2017). Suriyeli miiltecilerin entegrasyonlarina yonelik kalict
cozliimler igeren olumlu diizenlemeler yapilsa da belirtilen vasiflara uymayan ¢ogu Suriyeli
vatandag olmanin getirdigi haklardan mahrum kalmaktadir (Simsek, 2018).

6.1.2. Asimilasyon / Entegrasyon

Onceki boliimlerde de bahsedildigi gibi, Tiirkiye hukukunda entegrasyon kelimesi yerine
uyum sozcigi kullanilmaktadir ve kanunun 96. maddesinde uluslararast korumanin
faydalanicilan ile go¢ ettikleri toplum arasindaki faaliyetler olarak tanimlanmaktadir. Ayni
madde, miiltecileri Tiirkiye'de, iskén ettikleri iilkede ya da kendi iilkelerinde iiciincii kisilerin
yardimi olmadan sosyal yasamin tiim alanlarinda bagimsiz olarak aktif olacak, bilgi ve
becerilere sahip olmak i¢in gerekli faaliyetleri de eklemistir. Kanun ayrica yabancilara siyasi
yapi, dil, hukuk sistemi, Tirkiye kiiltiirii ve tarihinin yani sira hak ve yiikiimliilikklerinin
aciklandigi kurslara katilmalarim1 6nermektedir.

7. Metot

Bu calisma, temel olarak literatiir taramas1 ve Istanbul’da yasayan 50 Suriyeli miilteci (25
kadin, 25 erkek) ile yapilan yar1 yapilandirilmis yiiz ylize derinlemesine goriismelere
dayanmaktadir. Goriigiillen kisilerin etnik ve mezhep cesitliliklerinin yani sira sinifsal
cesitlilikleri de dikkate alinmustir.

Gorligme sorular1 Suriyeli miiltecilerin ‘entegrasyon’ terimini nasil tanimladiklarina,
calisma ve egitim basta olmak ilizere haklara erisim siirecindeki deneyimleri gibi konular
igermektedir. Goriigmelerin cogu Ingilizce ve Tiirkge yapilmistir. Arapga yapilan goriismelerde
terciiman kullanilmistir. Goriismeler, NVIVO nitel veri analizi programi ile tematik kodlara
ayrilarak analiz edilmistir.

8. Suriyeli Miilteciler icin Entegrasyon Ne Demek?

Aragtirma kapsaminda goriisiilen Istanbul’daki Suriyeli miiltecilere entegrasyonun onlar
i¢in ne ifade ettigini sorulmustur ve goriisiilen Suriyelilerin ¢ogu haklara erisimin entegrasyon
siiregleri igin dneminden bahsetmistir. Ornegin, entegrasyonun is piyasasmna erisim oldugunu
sOyleyen bir Suriyeli caligmadigi zaman toplumda var olamadigini su sézlerle dile getirmistir:
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“Entegrasyon kelimesini politikacilardan ¢ok duyuyoruz. Ozellikle miiltecilerin uymasi
gereken kurallar entegrasyon kelimesinin karsiligi olarak goriiliiyor. Ama biz ¢alisamazsak,
hayatimizi idame ettiremezsek toplumda var olamayiz. Benim i¢in entegrasyon g¢alismak
demek. Kazancim oldugu siirece bu iilkede bir yasam kurabilirim.” (Suriyeli erkek, 30
yasinda).

Baska bir Suriyeli miilteci de entegrasyonun olusmasi i¢in is piyasasina erisimin onemli
oldugunu su sozlerle vurgulamistir:

“Burada karnimizi doyurmak, kirayi, faturalart ve diger masraflarimizi karsilamak igin
calismamiz gerekiyor. Diizenli bir kazancimiz olmadigi zaman, zor sartlar altinda
yasadigimiz zaman neden bu iilkede oldugumuzu diisiinityoruz. Bu yiizden birgok Suriyeli
Avrupa’ya goc etmek istiyor. Bu iilkede yerlesik olmamiz i¢in ¢aligmamiz lazim. Ancak
calisirsak, kazanirsak bu iilkede bir yasam kurabiliriz ve entegre olabiliriz.” (Suriyeli erkek,
37 yasinda).

Is piyasasina erigsimin entegrasyon icin énemli oldugu Ingiltere’de yasayan miilteciler
ornegi iizerinden Bloch (2004) ve Phillimore (2012) tarafindan da belirtilmistir. Is piyasasina
erisimin yan sira miiltecilerin kendilerini giivende hissetmeleri de basaril1 bir entegrasyon icin
onemlidir (Ager ve Strang, 2004). Gegici koruma altinda bulunan Suriyeliler, glivencesiz yasal
statiilerinden dolay1 kendilerini yerlesik hissedememekte ve bu da entegrasyon siireclerini
olumsuz olarak etkilemektedir (Simsek, 2008). Goriisiilen Suriyeli miiltecilerin ¢ogu, gegici
statiilerinin kalic1 bir statiiye doniismemesi konusunda endise duyduklarimi ve bu durumun da
Tiirkiye’de yerlesik bir diizene gegmelerini zorlastirdigini belirtmislerdir. Ornegin, goriisiilen
Suriyeli kadin gegici statiisiinden dolay1 Tiirkiye’de yerlesik bir hayat kuramadigimi ve kendisini
giivende hissetmedigini su sozlerle belirtmistir:

“Tiirkiye’de miilteci olarak taninmiyoruz. Kalici ve belirli bir statiimiiz yok. Gegici koruma
altinday1z ama hiikiimet isterse bunu kaldirabilir. Vatandaslik veriliyor ama her Suriyeli’ye
degil. Bir giin geri gonderilme korkusu ile yagamak, bunu diisiinerek burada bir hayat
kurmaya calismak c¢ok zor. Benim birgok arkadasim, hatta akrabam miilteci statiisii
alabilmek igin Avrupa’ya gitti. Benim de imkanlarim olsayd: ben de giderdim ¢iinki
belirsizlik i¢cinde yasadigimiz igin burasi ile aidiyet kuramiyoruz. Burada yerlesik bir hayat
kurabilmemiz i¢gin kendimizi giivende hissetmemiz gerekiyor.” (Suriyeli kadin, 45 yaginda).

Bagka bir Suriyeli de benzer nedenlerden dolay:1 Tiirkiye’de yasamini kuramadigini su
sozlerle vurgulamstir:

“Bu iilkeye 2013 yilinda gog ettik. Geleli 6 yil oldu ama hala hayatimizi kuramadik. Ev
kirasin1 6demekte zorlaniyoruz, is bulamiyoruz ¢iinkii benim ve esimin calisma izni yok.
Bir giin bizi geri gonderecekler korkusuyla yasiyoruz. Bu sekilde burada yerlesik hayata
gecemiyoruz.” (Suriyeli kadin, 32 yasinda).

Ager ve Strang’in (2008) miilteci entegrasyonu semasinda belirttigi gibi entegrasyonun
olusmasi i¢in miiltecilerin kendilerini giivende hissetmeleri gerekmektedir. Gegici koruma
altinda bulunan Suriyeliler statiilerinin kalici olmayacagini diigiindiiklerinden entegrasyonun
yardimc1 faktorlerinden biri olan dili de 6grenme ihtiyact duymadiklarimi su sozlerle dile
getirmistir:
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“Entegrasyonu sordunuz. Nasil olabilir ki ben burada yerlesik oldugumu hissetmiyorum.
Kalic1 bir statim yok. O yiizden burada hayatimi kurmayr diistinmiiyorum. Tiirkce
O0grenmek yerine Almanca &grenmek istiyorum. Almanya’ya gitmek istiyorum. Orada
miilteci statiisii aldiktan sonra kalic1 olabilirim. Almanya’ya giden arkadaglarim cok
memnunlar. Calisiyorlar, dil 6greniyorlar. Orada miilteciler. Belki bir siire sonra Alman
vatandasi olacaklar. Ben de orada iniversite egitimimi tamamladiktan sonra calisip
hayatimi kurmak istiyorum. Burada kendime bir gelecek gérmiiyorum.” (Suriyeli erkek, 22
yasinda).

“Benim i¢in entegrasyonun olmasi i¢in burada kendimi giivende hissetmem gerekiyor ama
ben giivende hissedemiyorum. Isim bazen var, bazen yok. Ev kirasin1 ddeyemezsem evim de
olmayacak. Burada Tiirkler bizi istemiyorlar. Cok kavga, saldir1 oluyor. Kendimi giivende
hissetmiyorum.” (Suriyeli kadin, 30 yasinda).

Goriistilen Suriyeli miiltecilerin ¢ogu igin entegrasyon, haklara erisim, giivenli yasal statii
ve bununla birlikte Tiirkiye’de aidiyet kurmak ile iligkilendirilmistir. Kalic1 statiiniin eksikligi,
haklara erisimde yasanan sikintilar Suriyelilerin Tiirkiye’de yerlesik olmalarinin 6niinde en
onemli engellerden bazilar1 arasindadir. Bununla birlikte bir¢ok Suriyeli kalict olmadiklarini
diistindiikleri iilkenin dilini de 6grenmek istememektedir. Ager ve Strang’in (2004; 2008) da
belirttigi gibi entegrasyonun ana etmenlerinden olan kalici statiiniin olmamasi, giivende
hissetmeme ve haklara erigimin eksikligi Suriyeli miiltecilerin entegrasyon siireglerini olumsuz
olarak etkilemektedir. Suriyeli miilteciler i¢in uzun vadede basarili entegrasyonun saglanmasina
yonelik 6zellikle kalict statii i¢in gerekli diizenlemelerin yapilmasi ve haklara erisimin pratikte
de saglanmasi gerekmektedir.

9. Sonu¢

Yasal olarak, cografi sinirlamanin siirdiiriilmesinin dogal bir sonucu olan iltica sisteminin
gecici karakteri, Tirkiye'de miilteciler igin dayamikli ve giivenli bir ikamet statiisiiniin
bulunmadigin1 gostermektedir. Tammmis “Miilteciler” i¢in bile, 1951 Sozlesmesinin asgari
haklarma ek olarak, bunlara iligkili haklar dizisini de sunan bir statii yoktur. Ayricalikli
uluslararast koruma / gegici koruma kategorileri kaldirilarak Kanun tadil edilmeli ve ulusal
miilteci statiisii belirleme mekanizmalar giliglendirilmelidir. Gegici Koruma Yo6netmeligi, siireyi
en fazla 3 yil ile sinirlandirarak degistirilmelidir. Bu siire i¢inde kalanlarin bireysel korunma
basvurusunda bulunmalarina izin verilmelidir. Cografi sinirlamanin kaldirilmasinin ardindan,
farkl: statiilerde yillarca yasayan tiim miilteciler i¢in bir defalik miilteci statiisii taninmalidir.
Miiltecilere, bir kereye mahsus daimi ikamet gibi giivenli ve dayanikli bir yasal ikamet statiisii
verilmelidir. Miiltecilere daimi ikamet izni verilmesi, devletlerin 1951 Sozlesmesinin 34.
maddesi geregi entegrasyonu kolaylastirmak i¢in alabilecegi en etkili onlemlerden biridir. Boyle
bir statii, miiltecilere yalmzca uzun vadeli bir statiiye sahil olmalarindan dolay1 entegrasyona
elverigli bir yasal ikamet bicimi sunmakla kalmamakta, ayn1 zamanda bu statiiye atfedilen
haklar1 da saglamaktadir.

Miiltecilerin statiilerini ve haklarin1 daha yaygin ve daha iyi bilinen bir yasal ikamet
formu ile iligkilendirmek haklarinin uygulanmasini kolaylastiracaktir. Daha yaygin bir ikamet
durumu, daha az karigikliga neden olur ve devlet kurumlari, miiltecilerle ¢alisan sivil toplum
kuruluslar1, igveren gibi 0zel sektdr seviyesinde uygulama diizeyinde de kolaylik saglar.
Taninan miilteciler bu nedenle miilteci statiilerinden dolay1 sadece 6zel koruma veya hak verilen
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alanlarda hizmet gerektirecektir. Ayrica, biirokratik sadelestirmeye ek olarak, diizenli ve
dayanikl1 bir ikamet durumu, miiltecilere uzun vadeli bir giivenlik hissi saglayarak olumlu bir
psikolojik etkiye sahip olabilecektir. Bunun yami sira, gog ettikleri iilkede dayanikli baglarin
kurulmasin1 da tesvik edecektir. Entegrasyon yardimi alaninda hiikiimet ve sivil toplum
kuruluslariin ortak calismalar yiiriitmelerinin de tesvik edilmesi gerekmektedir. Tiirkiye'nin,
miiltecilerin, bulunduklart lilkede bes yil, daha az veya daha fazla benzer ikamet siiresi iginde
vatandasliga kabul edilmeye uygun olmalarin1 saglamak icin devlet uygulamalarinin yani sira
miilteci ve vatandaslik mevzuatinin da gézden gegirilmesi gerekmektedir. Boylece, vatandaglik
hakkini elde etmek icin belirtilen kriterlere sahip olmayan miiltecilerin de bu hakka erigsmeleri
saglanarak entegrasyonun temeli olusturulmus olacaktir.

Bunlarin yani1 sira ekonomik olarak kendi kendine yeterliligin saglanmasi, kuskusuz,
statiileri taninmis miiltecilerin go¢ ettikleri iilkeye basarili entegrasyonun temel taslarindan
biridir. Tamamen finansal faydalarin Otesinde, istihdam, miiltecilerin dil becerilerini
gelistirerek, goc ettikleri toplum bireyleri ile arkadaslik ve profesyonel temaslar olusturmayi
tesvik ederek ve genellikle yerel topluluklar tarafindan kabul edilmelerine yardimeci olarak
sosyal entegrasyon siirecini ilerletmede kilit bir rol oynamaktadir. Arastirma bulgularindan da
anlasildig tizere Tiirkiye'de gegici koruma altinda olan miilteciler is piyasasina girerken 6nemli
engellerle karsilagsmaktadir. Dolayisiyla, 6zellikle gegici koruma altinda olan kigilerin istihdami
konusundaki tiim engeller ve kisitlamalar kaldirmalidir. Isletme hibeleri veya krediler, bireysel
girisimleri tesvik etmek i¢in baglatilmasi1 gereken programlardir. Kayit disi ekonomiye katilimi
engelleyen, 6nleyici tedbirler tesvik edilmelidir. Dil, miiltecilerin olasi istthdaminin 6niindeki en
biiylik engellerden biridir. Miiltecilere, giinliik ihtiyaglarini idame ettirmeleri konusunda yeterli
derecede Tiirkce Ogrenmelerini saglamak icin miimkiin olan her firsat sunulmalidir, ayni
zamanda kisinin egitim ve mesleki gecmisine bagl olarak istihdam da sunulmalidir.

Barinma ve istihdam, hem miilteciler hem de kendilerine yardim etmek igin
gorevlendirilen kuruluslar i¢in Tirkiye'de en acil sorunlara neden olan ve miiltecilerin temel
ihtiyaclarindan en onemlileri arasindadir. Konut ve istihdam programlari miimkiin oldugunca
biitiinlestirilmelidir. Bunu yapmamak, miiltecileri yliksek issizlik bolgelerine yerlestirmek onlari
damgalanmaya ve marjinallesmeye karsi savunmasiz kilmaktadir. Kamplar kisa vadeli ¢oziimler
sunmakta ve uzun vadede entegrasyonu engellemektedir. Tiirkiye'de su anda kamplarda kalan
miilteci sayis1 103.579 kisidir (Go¢ Idaresi Genel Miidiirliigii, 2019). Dolayisiyla, miiltecilerin
¢ogu schirlerde kendi imkanlar1 ile kiraladiklar1 konutlarda zor kosullarda yasamaktadir
(Simsek, 2018). Bu yiizden miilteciler igin siirdiiriilebilir konut stratejileri konusunda kapsamli
bir ¢aligmaya ihtiyag vardir.

Tiirkiye'deki miilteci ailelerinin ¢ocuklarina yonelik ilk ve orta egitime erisim, bagvuru
sahibi siginmacilar dahil olmak iizere gecici korumadan yararlananlar veya uluslararasi
korumadan yararlananlar olarak tiim gé¢men gruplarina saglanmalidir. Bununla birlikte, Gegici
Egitim Merkezleri’nden (GEM) devlet okullarina gegisin daha iyi planlanmasi ve bu siirecin
GEM'lere ve Suriyeli ailelere damsilarak siirdiiriilmesi gerekmektedir. Program diizeyinde,
ozellikle goc ettikleri iilkedeki ilk yillarda okul ¢agindaki g¢ocuklar i¢in egitim destegi
faaliyetleri, basarinin saglanmasinda ve yeni sosyal ortamlarina adaptasyonlarinda dnemli bir
rol oynayabilir. Ozellikle, dil siniflar1 ve okul sonras1 6zel ders olanaklar1 saglanmalidir. Dil
engelleri ve kiiltlirel adaptasyonla kars1 karsiya kalabilecek olan miilteci ¢ocuklarla ilgilenmek
icin genel bir politika kademeli olarak gelismelidir. Okul malzemelerini satin almak, ulagim
veya okulla ilgili diger masraflar i¢in finansal yardimin yeni taninan miiltecilerin ¢ocuklar i¢in
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de gerekli olmaya devam etmesi muhtemeldir. Her seyden Once, basarili bir entegrasyon
politikas1 i¢in diizenli bir veri tabanina ihtiya¢ vardir. Devlet, bakanliklar ve ilgili tiim kurumlar,
miiltecilerin yasamimin tiim yonleri hakkinda miimkiin oldugunca ayrintili bilgi {iretmeli ve
kamuoyuyla paylasmalidir. Sonug olarak, Suriyeli miiltecilerin entegrasyon siireclerinin basarilt
olmasi i¢in hak temelli politikalara ihtiya¢ vardir.
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YEMEK, ULUSAL KiMLIiK VE MILLIYETCILIK ILiSKiSi
UZERINE: “CiYA” MARKASI VE “TURQUALITY’’ PROGRAMI
ORNEKLERi UZERINDEN BiR YAKLASIM DENEMESI

On the Relation between Food, National Identity and Nationalism: An Approach
within the Examples of ‘Ciya’ Brand and ‘Turquality’ Program

Emre YILDIRIM™

Ozet
Yakin donem ulusal kimlik ve milliyet¢ilik ¢aligmalari, modernitenin/modernlesmenin
elestirisi baglaminda modern ‘‘makro’’ Olgekli okumalarin yanmi sira kimlik ve
milliyetcilik meselesini, ‘‘mikro’” Olgekte ele almayr denemekte; milliyetciligin
sOylemsel {iiretim boyutlarina odaklanmaktadir. Bu calismalarin temel yaklasim,

Anahtar milliyet¢iligin anlasilabilmesi i¢in, ulusal kimligin kendisi araciligiyla tahayyiil ve
Kelimeler: inga edildigi; uygulanip deneyimlendigi kiiltiir, gelenek, davranis kaliplari, yasam
Ulusal Kimlik, tarzlart gibi bir dizi toplumsal pratige ‘‘sdylem’” ve sdylemsel olusumlar
Milliyetcilik, perspektifinden bakilmasi gerektigini Onerir. Bu toplumsal pratiklerden biri olan

Yemek, Soylem, ‘‘yemek’’in (yeme-igme kiiltiiri, mutfak cesitliligi, gida politikalar1 vb.), ulusal

Milliyetci S6ylem kimligi ve milliyet¢iligi agiklamaya yonelik temel kiiltiirel bilesenlerden birini
olusturdugu bu makalenin temel tezidir. Bu baglamda yemek, ulusal kimlik ve

JEL Kodlarr: milliyetcilik iliskisine iki farkli alandan hareketle yaklagsmayr Onerir: gayri

F50, F52, Z00 resmi/asagidan yukariya ve resmi/yukaridan asagiya. Bu yaklasimin anlagilabilmesi
icin ¢aligmanin sorunsali farkli boyutlardan agimlanmaya (bireyler, 6zel sektor ve
devlet) ve orneklendirilmeye (yemek kiiltiirii ve ulusal markalar) ¢alisilmstir.

Abstract
Recently developed identity and nationalism studies argued the nationalist
problematic in the context of modernity/modernization criticism. Without denying the

Keywords: “‘macro’’ scale, nationalist ‘“discourse’” have been focused to identity and nationalism
National ldentity, on a ‘‘micro’’ scale. It suggests to determine the perspectives of a range of social
Nationalism, practices such as culture, customs, behavioral patterns and lifestyles that are
Food, Discourse, implemented and experienced where the national identity is imagined and built by
Nationalist itself. The basic thesis of this paper is one of these practices, ‘‘food’’ (eating and
Discourse drinking culture, kitchen variety, food politics, etc.), constitutes one of the cultural

components for explaining identity and nationalism. It proposes two different
JEL Codes: approaches in relation to food, national identity and nationalism: unofficial/from base

F50, F52, Z00 to top and official/from top to base. In order to understand these approaches, this
paper will explain the argument at the level of the subjects (individual, private sector
and state) and exemplifications (food culture and national brands).
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Giindelik Yasamdan Kiiresel Siyasete) baglikli calismadir. Uzun bir siiredir aklimda olan fakat bir tiirli
yazma firsati bulamadigim yemek, ulusal kimlik ve milliyet¢ilik iligkisi lizerine yeniden odaklanmami
sagladiklari i¢in kendilerine entelektiiel ve akademik bir tesekkiir bor¢luyum.
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“Insan yedigidir.”’
Ludwig Feuerbach (1804-1872)

1. Giris

Ulusal kimlik ve milliyetgilik ¢aligmalari literatiiriinde genel olarak benimsenen goriise
gore siyasal bir ideoloji olarak milliyetcilik modern tarihsel ve toplumsal kosullarin {iriinii
olarak ortaya c¢ikmustir. Bu goriis, modern donemin milliyet¢ilik sOylemini trettigini ve
milliyetgiligin, ulus-devletin siyasal birligi i¢in bir kimlik bi¢imi olarak sekillendigini kabul
eder. Modernite tartismalari ile basat giden caligmalarin ayirt edici karakteristikleri, modernite
perspektifinde kalmak kosuluyla ulusal kimlik ve milliyetciligi modernitenin goriintimleri
Ozelinde c¢oOziimlemeye girismis olmalaridir. Dénemin temel paradigmasi, sanayilesme,
kapitalizm ve siyasal birim olarak ulus-devletin egemenligi olgulariyla iiretilen modern ulusal
kimlik ve milliyet¢ilik iliskisini inceleyerek aralarindaki karsilikli bagimliligi ortaya koyan
aciklayici yontemi izler.

Sosyal bilimler literatiirinde uzun bir siire kabul gdren modernlesmeci paradigma,
ozellikle son otuz yilda gelistirilmeye caligilan ‘‘disiplinlerarasi ¢aligmalar’” ve yeni yaklagim
bi¢imleri ile doniistime ugratilmistir. Yakin dénemde modernite eksenini/etkisini yadsimamakla
birlikte bu perspektifi agsmaya yonelik kuramsal onermeler goriilmiistiir. Disiplinlerarasilik,
kiiltiirel ¢alismalar ve postmodernite merkezli epistemolojik yaklasimin hegemonik oldugu
donem ve okumalarin etkisi altinda; modernite elestirisi baglaminda gelistirilen yakin dénem
ulusal kimlik ve milliyet¢ilik ¢alismalari, ortodoks bir yaklasim ve modern ‘‘makro’’ 6l¢ekli
okumalarm yani sira kimlik ve milliyetcilik meselesini, heterodoks bir yaklasim ve ‘‘mikro’’
Olcekte ele almay1 denemekte; milliyet¢iligin “‘sdylemsel’” {iretim boyutlarina odaklanmaktadir.
Michel Foucault’'nun ‘‘sdylem’’ kuramindan hareketle milliyet¢i sdylem, milliyetciligi,
bireylerin bilinglerine sekil veren; bireysel ve toplumsal yasami algilamaya yonelen bir deger
yargisi olarak goriir. Soylemsel bir inga olarak milliyetgilik, hayati anlamlandiran bir fikir, goriis
ve kimlik goriiniimii olarak ulusal kimligi belirleyen; giindelik dili, davranig ve zihniyetleri
yonlendiren bir yorumlama bi¢imidir. Milli kimlige boyle bir yaklasim, giindelik hayatta gerek
bilingli gerekse de biling dis1 iiretilen ve yeniden iiretilen kimlik ve milliyetcilik sdylemlerinin
kodlarini, anlam ve sembollerinin dilini analiz etmeye ve ortaya ¢ikartmaya yoneliktir.

llerleyen satirlarda, modern donemde ulus-devlet formasyonun temel bilesenlerinden ilki
olan ulusun Kkimligine dair anlam ve semboller diinyasi ve siyasal ideolojisi olarak
milliyet¢iliginin anlagilabilmesi i¢in, ulusal kimligin kendisi aracihigiyla tasarlandigi; tahayyiil
ve insa edildigi, uygulanip deneyimlendigi kiiltiir, davranis kaliplar1, yasam tarzlar1 gibi bir dizi
toplumsal pratige ‘‘sdylem’’ perspektifinden bakilmasi gerektigini éneren yaklasimdan hareket
edilmektedir. Caligmanin ana sorunsali, bu pratiklerden biri olan ‘‘yemek’’in (yeme-igme
kiltiirti, mutfak cesitliligi, gida politikalart vb.), ulusal kimligi ve milliyetgiligi agiklamaya
yonelik temel sdylemsel bilesenlerden, dolayisiyla da kiiltiire ait basat unsurlardan birini
olusturdugu savini kabul etmektedir. Bu dogrultuda milliyetgilik ¢alismalari literatiiriinde kabul
edilmeye baslandig1 bigimiyle yemek fenomenine, ulusal kimlik ve milliyetgilik iliskisi 6zelinde
iki farkli alanda yaklagilmasi gerektigi Onerilmektedir: resmi/yukaridan asagiya ve gayri
resmi/asagidan yukariya. Ele alindigi bigimiyle yemek, ulusal kimlik ve milliyetcilik iligkisinin
dogru serimlenebilmesi i¢in; ¢aligmanin sorunsali birka¢g boyutta acimlanmaya (bireyler, 6zel
sektor ve devlet diizeyinde) ve Orneklendirilmeye (yemek kiiltirii ve ulusal markalar)
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calisilmistir. Ama oncelikle bu alandaki genel literatiire ve ¢alismalara, kuramsal tartigmalar
cercevesinde yer verildikten sonra Tiirkce literatiirde gerceklestirilmis olan okumalara da
deginilmeye c¢alisilmistir. Bu okuma, bir toplumsal anlam ve sembol pratigi olarak yemek
tizerine literatiirdeki tartigmanin hala daha smirh kaldigini da kanitlar goziikmektedir. Bu
baglamda calisma, ilgili alana kismi de olsa bir katki sunabilmeyi ve gelistirilebilmesi muhtemel
ve gerekli akademik tartigmalara kapi aralayabilmeyi nagizane hedeflemektedir.

2. Kuramsal Cerceve: Modernite, Milliyetcilik, Ulusal Kimlik ve Séylem iliskisi
Acisindan Yemek

Milliyetgilik literatiirii, modern bir fenomen olarak milliyetciligi, ulus-devletle birlikte
gelisme gosteren bir tarihsel-toplumsal gergeklik olarak okur; milliyet¢ilik doktrinini 19. yiizyil
basinda, Avrupa’da icat edilmis olarak kabul eder. Literatiir, milliyet¢iligin, Avrupa’nin modern
donemde gecirdigi tarihsel, toplumsal, ekonomik, siyasal vd. doniisiimlerin bir neticesi olarak
degerlendirilmesi gerektigine dikkat ¢eker ve modern dénemin temel siyasal birimi olarak ulus-
devletin mesrulugunu saglamaya calisirken ulusu ve milliyet¢iligi yarattigini yazar (Brown,
1998, s. 1-15; Kedourie, 1994, s. 9). Bu okumada, modernite projesi, ulus-devlet formasyonunu
gerceklestirebilmek icin geleneksel toplumlarin ve siyasal sistemlerin yerel baglamlarindaki
toplumsal iligki bicimlerini daha genel (ulusal) bir mekanda yeniden olusturmaya; yeni toplum
i¢ci dayanigma ic¢in anonim toplumsal iligki kaliplarin1 agsmaya; homojen bir toplum yapisi ve
ulusal kimligi gelistirmeye girismis olarak yorumlanmustir. Nitekim modernitenin ortaya
koydugu basat fikir olan kavramsal ‘‘birey’’ diigsiincesi zamanla merkezilesmis iktidar olarak
ulus-devletin, bireyi asacak bi¢imde temel kararlari vermekle (yOnetim) yiikiimlii olmasina
dontismiis ve baslangicta 6zgiirliik kavramiyla biitiinlestirilmis olan bireyligin yerini ulus-devlet
vatandagliginin yani yurttagligin almasi sonucunu dogurmustur. Modern toplumda bireyi motive
edecek ve iktidarin mesruiyetini saglayacak temel ideoloji ise milliyet¢ilik olmustur. Ciinkii
Ogiin’iin (2000) de ifade ettigi gibi, yeni donemin bireyini ulus-devlete bagli kilacak ve modern
toplumlarda toplumsal biitiinliigli saglayacak kolektif toplumsal kimliklere ihtiya¢ duyulmustur
(s. 66-67).

Ulusal kimliklerin olusumu ve bir siyasal ideoloji olarak milliyet¢iligin ortaya ¢ikisi
tizerine modernist olarak siniflandirilan ¢6ziimlemelerde, endiistrilesme ve gerek zaman gerekse
de mekansal anlamda iletisim aglarinin gelisimi gibi toplumsal alanin modern doniigiim
dinamiklerinin getirilerinin, mevcut kosullardaki dayatmalarinin etkisi sonucunda ulus-devleti
ve ulusal kimligi; dolayisiyla da milliyet¢ilik olgusunu ortaya ¢ikarmig oldugu dile getirilir
(Gellner, 2008). Bu ¢oziimlemeler, toplumsal seferberlik ve homojenlesme olgusunun yani sira
modern getirilerin toplumsalda karsilik buldugu kiiltiirel degisim ve etkilesim siireglerine
odaklanmis; bu noktada da milliyet¢iligin ve ulusal kimligin olgusal gerceklik boyutlarnin
Otesinde toplumsal bir “‘hayal’’, ‘‘tahayyiil’’, ‘‘insa’’ ve ‘‘icat’’ edildigine yonelik ek okumalar
ile gelistirilmistir (Anderson, 2007; Hobsbawm, 2006). Ozellikle Anderson’un (2007) ulusal
kimlik ve milliyetcilik {izerine temel yaklagimi, ulusun ve milliyetgiligin 6zel bir kiiltiirel yapim
(artefact) tiirii olmasidir. Fakat bu ‘‘hayal edilmislik’* sahte veya uydurma ile 6zdeslestirilmez.
Anderson’a gore yasananlar dogal bir siirectir ¢ilinkii yiiz yiize etkilesim halinde olmayan biitiin
topluluklar1 hayal etmek zorunlulugu vardir. Anderson’un dikkat c¢ektigi noktayi tezinin
merkezine yerlestiren Anne-Marie Thiesse’e (2010) gore de ulusun ortak mirasinin
bulunamadigi mekan/zamanlarda icat edilmesi i¢in bir ‘‘kimlik dogrulama listesi’’
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belirlenmistir. Ulus-devletin anayurdu Avrupa 6zelinde 6rneklere bagvuran Thiesse bu listede,
her ulusun bir kurucu atasi, uluslarin tarihsel siirekliligini anlatan bir sanl tarihi, ulusal
degerlerin sembolii bir kahramani, bir dili, kiiltiirel ve tarihi abideleri, an1 mekanlari, tipik bir
manzarasi, bir folklor ve giysisi, sembolik hayvanlar1 ve damak zevki (yemek ve mutfak
kiltiiri) oldugunu isler (s. 153-154). Boylelikle ulusal kimlik, gesitli etnik, dilsel, dini veya
sadece tarihsel temalarla islenmis bir kiiltiirel topluluga (hayali cemaate) aidiyete atifla
tanimlanir. Nitekim, teorik agidan modern milletin ayirt edici 6zelliginin kiiltiirel muglaklig:
oldugu modernlesme siirecleriyle birlikte goriilmiistiir. Bu baglamda Leca (1998), kimlik
isaretlerinin, belirli bir ulusun 6ziine dair Ol¢iitlerden daha 6nemli olduguna ve bu isaretlerin
anlaminin, dil, din, toprak gibi ‘‘belirsiz evrenselliklerine’” dikkati ¢ceker (s. 12).

Kiiltiirel olarak dahil etmeler veya disarida birakmalar fenomeni gerek olumlayan gerekse
de elestiren ulusal kimlik ve milliyet¢ilik ¢aligmalarinda basat analiz birimini olusturmustur.
Ornegin, Gregory Jusdanis, milliyetcilik calismalarini kiiresel bir perspektif icine yerlestirmeye
calistigt The Necessary Nation (Gerekli Ulus) baglikli kitabinda, milliyet¢iligin tarihin giin
yiiziine ¢iktig1 ilk doneminden itibaren bir direnis araci olarak kurgulandiini yazmustir.
Jusdanis, ‘‘kiiltiirel olarak ayakta kalmanin birincil 6ncelik oldugu’’ milliyetcilik s6yleminde bir
siyasal birim olarak ulus-devletin modernlesmenin temel lokomotifi olarak yiiceltildigini soyler.
Jusdanis’e gore, milliyetgiligin essiz olmasinin temelinde, belli bir vatan topragi lizerinde
kurulmasi gereken; kiiltiirel doku ile siyasal sistem arasinda bir birlikteligi ongdren ve savunan
birincil ilke yer alir. Bu baglamda kolektif farkliligi (ulus) ortaya c¢ikartmaya ve
somutlastirmaya yonelik girigimlerin siyasal bir projeye doniiserek etnisite, dil ve din
farkliliklarin1 6n plana ¢ikartmaya yoneldigini dile getiren Jusdanis, boylelikle milliyetciligin
etnisiteyi ‘‘siyasal bir proje’’ye doniistiirdiigiinii yazar. Ulusal kiiltiiriin homojenles(tiril)mesi
sonucunda da ulusal kimlik fikrinin giderek tek tiplestigi bir ‘‘kendine tapinma’® ve ‘‘kendi
essizligine duyulan hayranlik’’ hissiyatlarinin ve tahayyillerinin ortaya ¢iktigini ekler (Jusdanis,
2001, s. 3-43). Her ne kadar milliyetcilik kuramlarinda bir tiir ara yolu temsil eden Anthony D.
Smith (2009) gibi etno-sembolciiler etnisite olgusunu, ulusun 6n-belirleyicisi olarak isliyorlarsa
da, ulusun, onu tanimlamakta kullanilan ‘‘vatan’’, ‘‘anayurt’” gibi giindelik dilde kullanilan ve
altt gizilen ‘‘inga edilmis’’ bir etnisite oldugu ve de etnisite dahil dil, din, tarih gibi biitiin
malzemenin, ulus-devletin ingas1 siirecinde iretilerek bigimlendirildigi milliyetgilik
calismalarinda siklikla dile getirilmistir. Ornegin, ¢alismalarinin kuramsal gergevesini ulusun ve
milliyetciligin sdylemsel olusumu iizerine kuran isimlerden biri olan Craig Calhoun (2009),
sosyolojik olarak toplumsal dayamisma ve kolektif bir aidiyete sahip oldugu diisiiniilen bir
topluluga ‘‘ulus’’ denebilmesi i¢in ideal diizeyde hangi baska unsurlara atif yapilmasi gerektigi
sorusunu sormakta; cevabini da milliyet¢iligin sdylemsel olusumu noktasinda vermektedir. Bu
dogrultuda gerek milliyet¢i bir kendini idrakin tiretiminde gerekse de milliyet¢i iddialarin hem
ulusal hem de uluslararasi ¢apta kabulii ve yayginlastiritlmasinda milliyetgi sdylem vasitasiyla
yeniden ve yeniden iiretilen ve islenen bir kurgusallia gonderme yapmaktadir. ‘‘Modern bir
millet miti’’nin (Smith, 2009, s. 3), ulusal kimlik diizeyinde karsilik bulacagi hakikat algis1 da
sOylemsel diizeyde olacaktir.

““Soylem’’ (discourse) teriminin, milliyet¢ilik ve ulusal kimlik ¢aligmalarinda merkezi bir
kavram olarak giindeme gelmesinde, Michel Foucault’nun kimligin olusumunda séylemin
tiretiminin ve yeniden iretiminin saglanmasi siirecine ¢ektigi dikkat, paradigmatik kayma
acisindan basat konumu olusturmustur (Foucault, 2005; Sutherland, 2005, s.185-202).
Foucault’nun (1997), hakikatin gerek teorik gerekse de pratik olarak kurgulanmasi baglaminda
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sOylemin tarihsel olarak olusturulma mekanizmalarina, iktidarin, bilginin {iretiminin saglanarak
yaptig1 katkidan hareket ederek baslattifi séylem tartismalari, milliyetcilik calismalarini da
etkilemistir. Burada 6nemli bir nokta, milliyetciligin ve ulusal kimlik meselesinin ortak bir
paydasinin varhigi ve farkli milliyetcilikleri bir araya getiren ortak bir dil, retorik, yani
“milliyetgi s6ylem’’e yapilan vurgudur (s. 21-22). Calhoun (2009), ‘‘milliyet¢iligin bunca
degisik seklinin ortak noktalarini tek bir agiklayici degiskene —devlet kurma, sanayilesme,
esitsiz iktisadi kalkinma veya hirs gibi- baglamak imkansizdir. Genel olan milliyetgilik
sOylemidir’ diyecektir (S. 7). Bu baglamda milliyetgilik, Foucault’'nun ‘‘séylemsel olusum’’
dedigi bilinci sekillendiren bir iletisim bigimidir. Foucault (1998) ulusal kimligi modern bireyin
bedenine islenmis bir séylem olarak goriir (s. 151-167). Bu kimligin toplumsalda kurgulanma
bi¢imi ise yine toplumsalda iiretilen etkinlikler biitiinii, yani kiiltiir ve onun unsurlar1 vasitasiyla
anlamlar ve simgelerin de iiretilmesine; bodylece de milliyet¢iligin sdylemsel {iretimine
diyalektik bir katki saglar.

Foucault’nun (1995) soyleme yiikledigi kavramlastirmadan hareketle milliyetgilik ve
ulusal kimligi c¢oziimleme siireclerine uyarlanmasinin 6nemli bir boyutunu ise milliyetci
sOylemin glindelik hayatta karsilagilma bigimleri olusturmus; bu boyutu anlamlandirmaya
odaklanan c¢aligmalarin temel argiimanini makro yapilarin mikro diizeyde yani gilindelik
iligkilerde iiretilmesi ve yeniden iiretilmesi tezi belirlemistir. Bu baglami ‘‘banal milliyetgilik’’
olarak kavramlagtiran Michael Billig, milliyetciligin ve ulusal kimligin giindelik hayat
tarafindan i¢sellestirilerek rutinlestirildigi noktalar1 gormeye calismistir. Ornegin, Billig’e gore,
ulusal semboller giindelik hayatin rutinlerine, diisiince ve davranig kaliplarina girerek iginde
bulunulan durumu ‘‘ulusal bir ortam’’a doniistiiriir. Giindelik hayatta karsilasilan banknotlar,
demir paralar, pullar, bayraklar, giinlik gazeteler, logolar vb. simgelerde ulusal kimlik ve
milliyet¢ilik yeniden tretilir (S. 6 vd.). Bu dogrultuda giindelik hayatta s6ylemsel bir kurgu
olarak hayati anlamlandiran bir fikir, goris; kimlik bi¢imi olarak ulusal kimligi belirleyen,
giindelik dili, davramis ve zihniyetleri yonlendiren bir yorumlama bicimi olarak da
degerlendirilebilecek bu kuramsal yaklasim gerek bilingli gerekse de biling dis1 iiretilen ve
yeniden iretilen kimlik ve milliyetcilik sOylemlerini analiz etmeye ve ortaya g¢ikartmaya
yoneliktir. Ayrica makro 6l¢egin yani sira giindelik hayata, yani ‘‘yukaridan asagiya’’ yerine
‘‘asagidan yukariya’’ da bakmanin gerekliligi iizerinde duran bu yaklasim, milliyet¢iligin resmi
ideolojisinin farkli baglamlarda degerlendirilmesinin de Oniinii agarak sdylemin giiciine ekstra
bir vurgu ve katki yapar (Bora, 2001, s. 564). Kiiltirii ve kiiltiirel aktarimi saglayan tim
soylemsel pratikleri de bu baglamda degerlendirmek miimkiin goziikmektedir. Birey ve
toplumun hayatina anlam katan kiiltiirel pratiklerinin basat unsurlarindan biri olan ‘‘yemek”’
olgusu da bu baglamda degerlendirilebilir.

Yemek tizerine akademik ¢alismalarin yakin ge¢miste birden fazla disiplinlerarasi alana
yayilarak ana akim bir c¢alisma konusu seklinde ortaya c¢ikmus oldugu literatiirde dile
getirilmektedir (Counihan ve Van Estrik, 2008; aktaran Ichijo ve Ranta, 2018, s. 12). Ozellikle
antropolojide ve kiiltiirel ¢aligmalarda incelenme sansi1 bulan yemek ve kimlik arasindaki iliski
Ozelinde, yemegin, insanlarin ‘‘kendilerini ve bagkalar1 i¢in kim ve ne olduklarini’’ ifade
edebilmeleri i¢in bir ¢ikis alanm1 sundugu yoniinde yorumlar yapilmaktadir (Mintz, 1986, s. 13;
aktaran Ichijo ve Ranta, 2018, s. 12). Sosyal bilimlerde yemek c¢aligmalarinin izini siiren
Karaosmanoglu’na gore de yemegin akademideki izleri, antropolojiden baslamak iizere
sosyoloji, tarih, iletisim, cografya ve Kkiiltiirel c¢alismalar gibi pek ¢ok alana yayilmis bir
disiplinleraras1 ¢alismalar dizisine isaret etmektedir. 1950’lerden 6nce cogunlukla betimleyici
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yemek caligmalar1 yapilirken, zamanla yemegin toplumsal siirecleri agiklamak i¢in bagvurulan
bir arag¢ olarak kullanildigina dikkati ¢eken Karaosmanoglu (2017), yemege, politik, ekonomik
ve sembolik degerlerin yaratilmasi ve bellegin toplumsal ingasi gibi konular1 agiklamak igin
odaklanildigini soyler. 1960’larda antropolojik yemek calismalarinda yapisalci bakis kendini
gostermeye baglar; yapisalci antropologlara gore yemek bir gosterge olarak kimlik belirlemede
ve inga etmede 6nemli rol oynamaktadir (S. 8-9). Yapisalci (antropolojistler) calismalar 6zellikle
1980’11 yillardan itibaren giderek artan sosyoloji ve kiiltiirel ¢calismalarin etkisiyle elestirilmeye
ve gelistirilmeye ugrayacaktir. Sosyoloji alanindan gelen ¢aligmalarla baglatilan elestirilerin
temel tezini, antropologlarin c¢aligmalarindaki yemek {izerinden okunabilecek; toplumsal
degisimi saglayan toplum icindeki gii¢ iliskilerine odaklanilmamis olmasi elestirisi olusturur.
Ornegin, Yemek, Mutfak, Sinif baslikli karsilastirmali sosyoloji calismasinin sahibi olan Jack
Goody (2013), yapilsalct bakis agisini toplumsal etkilesimi, i¢sel ve digsal sosyo-kiiltiirel
etkileri ve tarihsel faktorlerin ele alinmadigi igin elestirir (S. 21-58).

1980’lerin ayrica sosyal bilimlerdeki disiplinlerarasi ve kiiltiirel ¢aligmalarin, yemek ve
kimlik, dolayisiyla ulusal kimlik arasindaki iliskiyi anlamaya yonelik yeni yaklagimlarin
gelistirildigi doneme denk gelmis olmasi itibariyle ‘‘yemek’’ denilince neyden bahsedildigini
acmak onem arz etmektedir. 1970’lerden itibaren Anglosakson akademik diinyadan baslayarak
evrensel Olgege yayilan kiiltiirel galigmalarin yemege bakigi anlamlar, algilar ve semboller
tizerinden bir okuma yapmay1 merkezine almstir. Kiiltiirel ¢aligmalar dahilinde yemek olgusu,
mutfaklarin kiiltiirel ve kiiltiirler aras1 iliskisi, algilanis bigimleri, aktarim sirasinda gecirdigi
degisim/doniisiimler, yemegin ‘‘temsil’’ ettikleri lizerinden ele alinmig ve bu baglamda
milliyet¢ilik, kimlik ve yemek iliskisi gibi konularla da ilgilenilmesine dogrudan ve dolayl
olarak vesile olmustur. Kiiltiirel galigmalarla birlikte, bir olgu olarak yemek, sadece yemegi,
kiiltiirleri, cografyay1 ve tarihi anlamak igin bir arag olmanin yani sira kimlikleri belirleyen,
olugturan ve bozan; uluslari, dinleri, toplumlar1 ve insanlar1 birlestiren veya ayiran; simirlar
koyan ve mevcut smirlarin yeniden iiretilmesine katki saglayan bir siyasal aygit olarak
diistiniilmeye ve ¢alisilmaya baslanmustir. Hatta disiplinlerarasi ve kiiltiirel ¢alismalar dahilinde
yemegin iletisim ¢aligmalar1 c¢ergevesinde inceleme konusu yapildiginda, kiiltiirlerin,
ideolojilerin ve kimliklerin (anlam, algi1 ve sembollerin), yemek {izerinden kurgulanma bigimine
bakildiginda; yemegin bir ‘‘dil’’, bir iletisim araci ve sistemi olarak kiiltiirli, ideolojiyi ve
kimligi tireten ve pekistiren bir unsur olarak degerlendirildigi de eklenebilir (Karaosmanoglu,
2017, s. 57, 105).

Kimligi olumlu/olumsuz pekistiren yonleri itibariyle tanimlanmaya calisilan yemek
sadece dostluk, kardeslik ve dayanigma gibi homojenlestirici bir kimlik olusumuna pozitif
katkis1 yaninda ayrimlar, sinirlar ve diigsmanliklar iizerinden de diyalektik bir standartlastirma
siireci ve negatif bir katkiy1 da igerisinde barindirir. Fakat dil, din, edebiyat, kitle iletisimi ve
egitim gibi aygitlarin ulusun tahayyiiliine, insasina ve yeniden {iretimine yaptigi katkiya
literatlirde yapilan galigmalarda siklikla bagvurulurken; yemek konusunun gézden kagirildigini
iddia eden Ichijo ve Ranta’ya (2018) gore, yemegin 6nemi, sadece ‘“ulusun tarihsel, kurumsal,
toplumsal ve kiiltiirel anlatilariyla ilgili olarak degil, ayn1 zamanda milliyet¢iligin popiiler kiiltiir
ve giindelik yasamda tezahiirii, tahayyiilii ve ifade edilmesiyle’” de iliskilidir (s. 12). Yine de
Ichijo ve Ranta, yemek ve milliyet¢ilik meselesinin akademik olarak hi¢ arastirilmadigini da
iddia etmezler ve bu dogrultuda beden, yemek ve manzaranin ulusal aidiyetin banal sembolleri
olarak goriilmeleri gerektigi savini isleyen Catherine Palmer’in (2008) ¢alismasint 6rnek olarak
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gosterirler.” Ichijo ve Ranta, aym dogrultuda bir dizi akademik ¢alismayi da sayar; fakat bu
calismalar1 yemek ve milliyetciligin belli yonlerine odaklanmalar1 agisindan kategorize ederler.
Ozellikle dikkat ¢ekilen nokta, bazi ¢aligmalarin ulusal kimligin anlagilmasi acisindan yemegin
Onemini belirtmis olmalarina ragmen, yemegin ‘‘bir yandan kendisi araciligiyla ulusal kimligin
uygulanip deneyimlendigi, diger yandan ise tahayyiil, insa edilip yeniden {iretildigi bir arag
oldugu yollar’> (Ichijo ve Ranta, 2018, s. 13) yeterince agiklanmamig olunmasidir. Bu
dogrultuda yemek, tarihsel siirecte toplumlarin gelistirdikleri yemek pratikleri, yemegin tiretim
ve tiiketimi, yemegin sunumu, yemek tarifleri gibi kiiltlirel olgularin yaninda yemek denilen
fenomene politik olarak nasil yaklasildigi, belirli bir toplumun mutfaginin politik tanimi
(Fransiz mutfagi gibi), mutfaga dahil edilecek ve ‘‘ulusal’’ sayilabilecek olan unsurlarin tespiti
ve topluma benimsetilmesi, ulus devlet sinirlar icerisinde belli bir yerel unsurun ulusal Slgege
tasinmast ve hatta uluslararasi dolasimda ‘‘ulusal’’lik iddiasinin politik sdyleminin
olusturulmasi gibi bir dizi sOylemsel pratikler dizisinden olusan genel bir tanima basvurma
ihtiyact dogmaktadir.

Ichijo ve Ranta, Yemek ve Ulusal Kimlik (2018) ¢alismalarinda yemek, ulusal kimlik ve
milliyetgilik iligkisine ti¢ alanda yaklagsmayi Onerir ve bunlari; gayri resmi/agsagidan yukariya,
resmi/yukaridan asagiya ve kiiresel Olgcek olarak sunarlar. Kendileri, bir ideoloji olarak
milliyetciligi bir iktidar aygit1 olarak ulus devlet ile dogrudan dogruya esitlememekle birlikte,
milliyetciligin total niifuzunu saglayan ulus devletin Onemini kabul ederler. Yemek ile
milliyet¢iligin gayri resmi/asagidan yukariya niteligini arastirirken analiz birimini “‘goriiniiste
ulus devlet tarafindan kontrol edilmeyen’’ olgulara odaklamakta; bu baglamda analiz ettikleri
sey yemek Kkiiltiirlinlin olusumunda gayriresmi gelismeler, banal ve giindelik milliyetgilik
goriiniimleri olarak somutlasmaktadir. ikinci asama, resmi/ yukaridan asagiya olan okuma ise
yemek ile milliyetgilik arasindaki iligkinin ‘“ulusal’” mutfagin standartlagmasi, ulusal
markalasma, yemek ve beslenme politikalar1 vb. gibi ulus devletlerin dogrudan dahil oldugu
stireclerdir. Kiiresel olgek ise ‘‘gastromilliyetcilik’” veya ‘‘mutfak milliyet¢iligi’” gibi tanimlar
altinda islenmis olan; ulus dl¢egini asan baglama isaret eder (S. 15). Bu dogrultuda aralarinda
geciskenliklerin oldugu bir iligkisel diizeyin varligindan bahsetmek de gerekmektedir. Nitekim,
sOylemin kurucu etkisi, kiiltiirel formasyonlar arasindaki simirlart muglaklastirdigr  gibi,
goriiniirliikleri agisindan da i¢ ige gecen, birbirlerini ¢capraz kesen bir kombinasyonlar formiilii
de ortaya ¢ikartir (Roger, 2008). Bu c¢alismanin smirhiliklar1 ¢ercevesinde, ilerleyen
orneklendirmelerde onerilen ii¢ alanin ilk ikisi ile sinirli kalinmig (gayriresmi/asagidan yukariya
ve resmi/yukaridan asagiya) ve bu okuma bigimleri iki diizeyde (yemek kiiltiirii ve ulusal
markalasma) serimlenmeye calistlmistir.?

! Fakat derinlemesine bakildiginda Palmer’in (1998) ‘‘From Theory to Practice: Experiencing the Nation
in Everyday Life’’ (Kuramdan Pratige: Giindelik Hayatta Ulusu Deneyimlemek) makalesinin temel tezi
i¢ alanda (beden, yemek ve manzara) genel 6rnekler lizerinden giindelik hayatta milliyetciligi, 6zellikle
de Michael Billig’in ‘‘banal milliyetcilik’> kavramlagtirmasindan hareketle, gostermeye ¢aligmak
oldugundan dogrudan meseleye odaklanmig detayli bir yemek ¢oziimlemesi yapmaktan uzaktir (s. 175-
199).

2 Kiiresel Olcegin, galigmanin smurliliklart igerisinde ¢oziimlemeye dahil edilmis olmamasi, 6lgegin ve
kiiresellesme olgusunun onemsizliginden degil; hatta tek basina bir analiz birimi olarak ele alinmasi
gerekliligi acisindandir. Bu baglamda son yillarda akademik tartismalara dahil olmus kavramlar dizisi
arasindan genel olarak ‘‘gastro politika’> (gastro politics); oOzelde ise <‘gastromilliyetgilik®’
(gastronationalism) ve “‘gastro diplomasi’’ (gastro diplomacy) gibi birkaci sayilabilir. Bu kavramlarin
her biri kiiresellesmenin ulus-devlet politikalarim1 doniistiirme kapasitesini merkezine alir. Devletlerin
kiiresel Olcekteki etkilesiminde ulusal kimlige dahil edilmis ‘‘yemek’’ ile ilgili unsurlarm, tlkenin
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3. Yemek Kiiltiirii ve Ulusal Markalasma Ozelinde Ulusal Kimlik ve Milliyetcilik
Uzerine Orneklendirmeler

Gindelik hayatta yemek ve iligkili oldugu kiiltiirel baglam diizeyinde ulusal kimlikler ve
milliyet¢i ideoloji nasil olusturulur? Bu kurguyu ‘‘asagidan yukarrya’’ dogru gézlemlemek i¢in
hangi anlam ve semboller diinyasina odaklanmak gerekir? ‘‘Banal milliyetcilik’’in kavramsal
sahibi Billig, ilgili ¢alismasinda, ulusal kimliklerin neden unutulmadigi sorusuna °‘uluslarin
icinde yasanildiginin’’ siirekli olarak bireylere hatirlatilmasi cevabini verir (Billig, 1995, s. 90-
93). Yemek baglaminda oOrneklendirildiginde, yiyecek etiketlerinden reklamlara, pazarlama
stratejilerinden restoranlara, ulusal yemek kitaplarindan yemek tariflerine giindelik hayatin
icerisinde karsilasilan banal ulusal semboller, ulusu siirekli animsatan ve bu baglamda “‘biz’’,
“‘bize ait’’, ‘‘bizim’’ gibi sOylemsel dil pratikleri dahilinde iiretilen bir yemek ve mutfak
kiiltiiriinii ulusal kimlikle iliskilendirip besleyen bir toplumsal pratikler alam olusturur. Ornegin
yemek calismalart incelenirken bu imgelere siklikla rastlanildigina; literatiiriin “‘spesifik ve
tanimlanabilirlermis gibi’’ ulusal mutfaklarla ilgili ifadelerle dolu olduguna dikkat ¢eken Ichijo
ve Ranta (2018), yemegin Fransiz, Yunan, Meksikali, Hint, Japon vb. olarak nitelendirilmesine
isaret ederler. Onlara gore, yemekle ilgili ulusal smirlar insa etme ve bu sinirlari yeniden
iiretmedeki giindelik hayat deneyimleri, sdylemler iizerinden yemek araciligiyla ulusal kimlige,
ulusun algilanmig ve tahayyiil edilmis tarihine, toplumsal geleneklerine, yemek kiiltiirii ve bu
kiltiiriin tretildigi cografyasina dogrudan baglar saglayan se¢im ve kararlarda bulunmak
anlamina gelir (S. 17-19).

Bu dogrultuda, ulusal ¢apta bir 6rneklendirme i¢in Ciya Sofrasi, Ciya Yayinlar1 ve Yemek
ve Kiiltiir Dergisi’ne basvurulabilir. Musa Dagdeviren’in kurucusu ve sahibi oldugu Istanbul
Kadikdéy merkezli Ciya Sofras: (kurulus 1987/1998), yemek yapma, yemek kiiltiirii ve tarihine
odaklanan bakis a¢is1 6zelinde Anadolu’nun geleneksel mutfagi {izerine yogunlasan bir {iretim,
pazarlama ve sunum stratejisi ile caligmakta oldugunu internet sitesindeki bilgilendirme
boliimiinde dile getirmektedir (Ciya, 2018a). Kimligin giindelik hayattaki ‘‘asagidan yukariya’’
iiretimi perspektifinde bireysel bir girisim olarak okunabilecek, Billig’in ‘‘banal milliyet¢ilik’’
kavramlagtirmasini 6rneklendirebilecek bir okumayla yeniden iiretilen yemek/mutfak kiiltiirii ve
milliyet¢i sdylem arasindaki iliskisellik ‘‘otantiklik’” vurgusunun 6n planda oldugu ama son
tahlilde “‘bize ait’’lik ve tarihi-kiiltiirellik iddiali bu mutfagin yaklasimi, bugiinkii popiilaritesi
bir tarafa (internet ortaminda kolaylikla yapilabilecek kisa bir arastirma, Ciya’nin popiiler
yemek mekanlar1 ilizerine hazirlanan siteler; tripadvisor, foursquare, zomato vb., &zelinde
gordiigi ilgiyi anlayabilmek agisindan doyurucu bir bilgi vermeye yetiyor goziikmekte), siireg
igerisinde gordiigii toplumsal benimsenme ve hatta 2008 yilinda ulus-devlet kurumlari destekli
bir proje olan Turist Rehberleri Birligi (TUREB) Odiilleri gercevesinde aldig1 ““otantik mutfak’’
odiilii ile de mesruiyetini pekistirmistir. Bu o6diilii, ‘‘Otantik Mutfak: CIYA SOFRASI:
Istanbul’un ve Kadikdy’iin en bilinen geleneksel mutfaga sahip restoranlarindan biri. Sahibi
yemek arastirmacisi ve asc1 Musa Dagdeviren, konuklarina ¢ok cesitli Anadolu yemeklerini
sunuyor. Ciya’da kebaplar, tatlilar ve etli yemekler yani sira konuklarin gozdesi yoresel
oOzellikleri ile sunulan zeytinyagli sebze yemekleri ve salatalar.”” kisa tanitimi altinda, ‘Kiiltiir

tanitimi, pazarlanmasi, imajimnin olumlanmasi gibi bir dizi politik aygitin arasia katilmasini igerir. Bu
sayede gerek ulusal dlgekte ulusal kimligin pekistirilmesi, gerekse de uluslararasi arenada “‘Gteki’” ulus-
devlet kimlikleriyle aradaki benzerlikler/farkliliklarin ortaya g¢ikartilmasi/konulmasi agisindan dnem arz
eden bu kuramsal baglamin ayrica bir ¢aligma konusu olarak ele alinmasi amaglanmaktadir. Bu konuda
temel bir metin igin bkz. (DeSoucey, 2010).
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ve Turizm Bakanligi Miistesari ..., Istanbul Vali Yardimcisi ..., Bakanlik iist diizey yetkilileri, il
kiiltiir ve turizm kurumlarmin temsilcileri, turizm kuruluslarinin baskan ve iiyeleri ile kiiltiir ve
turizm alaninda ¢alisan bilim adami ve uzmanlarla TUREB iiyesi profesyonel turist
rehberleri”’nin (Ciya, 2018b) katildig1 (onayladigi diye de okunabilir) bir 6diil toreninde alarak
ulus-devlet ve iliskili kurumlar1 tarafindan tasdik edildigi goriilmektedir. Milli mutfaklarin
kurgulanmasi asamalarinda tek tarafli bir kimlik ve sdylemsel igerigin aktarimi yerine karsilikli
bir etkilesim igerisinde iiretilen kimliksel olusum siirecinin yasandigina gerek sdylemin
toplumsaldaki etkisi gerekse de pratikteki doniisiim agisindan dikkat ¢ekilmisti. Ciya ve iddia
ettigi otantiklik vurgusunun ulus devlet resmi siyasal sdylemi diizeyinde tasdiki de her ne kadar
bir ideoloji olarak milliyetgiligi sadece bir iktidar aygitt olarak ulus devletle bir araya
getirmemekle birlikte milliyetciligin toplumsal yasamdaki yerinin ‘‘daimi ve her yere niifuz
eden bir ideoloji’’ (Malesevic, 2013) haline getirilmesi baglaminda ulus devletin 6nemini ortaya
koymasi ve sonug olarak da ulus devlete iligkilendirilmesi agisindan baglamsal bir nitelik tagir.

Ciya Yayinlar biinyesinde 2005 yilinda yaym hayatina baslayan (son sayisi: 55. Sayi,
[ikbahar 2019) Yemek ve Kiiltiir Dergisi, yine aym1 baglamda degerlendirilebilir. Derginin ¢ikis
amacini agiklamaya yonelik ‘“Neden Cikiyoruz?”’ baglikli editoryal yazida, Yemek ve
Kiiltiirin; “‘Cumhuriyet Tiirkiye’si tistiinde hayat kurdugu topraklarin uzak gegmisiyle birlikte,

2 [3

benzersiz bir mutfak kiiltiiriine sahip...”” olmasi hasebiyle ‘‘...Tirk mutfagimi kiiltiir tarihi
acisindan incelemek’’, “‘Tirk mutfagim yikmak degil, gelistirmek; yeni lezzetler ararken
eskileri bozmamak ya da kaybetmemek’’, ‘“Tiirkiye’deki yeme-i¢gme kiiltiiriiniin mesleki egitim
sorunlarini; garson’dan igletmeci’sine, ikmalci’sinden asgibasisina uzanan yapiyi; Ahi
geleneginden, yliksek 6grenime uzanan seviyede ele almak’’, ‘“Tiirkiye’deki tarim, beslenme ve
yeme-icme kiiltiirii alaninda egitim veren her seviyedeki egitim ve Ogretim kurumlariin
akademik calismalarimi izlemek ve paylagsmak’’, ‘‘Tirkiye’de tiiketilen yiyecek ve iceceklerin
kronolojisini saptamak. Edebi, tarihi ve halkbilim metinlerine yer vermek, arsiv belgelerinden
yararlanarak yeni bilgiler iiretmek’’, ‘‘Basin ve yayin hayatimizda yer almig, ancak unutulmus
ve fakat gercekten ¢ok degerli metinleri —ince bir elemeden gegirerek— yeniden dolanima
sokmak’’ gibi bir dizi ama¢ dogrultusunda baslatildig1 agiklanmaktadir (Yemek ve Kiiltiir,

2018).

Ayni baglamsal siireklilik agisindan, Ciya Yayinlari, siireli dergiciligin yani sira, yemek
kiiltiirii ve tarifi izerine bir dizi kitap yayinlamis ve yayinlamaya devam etmektedir. Cok sayida
ornek arasindan birini anmak gerekirse; erken Cumhuriyet yillarmmin 6nemli organik
aydinlarindan etnograf, arkeolog, halkbilimci, Tiirk Tarih Kurumu ve Tiirk Dil Kurumu {iyesi
Hamid Ziibeyir Kosay (1897-1984)’1n onciiliiglinde hazirlanan Anadolu Yemekleri ve Tiirk
Mutfagi baglikli ¢aligmaya yer verilebilir. Kitabin tanitim yazisinda; (Cumhuriyet Tiirkiyesinde)
... Toplumu yeniden yapilandirma siirecinde bir¢cok alanda gergeklestirilen halkla iligkiler,
ozellikle Atatiirk’iin 6liimiinden sonra aksamaya basladi. Ulkenin mutfak kiiltiirii alaninda
biriktirdikleri i¢in gerekli tarama 1960’lara kalmist1. Halkbilim ve etnografya alaninda énemli
calismalariyla bir dncii de olan Hamit Ziibeyir Kosay ile 6gretmen Akile Ulkiican’in ydnettigi
tarama, Anadolu Yemekleri ve Tiitk Mutfagi adiyla 1961°de —¢ok gec bir tarih de olsa—
yayimland1’’gindan bahsedildikten sonra Kosay, kitabin dnsoziinde; “Bu eser, Tiirk mutfagi ve
yemegi ile ilgili malzemeyi biitiin teferruati ile tanitabilmekten heniiz uzak oldugu cihetle bunu
bir baglangi¢ sayarak eksiklerini tamamlamaya calismak Tiirk ilim miiesseseleri ve aydinlarimiz
icin milli bir vazife olacaktir” demektedir. Kitabin, ulusal yemek kiiltiirine ve kimlige
katkisinin derleyicileri tarafindan acgik¢a ifade edilmesine paralel, Ciya Yayimlar1 da kitabin
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tanmtimindaki editoryal biiltende konuya hangi baglamda yaklastiklarimi agik¢a not diigmektedir:
‘“... Fakat, o tarihten bu yana, halkbilim ve etnografya alanlarindaki kurumlarimizin bu ilgi
alanmm gelistiren bir c¢aligmasi yayimlanmadi. Ciya Yayinlari, Anadolu Yemekleri ve Tiirk
Mutfagi’'na sahip ¢ikiyor ve onu yeniden yayimliyor’” (2011, vurgu benim).

Milliyetgi sdylem agisindan, ulusal bir yemek ve mutfak kiiltiiriiniin varhigmin, zamanda
ve mekanda bir tahayyiil olan ulus ve kimligini somutlastirmak icin islevsel bir 6neme sahip
olduguna dair kanit niteligindeki bu bireysel girisimler, ulusal kimligin tanimlanmasi siirecinde
sOyleme ve boylece dolasima sokulacak olan unsurlarin neleri igermesi gerektigine de normatif
diizeyde katki sunmayir amagclar goziikkmektedir. Tarihsel alandan ‘‘unutulan’ veya
“‘hatirlanan’’lara bagvurulmasi da milliyetci sOylemin segiciligi ve ‘‘dogrulama’’ kodlarini da
ifsa eder goziikkmektedir. Ayrica milliyet¢i soylem, maddi ve maddi olmayan kiiltiirel unsurlarin
her birinde oldugu gibi, yemegin ve mutfagin da ‘‘ulusal’’ olarak nitelenmesinin ulus devletin
politik amaglarindan bagimsiz olarak diisiiniilemeyecegini de mevzubahis eder. Ulusun kendisi
gibi ulusal yemeklerin de mutfaklarin da kurgusal ve sdylemsel olusumu, somut olarak belli bir
Olcekte iiretimde, dolasimda ve tiiketimde mevcut olan sinirlt bir yemek ve mutfak kiiltiiriiniin,
ulusal smirlara genisletilmesi, yayginlastirilmasi ve ‘‘ulusal’’ olarak etiketlenmesi siiregleriyle
desteklenir. Cwierta’nin (2006) modern Japon mutfagi 6zelinde odaklandigi bu siireglerin, ulus-
devlet politikalar1 ve politik iktidarlar tarafindan yiiriitiilebilmesi 6rneklerinde oldugu gibi,
standart, homojen bir mutfak kiiltiiniin olusturulmasinda ulusal pazarlar ol¢eginde faaliyet
gosteren iireticiler ve dagiticilar (6zellikle ulusal 6lgekte sirketler) tarafindan da siirdiiriildiigii
gorillmiistiir (Cwierta, 2006, s. 177-178; aktaran Onaran, 2016, s. 73). Bu karsilikli iligkinin
ac18a cikarilmasina 6rnekler yoluyla devam edilebilir.

Ulusal mutfak ve yemek tartismalarinin ve markalasma meselesinin ikili bir baglamda
okunabilecegi (kombinasyon dizisi) ve sadece asagidan yukariya degil, yukaridan asagiya bir
yaklagimin da miimkiin olabilecegi dillendirilmisti. Milliyetci séylem mefhumu, milliyet¢iligin
“‘resmi/yukaridan asagiya’’ yiiziiniin, yemek ve ulusal kimlik arasinda kurumsal ve yapisal
diizeyde kurdugu iliskiyi ayrica deger, anlamlar ve semboller araciligiyla kurarak gelistirir.
Ayni baglamda mutfagin (yemek) ulus i¢in temel bir toplumsal isleve de sahip olmasi, ulusu
sadece kendi tiyeleri i¢in degil, ayn1 zamanda diger uluslar ve toplumlar i¢in de somutlastirmaya
ve gorlinlir hale getirmeye yarar. Ulusal bir mutfak kavramlastirmasinin, maddi kiiltiiriin
unsurlari vasitasiyla ulus denilen hayali cemaati somut olarak karakterize etmeye, ulusal kimligi
iretmeye ve ulusal birligi saglamak adina ortak toplumsal pratikler etrafinda birlestirmeye
yaradigina dikkat ¢eken Onaran, (2016) “‘Milli Mutfak Nasil Kurgulanir?’’ baglikl
makalesinde, bu olgusalligi 6rneklendirmeye calisir (S. 71-84). Nitekim ulusal kimlik, ulusal
toplulugun karakter ortakligin1 ve birlikteligini gdsterdigi kadar, onu diger topluluklardan ayirt
etmeye yarayan unsurlari da belirlemeye yonelir. Milliyetgilik ¢alismalariin tizerinde anlastigi
ortak noktalardan birisi, ulusal kimligin yaratilmasinda ve siirdiiriilmesinde sadece ‘‘biz’’ olani
degil, ayn1 zamanda ‘‘biz olmayani1’’ yani ‘‘6teki’’ni de tanimlamay1 beraberinde getirir.

Ulusal mutfaklar bolgesel farkliliklari, tatlart ve tercihleri standardize ederek, bazen
yeniden yaratarak veya tamamen ortadan kaldirarak ve diizene koyarak da var olurlar. Ulusal
yemeklerin neye gore se¢ildigi; hangi yemegin ulusal kimligi isaret ettigi ise bu baglamda 6zel
bir 6nem tasir. Richard Wilk’in yemek pisirmek ile mutfak arasindaki farki vurguladigi
caligmasinda, yemek pisirme giindelik hayata 6zgii bir uygulama olarak kodlanir iken; mutfak
ise bir performans, tamitim ve ‘‘markalasma’’ araci olarak konumlandirilir. Yemekler eleme
stirecinden gecer ve bu silirecte nelerin ‘‘sahnelenecegi’” veya ‘‘sahnelenmeyecegi’’,
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“‘canlandirilacag’ veya ‘‘canlandirilmayacagi’’ biiyiik olclide keyfidir (Wilk, 2002; aktaran
Karaosmanoglu, 2017, s. 27). Ornegin, Arjun Appadurai, ‘‘Nasi! Ulusal Bir Mutfak Yaratilir?
Giintimiiz Hindistan inda Yemek Kitaplar:”’ (How to Make a National Cuisine: Cookbooks in
Contemporary India) adli makalesinde Hindistan’da ulusal bir mutfak yaratmayi amaglayan
yemek kitaplarini incelemistir. Hint Yarimadasi kiiltiirel ¢esitlilige sahip bir cografya oldugu
icin ulusal bir mutfak yaratma siirecinde bircok yemek gézden gecirilmis, degistirilmis veya
disarida birakilmig/otekilestirilmistir. Boylece Hint ulusal mutfag: yerel farkliliklari, tatlar1 ve
tercihleri merkezden uzaklagtirmig veya tamamen yok saymustir (Appadurai, 1988, s. 3-24;
aktaran Karaosmanoglu, 2017, s. 27). Neyin ulusal olarak goriiliip desteklenecegi, ulusal
mutfaga dahil edileceginin politik karar alma mekanizmalar1 tarafindan belirlenmesi veya
herhangi bir iiriin/markay1 desteklemesi/savunmasi ulusal kiiltiire, bu kiiltliriin igerigine dair
unsurlarin tanimlanmasina dair segici bir tavri beraberinde getirir ve ulusal olanin, ‘‘ulusal
marka’’ olanin hangisi olduguna dair sdylem diizeyinde bir bilgi-iktidar iliskisi olusturur. Ayni
zamanda, ulus-devlet eliyle 6zel olanin desteklenerek tanitiminin (propaganda) yapilmasi, ulus-
devletin standartlastirict politik tahayyiillerinin de siirece dahil edilmesi agisindan dikkate
degerdir.

Bu diizeydeki orneklendirmeye Tiirkiye Cumhuriyeti Ticaret Bakanligi biinyesinde
baslatilmis ulusal bir proje olan ‘‘Turquality’” Programi ile devam edilebilir. ‘‘Diinyada devlet
destekli ilk ve tek markalagma programi’’ olarak kendini tamimlayan Turquality programu,
Tiirkiye Cumbhuriyeti Ticaret Bakanligi biinyesinde ‘‘iilkemizin rekabet avantajini elinde
bulundurdugu ve markalasma potansiyeli olan iiriin gruplarma sahip firmalarimizin,
iiretimlerinden pazarlamalarina, satislarindan satis sonrasi hizmetlerine kadar biitiin siirecleri
kapsayacak sekilde yonetsel bilgi birikimi, kurumsallasma ve gelisimlerini saglayarak
uluslararas1 pazarlarda kendi markalariyla global bir oyuncu olabilmeleri ve séz konusu
markalar araciligiyla olumlu Tirk mali imajinin olusturulmasi ve yerlestirilmesi amaciyla
olusturulmus’’ 6zel sektore, sirketlere yonelik bir destek programidir. Birincil hedefin ihracata
yonelik firmalar1 desteklemeye Oncelik vermesine paralel, programm bu g¢alismadaki odak
noktalar1 agisindan 6nemi, ‘‘tiiketicilerin goziinde bir marka referansi, Tiirk markalar agisindan
ise bir gelisim katalizorii olabilmesi’’nin amaglanmasi ve bu programinin odaginda, ‘‘klasik
ihracat desteklerinden farkli olarak salt ihracati artirmak yerine firmalarin markalagma
hedeflerine katkida bulunmak’’ mottosu yer alir. Bu dogrultuda program; ‘‘kiiresel Tiirk

3

markalarindan yurti¢cinde lokomotif olusturmak’ ve ‘‘yurti¢cinde marka bilinci ve farkindalig
yaratmak’® gibi resmi olarak belirlenmis misyonundan ve bu dogrultuda; ‘‘global Tiirk
markalar1 yaratabilmek igin firmalarin ve markalariin gelisimlerine yonelik strateji, operasyon,
organizasyon ve teknoloji danigmanligi caligmalart ile destek olmak’’, ‘‘yurtdisinda olumlu
Tirk mali imajinin olusturulmasi ve tutundurulmasi igin iletisim ve tanitim faaliyetlerinde
bulunmak’’, ““Tiirk firmalarimin marka bilincini artirmak’, ‘“Tiirk firmalarinin pazar bilgisi
dahilinde aksiyon alabilmeleri i¢in istihbarat destegi saglamak’ ve ‘‘se¢ilmis Tiirk markalari
i¢in bir inkiibator ve katalizor olmak’’ gibi hedeflerle hareket etmektedir. Bu dogrultuda 23
Kasim 2004 tarihinde ilk kez yiiriirliige sokulan program oOncelikle baslatildigi ve ‘“pilot
sektorler’” olarak secilen tekstil ve hazir giyim alanlarimi kisa zaman igerisinde genisletmis ve
programi hizli tikketim mallari, dayanikli tiiketim {iriinleri, kuyum/miicevherat, otomotiv,
endiistriyel makina sektorlerin kapsayacak sekilde yeniden bigimlendirmistir (Turquality,
2018a). 2015 yil1 itibariyle 15 sektorde 158 firmanin 169 markasi1 Turquality programinda yer

almaktadir (Taylan vd., 2017: 198). Tuuquality resmi sitesinde program kapsaminda yapilacak
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bir aratmada, yemek tizerine desteklenen firmalarin oncelikle ‘‘Gastronomi’’ bagligi altinda
siniflandirildigr ve ulusal dlcekte ii¢ biiylik firmanin adinin yer aldigi goriilityor. Apaz Gida ve
Enerji Sanayi Ticaret A.S. (Bayddner); BTA Havalimanlari Yiyecek ve Igecek Hizmetleri A.S.
(Cakes&Bakes); Simit Saray1 Yatirim ve Ticaret A.S. (Simit Sarayr) (Turquality, 2018b).

““10 yi1lda 10 Tiirk markasi’’ slogani ile yola ¢ikan (Taylan vd., 2017, s. 205) ve 6ncelikli
hedefi uluslararas1 alanda kabul gérecek ulusal markalar olusturmayi amaglayan ulus-devlet
destekli bu program, ulusal markalar1 satma veya iiriinii ulusla iliskilendirme agisindan ulusal
kimlik kiiltiiriinii siirdlirmeye yardime1 olur. Ayn1 zamanda ulusal markalarin ve imajlarin ingas1
ve tanitimi (ve de Turquality programinda oldugu gibi desteklenmesi) ulusa ait olanin tespiti
noktasinda ulusal iddialara da katkida bulunur. Bu siirecin diizenli bir sekilde Yyeniden
iretilmesinin ulusun ‘otantiklesmesi’’ sOylemini de miimkiin kilacagini 6ne siiren Fox ve
Miller-Idriss’in de altin1 ¢izdigi gibi, ‘‘tiketiciler sadece ulusal mallar1 satin almazlar; ulusal
duyarliliklar1 olusturur, ulusal gururu somutlastirir, ulusal anlamlar1 miizakere eder ve boylece
milliyeti giindelik yasamlariin belirgin bir 6zelligi haline getirirler’” (2008, s. 551; aktaran
Ichijo ve Ranta, 2018, s. 91).

4. Sonuc¢ Yerine

Buraya kadar dikkat c¢ekilmeye c¢aligilanlar tizerinden bakildiginda bir sdylem bigimi
olarak milliyetciligin, sadece milli hislerin degil, ayn1 zamanda bir ideolojinin de goriiniimii
olduguna dair akademik bir kabuliin oldugu goriilecektir. Milliyetgiligin temelde siyasal bir
ideoloji ve 6ziinde gelecege yonelik bir projeksiyon barindirmasi, son tahlilde milli kimligin
tanimlanmasi ile dogrudan baglantilidir. Bu baglamda neyin dogru neyin yanlis olduguna dair
karar verme yetisine sahip bir ideolojik dile (sdylem) sahip olarak milliyetgiligin normatif
yoniinii gérmemek miimkiin gozilkmemektedir. Fakat bu goriiniirliik hali, milliyetciligin makro
oOlgekte islendigi, resmi ulus-devlet siyasal pratikleri diizeyinde daha bariz iken; mikro 6lcekte,
gayriresmi/giindelik hayat pratiklerinde bakis acisinin sofistikelestirilmesini gerekli kilmaktadir.

Bu, milliyetgilige bakmanin, ayni zamanda, kiiltiirel dokularda, spordan miizige,
reklamlardan dizi filmlere, her alanda bayrak, tilke haritasi ve diger milli sembol ve logolar gibi
milliyet¢i argimanin temel sembolik bagvurularim incelemek gerektigi anlamina gelecegi
yoniindedir. Yukarida yer verildigi bigimiyle yeme-igme kiiltiirii ve ona ulusal 6lgekte dahil
edilenler/disarida birakilanlar listesi dahil ulusal mutfak ¢esitliliginin yaninda standardin da
saglanmasi girisimleri; ayrica ulus-devletin oynadigi séylemsel (hem dilde hem de uygulamada)
rol gibi orneklerin son tahlilde olusturdugu ulusal kimlik de milliyet¢i soylemin toplumsal
katmanlara yayilmis ve kendiliginden iiretilen dilinin gelisimi ve siirdiiriilmesine birer 6rnek
olarak goriilebilir. Nitekim literatiiriin de kabul ettigi gibi bir kere dolagima girmis ve
benimsenmis olan bu dilin siirdiiriilmesi i¢in sadece veya ille de siirekli ve canli tutulmasi
gereken bir politik insa veya endoktrinasyon tercihine gerek yoktur; bir kere kurulan ve
isletilmeye baglanan sistem bir siire sonra kendi insiyatifiyle asagidan yukariya dogru bir
kendini idrak ve tasdiki i¢cinde barindirir. Geriye ulus-devletin resmi kimlik siyaseti ve politik
tercihleriyle paralel gelistirilen anlam ve sembollerin ulus-devletin kendisi tarafindan da takdir
ve onanmasi meselesi kalir. Bu siireklilik hali, milliyet¢i sdylemin, kimlige dair liretim ve
yeniden tiretimini gozler 6niine sermektedir.
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Milliyetgi sdylem agisindan bakildiginda yemek gerek iiretimi gerek dolasima sokulma
bicimi (kiiltiir) gerekse de tiiketim acisindan siyasal yonii agir basan bir fenomendir: Ne yiyip
ne yemedigimiz ne pisirip ne pisirmedigimiz siyasal bir igerik tasiyabilir. Burada kisa da olsa
yer verilmeye caligildig1 bigimiyle, gerek yemek ve kiiltiiriine yaklagimin bireysel diizeyinde,
gerek gida sektoriinde faaliyet gosteren 6zel sektor/ticari sirketlerin yemek meselesini ele alig
bigimler ve onlara yonetimsel kademelerin verdikleri cevap iligkisinde, gerekse de ulus-devletin
resmi politik tercihleri ve bu tercihleri toplumsal alana yayma/aktarma siirecindeki normlarinda
“‘yemek’’in ¢Oziimlenmesi, kendisinin, biz (‘‘ben’’) ve bagkalarin1 (‘“6teki’’) tanimlayan,
siiflandiran, benzerliklere ve farkliliklara vurgu yaparak kimlikleri parlatan bir ‘‘alan’” olmasi
acisindan, milliyetci sOyleme dair calismalarin dikkat ¢ekmeye calistigi giindelik hayat
rutinlerindeki temel fragmanlar arasinda 6n plana ¢ikmast itibariyle elzemdir.

Her ne kadar yukarida yer verilen ornekler, yerel veya bolgesel olanin 6n plana
cikartildigi; ulusal standartlasma ya da homojenlesme yerine kiiresellesme siirecinin ulus-devlet
sistem ve sinirlarini 6zellikle kiiltiirel diizeyde asindirdigi ve boylece de zenginligi ve ¢esitliligi
artirdigr yoniinde olarak degerlendirilebilirse de uluslararasi alanda temel siyasal birim olma
ozelligini koruyan ulus-devletlerin kimliklere politik miidahale egilimlerinin tamamen sona
erdiginden s6z etmek miimkiin degildir. Kiiresellesme’nin bu dogrultuda bir okumasi, ideolojik
dayanaklarin1 ve kuramsal g¢ercevesini; ¢ok boyutlulugu, farkliligi, yerelligi ve ¢ogulculugu
epistemolojik olarak kabul eden postmodern teoriden ve c¢okkiiltiircii diistince ve politikalardan
almaktadir. Fakat kiiresellesme, sadece postmodern ve ¢okkiiltiircii yaklasimdan aciklanabilecek
bir fenomen degildir. Ozellikle, kiiresellesme olgusuna elestirel diizeyde yaklasildiginda tarihsel
olarak yasanan gelismelerin bir taraftan ulus-devletleri zayiflatip yerel-ulusal-kiiresel diizeyde
yeni bir iligki bi¢imini ortaya ¢ikartirken; diger yandan ge¢ modernlesme siirecinde olanlar basta
olmak iizere kiiresellesme siirecinden olumsuz etkilenen ulusal 6lgeklerin bu olguya ekonomik,
yoOnetsel, siyasal ve toplumsal-kiiltiirel diizeyde kars1 ¢ikmalarina dikkat gekmek gerekmektedir.

Kiresellesmeye karst ¢ikisin  kiiltiirel boyutuna dahil olan ve wulusal kimligin
pekistirilmesi adimna kiiltiirel kimligin igeriginin belirlenmesi noktasinda tek boyutlu bir
perspektiften uzaklasilmis izlenimini uyandiracak bir tutum/politika degisikligi gozlemlenmekle
birlikte yine de, yukaridaki o6rneklerde oldugu gibi, yerel-otantik-Anadolulu olanin, bugiin
gelinen noktada ulusal kimligin tanimina dahil edilmek istenmesi; bunun ulus-devlet tarafindan
taltif edilmesi veya yerel, ulusal ve kiiresel olanin bir arada islendigi kiiresel bir markalagsma
politikas1 goriilmekte olsa da, daha dnce atif yapildigr bigimiyle Thiesse’in ‘‘kimlik dogrulama
listesi’’nde oldugu gibi listeye dahil olan/disarida birakilanlar degisse/doniigse de listenin hala
daha islevsel oldugunun kanit1 niteligindedir. Daha dnce yerel veya yoresel olanin bugiin ulusal
kiiltiirel degerler diizeyinde o kiiltiiriin sahibi olanlarin kimliklerini tanimlamak igin
kullanilmasi veya daha dnce sahiplenilmemis, gérmezden gelinmis hatta bastirilmig bir kiiltiirel
degerin bugiin merkeze tasinarak yeni bir kimlik tanimina bagvurulmasi, milliyet¢i projenin
anlam, sembol ve sOylem diizeyinde her giin yeniden iiretilerek devam ettirildiginin de
gostergesi niteligindedir.

Son tahlilde, bu c¢alismanin temel odak noktasini bir kere daha hatirlatmak gerekli
goziikmektedir. Milliyetgi sdylem, sadece ulus-devletin kurumlari, yapilar1 ve resmi politikalari
diizeyinde makro ol¢ekte degil; hatta tam da bu yapilari ortaya ¢ikartan olusumlarin anlam ve
semboller diinyasinda aranmasi/serimlenmeye calisilmasit gereken bir baglam icermektedir.
Simdiye kadar yeterli 6nemin akademik olarak atfedilmedigi goziiken, bu sdylem pratiklerinden
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biri olan ‘‘yemek’’ fenomenine daha da derinlemesine bakilmasina dikkat c¢ekilmesi
kaginilmazdir.
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Ozet

Ik defa Chicago Opsiyon Borsasi tarafindan 1993 yilinda olusturulan volatilite
endeksi (VIX) piyasalardaki korkunun derecesini 6lgen bir endeks olup, finansal
piyasalarin gelecekteki belirsizlikleri hakkinda bilgi saglamasi nedeniyle diinya
genelinde takip edilen dnemli gostergelerden biri olmustur. Temelde ortiilii volatilite
kavramina dayanan volatilite endeksleri 1970°1i yillarin ortalarindan itibaren finansal
piyasalarda kullanilmak amaciyla olusturulmaya baslanmistir. Ilk endeks sonrasinda
basta gelismekte olan piyasalarda sonrasinda da gelismekte olan piyasalarda
volatilite endeksleri olusturulmaya baslanmis olup, bu endeksler hesaplanma
metodolojileri gore, olusturulma bigimlerine yani akademik veya resmi endeks olup
olmamalarina gére ve hesaplamada kullanilan opsiyonlarin dayanak varliklarina gore
simflandirilabilmektedirler. Ulkemizde de VIX endeksi uluslararasi piyasalari
izlemek i¢in kullaniliyor olsa da heniiz bir volatilite endeksi olusturulmus degildir.
Bu calismada, gelismis piyasalarda uygulama alani bulan ve risk yodnetimi icin
onemli bir yere konumlandirilmis olan volatilite endeksleri tanitilmig, diinya
genelindeki volatilite endekslerine iliskin olarak referans olma niteliginde bilgilere
deginilerek Tiirkiye i¢in modelden bagimsiz volatilite endeksi hesaplanirken
kullanilabilecek en uygun modelin Chicago Opsiyon Borsasi tarafindan VIX endeksi
hesaplamasi sirasinda kullanilan metodoloji oldugu diisiiniilmektedir.

Abstract

Volatility index, firstly introduced by Chicago Board Options Exchange in 1993 and
named as VIX, measures the degree of the fear in financial markets. Since it provides
the information about uncertainty of the financial markets in future, it has become an
important and followed indicator around the world. Volatility indexes, basically
based on concept of implied volatility, have been started to create to use in the
financial markets since mid-1970s. After introducing first index, both developed and
developing countries has started to introduce volatility indexes subsequently and they
can be classified according to their calculation methodology, formation of by whom
(by academicians or by officials) and underlying asset of options that are used in
calculations. Although VIX has been used for monitoring international financial
markets, it has not been introduced yet in Turkish financial markets. This study
provides theoretical and applicative information about volatility index which is used
and seen as important tool for risk management in developed financial markets. It is
proposed that the most appropriate volatility index calculation methodology in which
volatility index is model free for Turkey is the methodology used by Chicago Board
Options Exchange.
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1. Giris

Finansal piyasalarda varliklarin getirisi ile birlikte riskine de verilen dnem, s6z konusu riskin
yonetilmesine yonelik cabalari yogunlagtirmig, bu g¢abalar sonucunda da volatilite endeksleri
olusturulmustur. Volatilite riski, ¢ceyrek asirdan fazla bir siiredir yasanmis bir¢ok finansal felaketin
(6rnegin; Barings Bank, Long-Term-Capital Management) meydana gelmesinde baslica rol
oynamistir (Skiadopoulos, 2004, s. 1187). Volatilite riski kisaca finansal piyasalarda bulunan
varliklarin fiyat ve degerlerinde meydana gelen dalgalanmalardan kaynaklanan volatilitenin belirsiz
olmas1 olarak tanimlanabilmektedir. Ancak ilgililer i¢in bu dalgalanmanin biiyiikliigiiyle birlikte
yonii de korunma agisindan 6nem arz etmektedir.

Potansiyel volatilite degisikliklerinden korunmanin volatilite endeksi gerektirdigi, endeks
olusturulduktan sonra bu endeks dayali olusturulacak tiirev araglar yoluyla volatilite iizerine
islemler yapilabilecegi ve boylece riske karsi korunma saglanabilecegi ilk olarak Brenner ve Galai
(1989) tarafindan ileri siiriilmiistiir. Volatilite riskinin giderilmesi konusundaki yogun istek,
volatilite iizerine tiirev ara¢ olusturma ihtiyag ve arayisi dogurmus ve bu konuda caligmalar
yapilmaya baglanmistir. Dolayisiyla, ortiilii volatilite endeksi olusturma ve bu endeksin 6zellikleri
konusundaki calismalar oncelikle volatilite ilizerine tiirev arag olusturma konusundaki artan
ihtiyagtan kaynaklanmaktadir (Skiadopoulos, 2004, s. 1187). Volatiliteye dayali tiirev araglar, zimni
olarak, getirileri volatilite 6l¢iimlerine dayanan araglardir. Bundan dolayi, bu araglar volatilite
degisiklikleri (volatilite riski) karsisinda korunmak ve spekiilasyon igin dogal adaylardir.

Yatirimeilarin finansal piyasalardaki gelecegin bilinmezligi karsisindaki arayislart volatilite
endekslerinin  olusturulmasina yol agmig olmakla birlikte, s6z konusu endekslerin
olusturulabilmesine imkan saglayan sey ise, ortiilii volatilitenin kesfi ve hesaplanmasidir.

Finansal piyasalarda gelecekle ilgili belirsizliklerden korunmak amaciyla uygulama alani
bulan volatilite endeksleri, basta bu endekslerin olusturulmasina dayanak olan opsiyon piyasasinin
heniiz yeni olmasi olmak {izere cesitli nedenlerle iilkemizde heniiz uygulama alani bulamamustir.
Iste bu nedenle bir literatiir 6zeti olan ¢alismanuzin, bu alandaki uygulamalara referans kaynag
olabilecegi kanaatindeyiz. Bilebildigimiz kadariyla iilkemizde bu konuda daha 6nce yaymlanmis
benzer bir calisma bulunmamaktadir. Bu nedenlerle calismamizin 6zgiin oldugu, diinyada
yayginlagan ve giin gegtikce kullanim alani artan volatilite endeksleri konusunda kapsamli bir
arastirma ile volatilite endekslerinin olusturulmast ve oOzellikleri konusunda Tiirkiye finans
literatlirline ve volatilite endeksi olusturulmasit konusundaki ¢aligmalara katki saglayacagi
diisiincesindeyiz.

Calismada ilk olarak volatilite endeksi tanimi, gelisimi ve tiirlerine iliskin bilgilere,
sonrasinda ise basta Amerika Birlesik Devletleri (ABD) olmak {izere volatilite endekslerine iligkin
gelismis iilke uygulamalarina, bu uygulamalarda kullanilan volatilite endeksi olusturma
metodolojilerine yer verilmis, son olarak konu ile ilgili yapilacak akademik ve uygulama
calismalarina 1s1k tutacagi temennisiyle Tiirkiye igin olusturulacak volatilite endeksine yonelik
olarak hesaplamada kullanilacak metodoloji ve degiskenler i¢in Onerilere yer verilmistir.
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2. Volatilite Endekslerinin Tanimi, Gelisimi ve Tiirleri

Finansal piyasalardaki getirilerin dalgalanmasi beraberinde bu belirsizlikten korunma
amaciyla ¢esitli enstriimanlarin olusturulmasi arastirmalarini ortaya ¢ikarmistir. Bu amaca yonelik
olarak volatilite endeksleri olusturulmaya baslanmis ve giliniimiiz finansal piyasalarinda énemli bir
tutmaya baslamistir. Temelde ortiilii volatilite kavramina dayanan volatilite endeksleri 1970’li
yillarin ortalarindan itibaren finansal piyasalarda kullanilmaya baslanmustir. Volatilite endeksleri de
pek cok finansal gelismenin baslangict ve merkezi olan ABD’de opsiyon sozlesmeleri ile
hayatimiza girmis olup, daha sonra diinyaya yayilmaya ve cesitlenmeye baslamistir. Izleyen
boliimlerde ortiilil volatilite kavramindan, volatilite endekslerinin gelisiminden ve tiirlerin hakkinda
genel bilgiler verilmistir.

2.1. Ortiilii Volatilite

Volatilite endekslerine gegmeden, volatilite endekslerinin olugsmasina dayanak olusturan,
ancak hesaplanmasi ¢ok eskiye dayanmayan oOrtiilii volatilite kavramindan bahsetmek faydali
olacaktir. Ortiilii volatilite kavrami opsiyon fiyatlarina dayali olup, opsiyonlarmn organize
piyasalarda iglem gormeye baslamasindan hemen sonra ortaya ¢ikmistir (Siriopoulos ve Fassas,
20084, s. 2). Diger bir deyisle, ortiilii volatilitenin hesaplanabilmesi ancak, opsiyon sdzlesmelerinin
organize piyasalarda islem gérmeye baglamasindan sonra miimkiin olmustur.

Opsiyon soOzlesmelerinin organize piyasalarda islem gormeye baslamast 1973 yilina
dayanmaktadir. Opsiyon sozlesmelerinin biinyesinde islem gormesi icin ABD sermaye piyasalari
diizenleyici otoritesi Securities Exchange Commission’dan (SEC) izin alamayan, diinyanin mal
iizerine vadeli islem sdzlesmelerinin almip satildigl en eski ve en biiyiik borsasi olan, The Chicago
Board of Trade (CBOT) tarafindan yalniz hisse senetleri {izerine opsiyon sozlesmelerinin islem
gorecegi, standartlar1 tespit edilmis organize bir piyasa kurulmustur. Chicago Opsiyon Borsasi
(Chicago Board Options Exchange, CBOE) olarak adlandirilan bu piyasada 26 Nisan 1973 tarihinde
ilk olarak New York Borsasinda (New York Stock Exchange, NYSE) alim satimi yapilan 16 farkli
hisse senedi iizerine yazilan 911 adet alim opsiyonu s6zlesmesi islem gormiis, daha sonralar1 1977
yilinin Haziran ayindan itibaren ise ilk satim opsiyonlar1 islem gérmeye baslamistir (Siriopoulos ve
Fassas, 2008a, s.2). Opsiyonlar CBOE’den sonra pek ¢ok borsada isleme agilmis ve yogun talep
goren bir enstriiman haline gelmistir. Dovize dayali opsiyon sozlesmeleri 1982 yilinda (Montreal
Borsasi’nda), endekse dayali opsiyon sdzlesmeleri ise 1983 yilinda isleme baslamigtir.

Endeks opsiyonlarmin fiyatlamasinda volatilitenin isleviyle tahvil fiyatlamasinda faiz
oranlarinin iglevi arasinda temel bir benzerlik bulunmaktadir (Derman vd., 1998, s.3). Faiz oranlar
ile volatilite arasindaki bu analoji volatiliteyi agiklamak konusunda faydali olmaktadir. Volatilite ilk
olarak opsiyon diinyasina Black-Scholes opsiyon fiyatlama formiilii araciligiyla bir parametre veya
diger bir deyisle bir degisken olarak girmistir. Nasil her tahvil kendisine has vadeye kadar getiriye
sahip ise, her opsiyon da kendine has bir ortiilii volatiliteye sahiptir. Gergekte vadeye kadar getiri,
her tahvilin ortiili getirisidir. Benzer sekilde nasil her vadeye kadar getiri, ilgili nakit akislarinin
iskonto edilmesi yoluyla belirli bir tahvil fiyatina doniistiiriiliiyorsa, her ortiili volatilite de Black-
Scholes formiilii kullanilarak belirli opsiyonun fiyatina donistiiriilebilmektedir.
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Ortiilii volatilite bir opsiyonun vadesi boyunca dayanak varliginmn gelecekteki volatilitesi
konusundaki piyasa beklentisi olup, ileriye yoneliktir. Piyasa katilimcilarinin gelecek volatilitesi
hakkindaki uzlasis1 olarak tamimlanabilen ve opsiyonlarin piyasa fiyatlarindan tiiretilen oOrtiilii
volatilite, yatirimcilarin rasyonel olduklar1 varsayimi altinda, dayanak varlifin opsiyon
sOzlesmesinin vadesi boyuncaki ortalama gelecek volatilitesi hakkinda piyasa katilimcilarinin
tahminini gostermektedir (Padhi, 2011, s.3).

Ortiilii volatilite kavrami, opsiyon fiyatlama modelinde dayanak varhigin getirisinin
volatilitesini (standart sapmasini) ifade etmek icin kullanilmaktadir. Ortiilii volatilitenin elde
edilmesinde Black-Scholes modelinden faydalanilmaktadir. Bu modele gore bir opsiyonun teorik
fiyati, dayanak varligin fiyati, kullanim fiyati, vadeye kalan zaman, faiz orani ve opsiyonun vadesi
boyunca dayanak varligin volatilitesi olmak {izere bes degiskenin fonksiyonudur. Cogu opsiyon
borsada islem gormesi nedeniyle teorik fiyatlarinin yani sira, sz konusu opsiyonlarin, makul fiyat
olarak da adlandirilabilen, arz ve talep tarafindan belirlenen bir piyasa fiyati da olusmaktadir. Bu
durumda Black-Scholes formiiliiyle piyasa fiyati ve objektif olarak bilinen diger degiskenler
kullanilarak, opsiyonun vadesi boyunca piyasa katilimcilar1 tarafindan beklenen volatiliteyi
tiiretebiliriz. Diger bir deyisle, opsiyon degerlemede kullanilan tiim degiskenler (hisse senedi fiyati,
opsiyonun kullanim fiyati, risksiz faiz orani ve opsiyonun vadesine kalan zaman) dogrudan
gozlenebildiginden, opsiyonun piyasa degeri ile modelden elde edilen degerinin esit olmasin
saglayan volatilite degeri, opsiyonun ortiilii volatilitesidir (Lopez ve Navarro, 2012, s.11909). Bu
nedenle oOrtiilii volatilite gelecege doniik (forward looking) volatilite tahmini olarak
adlandirilmaktadir. Bunun yam sira ortiilii volatilite, hisse senedi getirisinin belirli bir dagilimina
ilistirilmis standart sapma oldugundan dolayr ayn1 zamanda da riskin olgimii olarak kabul
gormektedir (Poon ve Granger, 2003).

Ortiilii volatilitenin, finansal piyasalarda gelecek volatilitesinin bir l¢iitii oldugu hususunda
yaygin bir kabul s6z konusudur. Yatirimcilarin, ortiilii volatilite yoluyla olusturulan gelecek
volatilitesine iligkin beklentilerinin konuyla ilgili tim elverisli tiim bilgileri igermis olmasi
gerekmektedir. Diger bir deyisle, rasyonel beklentiler varsayiminin gecerli oldugu kabul
edildiginde, piyasa, gelecek volatilitesi hakkindaki beklentilerini olusturmak ve sekillendirmek igin
elverisli olan tiim bilgiyi kullanmaktadir. Boylelikle opsiyonlarin piyasa fiyatlari, piyasanin gercek
volatilite tahminlerini ortaya ¢ikaracaktir. Buna ilaveten eger piyasa etkinse, o zaman piyasanin
tahminleri veya oOrtiilil volatilite belirli bir andaki elverisli bilgi diizeyinde, miimkiin olan en iyi olan
tahmini verecektir (Bo Zhang, 2010, s. 20). Bu hususlar bir arada degerlendirildiginde, ortiili
volatilite finansal piyasalarda 6nem atfedilen bir parametre olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

2.2. Volatilite Endekslerinin Gelisimi

Volatilite endeksi opsiyonlarin organize borsalarda islem gérmesinden hemen sonra ortaya
¢ikmis ve buna yonelik ilk ¢aligmalar akademik diizeyde baglamigtir.

Ortiilii volatilite, ilk olarak Latane ve Rendleman (1976) tarafindan, pay opsiyonlart
CBOE’de islem goren 24 sirketin s6z konusu opsiyonlart kullanilarak tiiretilmis ve kullanilmistir
(Dowling ve Muthuswamy, 2005, s.2). Gastineau (1977) volatilite endeksini olusturan sonraki
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aragtirmact olup, 14 paya dayali, vadesine 3 ila 6 ay kalan basa bas alim opsiyonlarmin Ortiilii
volatilitelerinin ortalamasini alarak volatilite endeksini olusturmustur. Daha sonra Galai (1979) her
bir ayr1 pay i¢in opsiyon endeksi olusturmus, Cox ve Rubinstein (1985) yaptiklar1 ¢aligmada
endekslerini sabit vadeli ve basa bas hale getirmek igin, her bir pay i¢in daha fazla alim opsiyonunu
hesaplamalarina dahil ederek ve s6z konusu opsiyonlar1 agirliklandirarak Gastineau’nun (1977)
caligmasini geligtirmiglerdir (Siriopoulos ve Fassas, 2008a, s.1).

Aslinda volatilite endekslerinin olusturulmasina yonelik tim g¢abalarin asil odak noktasi
piyasadaki dalgalanmalarin dngdriilmesi ve etkilerinin giderilmesi olmustur. Ancak tiim ¢aligmalara
ragmen pratikte sz konusu dalgalanmalara yonelik oncii bir gosterge bulunamamistir. Bu nedenle
finansal piyasalardaki krizler 6ngoriilemeden, siirpriz bir sekilde ortaya ¢ikmus, kriz anlarinda
dalgalanmanin azaltilmasi i¢in ise piyasaya miidahaleler s6z konusu olmustur.

1990’11 yillardan itibaren ise konuyla ilgili akademik calismalardan da yararlanilarak tiirev
piyasalarda ortiilii volatilite endekslerinin olusturulmasina baslanmistir. Volatilite endekslerine
iligkin en 6nemli gelisme CBOE tarafindan volatilite endeksinin yayinlanmaya baglamasidir. 1993
yilinda, CBOE tarafindan, en fazla islem goren S&P 100 Endeksi (OEX) basa bas opsiyonlarinin
fiyatlar1 kullanilarak piyasanin 30 giinliik ortiilii volatilite beklentisine dayali volatilite endeksi
olusturulmaya baglanmigtir. S6z konusu volatilite endeksi, Whaley (1993) tarafindan yapilan
calisma esas alinarak olusturulmustur. Onceleri VIX olarak adlandirilan bu endeks daha sonra VXO
olarak adlandirilmistir. S6z konusu endeks pay piyasasinin gelecek volatilitesini gézlemleme
yoluyla yatirimcilara oldukga kapsamli bilgi ve islem yapma rehberligi sundugundan (Yang ve Liu,
2012, s. 217), kisa siire i¢erisinde ABD hisse senedi piyasalari igin risk endeksi 6l¢iitii haline gelmis
ve cabucak ABD’deki hisse senedi piyasalarinin volatilitesi i¢in birincil bir gosterge olmustur. Bu
endeksin popiilaritesi dyle bir artmis ki, diizenli bir sekilde CNBC, Bloomberg TV ve CNN/Money
gibi ekonomi kanallarinin yan1 sira Wall Street Journal, Barron’s ve donemin baslica diger finansal
yayinlarinda gosterilmis ve buralarda “korku endeksi” olarak anilmustir (Chicago Board Options
Exchange [CBOE], 2009, s.1). Fleming, Ostdiek ve Whaley’e gore (1995) gore VXO endeksi, daha
once volatilite endeksi ile ilgili olarak yapilan calismalari iki sekilde Onemli bir bicimde
genigletmistir; birincisi VXO endeksi, dogrudan paya dayali olanlar yerine, endekse dayal
opsiyonlar kullanilarak hesaplanmakta, boylelikle de yatirimcilarin dikkat etmeleri gereken
sistematik riske wvurgu yapilmakta; ikincisi, Onceki girisimlerde yalnizca alim opsiyonlar
kullanilirken, VXO endeksinin olusturulmasinda alim ve satim opsiyonlari birlikte kullanilmakta,
bdylece bu endeks tarafindan igerilen bilgi miktar1 artirilmaktadir.

CBOE’nin volatilite endeksi 6rneginden sonra, CBOE ve diger iilke borsalar1 tarafindan
baska volatilite endeksleri olusturulmaya baglanmistir. 1994 yilinda Alman Borsasimin (Deutsche
Borse) Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasasi tarafindan DAX Endeksi opsiyonlarina dayali olarak
VDAX isimli volatilite endeksi; 1997 yilinda Fransa Borsasi, French Marche des Options
Negociables de Paris (MONEP), basabastaki CAC-40 sentetik endeks opsiyonlarmin ortiilii
volatilitesini yansitan VX1 ve VX6 olmak tizere iki volatilite endeksi; 2000 yi1linda CBOE, Nasdag-
100 Endeksi (NDX) opsiyonlarinin ortiilic volatilitesinden tiiretilen Nasdaq volatilite endeksini
(VXN) olusturmustur.
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Yukarida bahsedilen volatilite endekslerini olugturmak icin kullanilan metodoloji, VXO
endeksinin metodolojisine benzemektedir. Ancak VXO olusturmada kullanilan teknik oldukg¢a fazla
veri; her giin islem goren iki opsiyon serisi, her seriden iki ¢ift (her bir opsiyon ¢ifti ayn1 kullanim
fiyatina sahip bir alim bir de satim opsiyonu igermekte) opsiyon olmak {iizere, toplamda
(Skiadopoulos, 2004, s.1187) sekiz adet opsiyona ihtiyag duyulmaktadir. Dolayisiyla bu metodun
uygulanabilmesi i¢in oldukca likit bir piyasaya ihtiyag duyulmaktadir. Ancak, bu kosullarin
CBOE’den daha az likit olan gelismekte olan opsiyon piyasalarinda saglanmasimin pek miimkiin
olmayacagi ileri siiriilmektedir (Skiadopoulos, 2004, s.1187).

[lk volatilite endeksini olusturduktan on yil sonra (2003 yilinda) CBOE, s6z konusu endeksin
hesaplanmasinda bir takim degisikliklere gitmek suretiyle, S&P 500 endeksi opsiyonlarini esas
kriter olarak kabul edip buna dayali alim ve satim opsiyonlarini etraflica analiz etmek yoluyla
yatinnmcilara ve korunma islemi yapanlara daha kesin rakamlar saglamak amaciyla volatilite
endeksini yeniden diizenlemistir (Yang ve Liu, 2012, s.217). S6z konusu giincelleme CBOE ve
Goldman Sachs tarafindan beklenen volatiliteyi 6lgmek i¢in kullanilan yeni yontemi yansitacak
sekilde yapilmig olup, bu endeks hala finansal teorisyenler, risk yoneticileri, volatiliteye yatirimi
yapanlar vb. tarafindan yaygin olarak kullanilmaktadir (CBOE, 2009, s.1). CBOE volatilite
endeksinin yeni versiyonunu olusturduktan sonra, farklilik olusturmak amaciyla 1993 yilindan
itibaren hesaplamis oldugu eski endeksin ismini VXO olarak degistirmis olup, yeni versiyonun
ismini VIX olarak kullanmaya devam etmektedir. ABD pay piyasasinin esas endeksi olan S&P 500
Endeksi (SPX) iizerine yazilan opsiyonlara dayali olarak olusturulan Yeni VIX, beklenen
volatiliteyi, genis bir yelpazedeki (araliktaki) kullanim fiyatina sahip olan alim ve satim
opsiyonlarinin agirliklandirilmig  fiyatlarinin - ortalamasini  alarak tahmin etmektedir. SPX
opsiyonlarindan olusan bir portfdy olusturarak volatilite riskinden korunmak i¢in yatirimcilara
imkan sunmasiyla birlikte yeni VIX, soyut kavram olmaktan volatilite islemleri yapmak ve
volatiliteden korunmak i¢in kullanilan pratik standarda dontigsmiistiir (CBOE, 2009, s.1). Diger bir
deyisle bu yeni metot endeksi gergek hayat kosullarinda eskisine gore daha kullanigh bir yapiya
kavusturmustur. VIX, gelecek 30 giin siiresince pay piyasasi volatilitesi ile ilgili yatirimet
beklentilerini yansitmak i¢in S&P 500 endeksinin giincel fiyatlarmi kullanmaktadir (Whaley, 2008,
s.11). 2003 yilinin Eyliil ayinda yayinlanmaya baslanan bu giincel endeks, Demeterfi, Derman,
Kamal, ve Zhou’nun (1999) varyans ve volatilite swaplarinin fiyatlamasi konusundaki galigmada
yer verilen metodolojiye dayali olarak hesaplanmaktadir. Whaley (2008, s.11) VIX’i gelistirmenin
iki onemli sonucu oldugunu belirtmistir. Bunlardan ilki VIX kisa dénem piyasa volatilitesini
olemek icin kriter sunabilmektedir. ikincisi ise, tiirev araglarla baglantili olmasi yatirimcilara
yatirim, portfoy yonetimi ve risk yonetimi gibi daha fazla segenek sunabilmesini saglamaktadir.
Endeksin kullanigli olmasi, endekse dayali tiirev araglarin olusturulmasini da saglamistir. Bu
kapsamda, CBOE VIX’e dayali vadeli islem sozlesmelerini (futures) 2004 yilinda ve opsiyonlari
2006 yilinda isleme agmustir.

VXO endeksinin olusturulmasi sonrasinda, volatilite endekslerinin artan oranda ilgi ¢ekmesi
nedeniyle, CBOE tarafindan DJIA Volatility Index (VXD), Russell 2000 Volatility Index (RVX),
S&P 500 3-Month Volatility Index (VXV), vb. diger gostergelere dayali olan birden ¢ok farkl
volatilite endeksleri olusturulmustur. Giiniimiizde ¢ok sayida volatilite endeksi bulunmasina ragmen
VIX endeksi, menkul kiymet piyasalarinda hala en yaygin olarak kullanilan ve tartigilan bilgi
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gostergesi olmaya devam etmektedir. Bu durum VIX endeksinin piyasaya verdigi giivenilir
sinyallerden kaynaklanmaktadir. Ornegin 1998 yilindaki LTCM ve 2002’deki WorldCom iflasinda
VIX endeksi hizla yiikselerek 40 seviyesinin iizerine ¢ikmig, yiiksek faizli disiik teminath konut
kredilerinden (Subprime mortgage) kaynaklanan 2007 yilinin diinya capindaki finansal ¢okiis
sirasinda Lehman Brothers iflasini agiklarken VIX endeksi 80 diizeyini asmustir (Yang ve Liu,
2012, 5.2018).

2.3. Volatilite Endeks Tiirleri

Volatilite endekslerinin olusturulmasinin iizerinden ¢eyrek asir gegmemis olmasina ragmen
s0z konusu endeksler hizli bir sekilde yayilmaktadir. S6z konusu endeksler agisindan bir
siniflandirma gelistirilmemis olmasina ragmen, finans literatiiriinde bu konuda yapilmig ¢aligmalar
ve olusturulmus endeksler incelendiginde s6z konusu endeksleri bir takim 6zellikleri agisindan ii¢
farkli gekilde siniflandirmak miimkiindiir. Volatilite endekslerini; hesaplanma metodolojileri gore,
olusturulma bigimlerine yani akademik veya resmi endeks olup olmamalaria gore ve hesaplamada
kullanilan opsiyonlarin dayanak varliklarina gore siniflandirmak miimkiindiir.

2.3.1. Hesaplama Metodolojisi Acisindan Volatilite Endeksleri

Finans literatiirinde volatilite endekslerinin hesaplanmasinda kullanilan baglica iki
metodoloji bulunmaktadir. Bu iki metodoloji, hesaplama siirecinde kullanilan opsiyonlar agisindan
ve opsiyon fiyatlarinin yatirimcilarin ya da piyasanin risk algisina nasil katilacagina yonelik
yaklasimlar agisindan farklilagmaktadir. Daha eski metodoloji, kisa vadeli basa bag alim ve satim
opsiyonlarinin Ortiilii volatilitesini volatilite endeksi hesaplamada kullanirken; yeni metodoloji
yakin vadeli basa bas ve zararda alim ve satim opsiyonlarinin fiyatlarin1 esas almaktadir (Gonzalez-
Perez ve Novales, 2011, s.186). Onceki metodoloji, volatilite endeksi hesaplamasinda opsiyon
fiyatlama modeli kullanmay1 gerektirdiginden modele dayali metodoloji olarak adlandirilmaktadir.
Sonraki metodoloji herhangi bir opsiyon fiyatlama modeli gerektirmediginden modelsiz veya
modelden bagimsiz yaklasim olarak adlandirilmaktadir.

Modele dayali yaklasim hisse senedi endeksine dayali basa bas opsiyonlarin Ortiilii
volatilitesini kullanarak volatilite endeksini olusturmak igin Black-Scholes veya onun uzantist olan
opsiyon fiyatlama modeline ihtiya¢ duymaktadir. Ilk &rtiilii  volatilite endekslerinin
olusturulmasinda modele dayali metodoloji kullanilmig olup, bu endeksler hisse senedi endeksi
opsiyonlarinin fiyatlarindan tiiretilen ortiilii volatilite degerlerinin agirliklandirilmasina dayali
olarak olusturulmuslardir (6rnegin, VXO ve VDAX). Metodoloji kapsaminda 6nceden belirlenen
sabit vadeye kalan zaman yapisina sahip, basa bas sentetik opsiyonlarin Ortiilii volatilitesini elde
etmek amaciyla, opsiyonlar 6zellikle kullanim fiyati ve vadesine gore secilmektedir (Lopez ve
Navarro, 2012, 5.11909).

Modele dayali metodolojiye gore uygulanmasi daha basit olan, modelden bagimsiz
metodoloji, modelden bagimsiz Ortiili varyans yaklasimma dayanarak volatilite endeksini
hesaplamakta ve volatilite endeksine dayali tiirev araglarin fiyatlamasina da imkan vermektedir.
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Diger taraftan, ampirik agidan bakildiginda, modelden bagimsiz metodoloji, volatilite endeksini
hesaplamada daha genis bir yelpazedeki opsiyonlarin kullanim fiyatlarini kullandigindan, likiditesi
az olan opsiyon piyasalarinda ve giin i¢i volatilite hesaplamalarinda diger modelden daha iistiindiir
(Gonzalez-Perez ve Novales, 2011, 5.186).

2.3.2. Olusturulma Bicimleri A¢isindan Volatilite Endeksleri

Daha c¢ok endeksi olusturana bagli olarak yapilan bu siniflandirmaya gore volatilite
endekslerini resmi endeksler ve akademik endeksler olarak ayirmak miimkiindiir. Cesitli borsalar
tarafindan hesaplanip, yayimlanan veya kullanicilara sunulan volatilite endekslerini resmi volatilite
endeksleri olarak, herhangi bir organize piyasa tarafindan olusturulmayan, akademisyenlerin
akademik caligmalar sonucunda, akademik amagclarla olusturduklar1 endeksleri de akademik
volatilite endeksleri olarak tanimlayabiliriz.

Finans diinyasinda resmi volatilite endekslerinin yani sira, akademik c¢ergevede de
olusturulan ¢ok sayida volatilite endeksi bulunmaktadir. Diinyadaki volatilite endeksleri
incelendiginde genellikle 6nce akademik volatilite endekslerinin olusturuldugu, sonrasinda ise
akademik volatilite endekslerinden faydalanilarak resmi volatilite endekslerinin olusturuldugu
goriilmektedir. Bir bakima akademik volatilite endeksleriyle resmi volatilite endekslerine dnciiliik
edilmistir. Bu nedenle, ¢esitli hisse senedi piyasalari i¢in volatilite endeksi onerisinde bulunan ¢ok
sayida caligma bulunmaktadir. Akademik volatilite endekslerinde hem modele dayali olan hem de
modelden bagimsiz metodoloji kullanilmakta iken, son zamanlarda olusturulan resmi volatilite
endekslerinde modelden bagimsiz metodoloji kullanilmaktadir.

2.3.3. Opsiyonlarin Dayanak Varliklar1 Acisindan Volatilite Endeksleri

Volatilite endeksleri i¢in bir bagka siniflandirma ise bu endekslerin olusturulmasinda bilgileri
kullanilan opsiyonlarin dayanak varliklar1 agisindan yapilabilecek smiflandirmadir. Volatilite
endeksleri ilk olarak pay opsiyonlarindan hesaplanmigken, daha sonra pay endeksi opsiyonlarindan
hesaplanmistir. Hatta ilk resmi volatilite endeksi de pay endeksi opsiyonlarna dayali olarak
olusturulmustur. Sonrasinda ise volatilite endeksleri diger endeks ve flirlinlere dogru yayilmaya
baslamiglardir. Bu siniflandirmaya gore volatilite endeksleri pay endekslerine dayali volatilite
endeksleri, pay disi endekslere dayali volatilite endeksleri, volatilite strateji endeksleri, pay
volatilite endeksleri ve borsa yatirim fonu volatilite endeksleri olarak siniflandirilabilir.

Her ne kadar diger endeks ve iiriin opsiyonlari da kullanilarak volatilite endeksleri
olusturulmugsa da volatilite endeksi deyince akla gelen pay endeksi opsiyonlarindan olusturulan
volatilite endeksleridir. Diger volatilite endekslerinin tamamina yakimi ABD’de ve ¢ogunlugu
CBOE tarafindan yayinlaniyorken, pay endeksi opsiyonlarindan olusturulan volatilite endeksleri
diinya geneline yayilmis durumdadir.

Pay endeksi disindaki endekslere dayali volatilite endeksleri, swaption, déviz, Europara, 6zel
endeksler (gelismekte olan piyasalar, Vega, G-7 vs.) gibi finansal iiriin endeksleri ile altin ve degerli
metaller, misir, pamuk, soya fasulyesi gibi emtia ve tarimsal iiriin endeksi opsiyonlar1 kullanilarak
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olusturulan volatilite endeksleridir. Bu smiftaki volatilite endekslerinin ¢ok biiyiik kismi ABD’de
olusturulmustur.

Volatilite strateji endeksleri ise faiz oranlar1 volatilite endeksi, VIX primi stratejisi,
sinirlandirilmis VIX primi stratejisi, carpiklik endeksi, volatilite arbitraji, korelasyon, kuyruk
korunmasi (tail hedge), VIX volatilite endeksi vb. yatirim stratejileri ve riskten korunma stratejileri
saglayan volatilite endeksleridir. Bilgilerine ulasilabildigi kadartyla biiyiik ¢ogunlugu CBOE
tarafindan olmak tizere bu endekslerden biri hari¢ tamami1 ABD’de olusturulmus olup, bir tanesi
Almanya’da Deutsce Borse tarafindan olusturulmustur.

Son gruptaki volatilite endeksleri, ¢esitli {ilkeler ve sektorlere yonelik olusturulmus borsa
yatirim fonlar1 ile ABD’nin 6nde gelen sirketlerinin (Apple, Amazon, Google, IBM gibi) paylarina
dayali opsiyonlar kullanilarak hesaplanan volatilite endeksleridir. Bu gruptaki volatilite
endekslerinin tamami1 ABD’de CBOE tarafindan olusturulmustur.

3. Volatilite Endekslerine Ornek Uygulamalar

Dogal olarak volatilite endekslerinin olusturulmasi ve bu endeksler konusunda yapilan
akademik caligmalarin ¢ok biiyiik bir bolimii sermaye piyasalar1 gelismis iilkelerde veya bu
iilkelere yonelik olarak yapilmistir. Gelismis piyasalarda oOrtiilii volatilite endekslerinin
olusturulmast ve bu endekslerin Ozellikleri iizerine giin gectikge sayilari artan c¢aligmalar
bulunmakla beraber, gelismekte olan piyasalara yonelik yapilmis olan ¢ok fazla caligma
bulunmamaktadir (Skiadopoulos, 2004, s.1187). Volatilite endeksi konusunda gelismekte olan
piyasalara yonelik c¢aligmalara yakin zamanda baglanmistir. Bunun bir nedeni volatilite
endekslerinin olusturulmasinin ¢ok eskilere dayanmamasidir. Bir diger nedeni ise ilk olusturulan
volatilite endekslerinin likiditesi yiiksek bir opsiyon piyasasina ihtiya¢ duymasidir. Islem géren
opsiyon sozlesmeleri agisindan yeterince aktif olmadiklarindan, gelismekte olan piyasalardaki
calismalar, endeks metodolojisinin degismesi, yani yeni VIX endeksinin 2003 yilindan
hesaplanmasi sonrasinda ortaya ¢ikmaya baglamistir. Bu gelisme hem volatilite endeksleri hem de
bu konudaki ¢alismalar i¢in tegvik edici olmustur. Bu nedenledir ki, VIX endeksinin 2003 yilinda
hesaplanmaya baslanmasindan sonra, volatilite endeksleri iizerine teorik ve pratik caligmalar 5
kitadaki pay piyasalarina mantar gibi yayillmaya baglamistir (Lopez ve Navarro, 2012, s. 11909).
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Cesitli tlilkelerdeki volatilite endeksleri bilgileri asagidaki tabloda yer almaktadir.

Onerisi”

Tablo 1. Diinya Genelinde Olusturulmus Volatilite Endeksleri

Resmi-

Vol. Endeksi Borsa/Akademik Dayanak Varhk OFM Metodoloji
VIX CBOE S&P 500 MF VIX
VX0 CBOE S&P 100 BSM VX0
VXD CBOE DJIA Endeksi MF VIX
VXN CBOE NASDAQ 100 MF VIX
RVX CBOE Russel 2000 MF VIX
VXV CBOE S&P 500 MF VIX
ovX CBOE ABD petrol fonu MF VIX
GVvz CBOE SDDR Altin hisseleri MF VIX
EVZ CBOE Currency Shares Euro Trust MF VIX
VXMT CBOE S&P 500 MF VIX
VXST CBOE S&P 500 MF VIX
VDAX yeni Deutsche Borse DAX 30 MF VIX
VDAX Deutsche Borse DAX 30 Black (1976) VIX
VSTOXX Eurex/Deutsche Borse DJ EURO STOXX 50 MF VIX
VSMI SWX Swiss Exchange  SMI MF VIX
VAEX Euronext (Amsterdam)  AEX MF VIX
VBEL Euronext (Briiksel) BEL 20 MF VIX
VCAC Euronext (Paris) CAC 40 MF VIX
VFTSE Euronext FTSE 100 MF VIX
FTSE 100 IVI FTSE FTSE 100 MF VIX
VHSI Hang Seng Hang Seng Endeksi MF VIX
VX1 ve VX6 MONEP (Euronext) CAC 40 BSM

MV X Montreal Exchange CDN S&P/TSX 60 Ishares BSM VX0
SAFEX G. Afrika Tiirev Borsast  TOP 40 BSM VXO
Yeni SAVI Johannesburg SE FTSE/JSE Top 40 MF VIX
VCL Resmi Degil Isvigre hisse senetleri BSM

AVIX Akademik S&P/ASX 200 Endeksi BSM VIX
SUPIASX 200 pgE S&P/ASX 200 Endeksi MF VIX
GVIX Akademik FTSE/ASE-20 BSM VX0
GRIV Akademik FTSE/ASE-21 BSMve MF  VIX, VXO
VIBEX Akademik IBEX-35 BSM VX0
Yeni VIBEX Akademik IBEX-35 MF VIX
VXJ Akademik Nikkei 225 MF VIX
NSAVI Osaka Borsasi Nikkei 225 MF VIX
VFTSE Akademik FTSE 100 MF VIX
KOSPI 200 Akademik KOSPI 200 Endeksi MF VIX
KIX Akademik KOSPI 200 Endeksi MF VIX
VKOSPI Kore Borsasi KOSPI 200 Endeksi MF VIX
FTSE MIB IVI FTSE italya Borsasi FTSE MIB Endeksi MF VIX
I-VIX Hindistan NIFTY MF VIX
RTSVX Rusya RTS Endeksi Vadeli Isleml. BSM VDAX
RVI Rusya RTS Endeksi MF VIX

Not: OFM: Opsiyon Fiyatlama Modeli, MF:Modelden Bagimsiz, BSM: Black-Scholes/Merton)
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3.1.1. Amerika Birlesik Devletleri’ndeki Volatilite Endeksleri

Bir borsa tarafindan olusturulan ilk volatilite endeksi, CBOE tarafindan ABD’de 1993
yilinda, borsada islem goren S&P 100 endeksi opsiyonlarina dayali olarak olusturulan ve o
donemde VIX olarak adlandirilan endekstir. Ancak daha sonra S&P 500 endeksi opsiyonlarina
dayanilarak ve tamamen yeni bir metodoloji kullanilarak olusturulan endekse VIX isminin
verilmesi nedeniyle bu ilk endeksin (orijinal VIX) ismi VXO olarak degistirilmistir. VIX
endeksinden sonra ABD’de farkli emtia da dahil olmak iizere farkli endeksler iizerine yazilan
opsiyonlar kullanilarak volatilite endeksleri olusturulmustur.

3.1.1.1. VXO Volatilite Endeksi

VXO endeksinin hesaplanmasi hakkinda detayli bilgi, Whaley (1993, 2000) ve Fleming vd.
(1995) tarafindan yapilan c¢alismalarda anlatilmaktadir. Ancak Ozetlemek gerekirse, VXO
endeksinin hesaplamasi, Black-Scholes/Merton opsiyon degerleme modeline dayanmakta ve soz
konusu endeksin olusturulmasi S&P100 Endeksi lizerine yazilmig dort adet alim ve satim opsiyon
sozlesmesi ¢iftinin ortiilii volatilitesi kullanilarak yapilmaktadir (Siriopoulos ve Fassas, 2009, s.4).

Ozellikle VXO endeksinin hesaplanmasinda, (nearby expiry) en yakin vadeli (ilk grup -
vadeye en az 8 gilin kalmig olmal1) 2 tane basa bas islem fiyatina yakin (Near the Money; biri baga
bas islem fiyatinin altinda, digeri basa bas islem fiyatinin istiinde olmak {izere) alim opsiyonu
sozlesmesi ve 2 tane basabas islem fiyatina yakin satim opsiyonu sézlesmesi ile ikinci en yakin
vadeli (ikinci grup - ilk gruptan sonra vadeye en yakin olan opsiyonlar) 2 tane basa bas islem
fiyatina yakin alim opsiyonu sozlesmesi ve 2 tane basa bas islem fiyatina yakin satim opsiyonu
sozlesmesi kullanilmaktadir. Vadesi en yakin opsiyonlardan ilk vade dongiisiine sahip opsiyonlar,
vadesi ikinci en yakin opsiyonlardan ise ilk gruptan sonra vadesi gelecek olan opsiyonlar
kastedilmektedir.

VXO endeksi, vadeye kalan zaman siirekli olarak (sabit) 30 giin (22 islem giinii) olan S&P
100 Endeksine dayali varsayimsal (hipotetik) bir opsiyonun ortiilii volatilitesini gosterecek sekilde
olusturulmustur (Lopez ve Navarro, 2012, s.11910). Bu endeks sabitlenmis vadeye kalan zamani
kullanmaktadir, ¢iinkii dayanak opsiyonun vadeye kalan zamani degistikce oOrtiilii volatilitesi de
degismektedir.

Cogu opsiyonlar borsalarda kote olduklar1 ve islem gordiikleri igin, teorik fiyatlarmin yani
sira, piyasadaki arz ve talebe gore belirlenen piyasa fiyatlar1 da mevcuttur. Bu sebeple, bir
opsiyonun piyasa fiyatinin makul fiyat1 oldugu varsayimi altinda, (formiildeki) diger verilerin de
objektif olarak bilindigi dikkate alinirsa, Black-Scholes formiilii kullanilarak piyasa katilimeilarinin,
opsiyonun vadesi boyunca bekledikleri volatilite degeri elde edilebilmektedir. Bu sekilde her bir
opsiyonun elde edilen ortiilii volatilite degeri, dyle agirliklandirilir ki, VXO endeksi, S&P 100
izerine yazilmis, vadesine 30 takvim giini (22 islem giinii) kalan sabit vadeli, hipotetik bir basabas
opsiyon s6zlesmesinin ortiilii volatilitesini gosterir.
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CBOE’nin orijinal volatilite endeksinin formiili asagidaki gibidir.

VX0 = (Nt2—22> 4 (22—Nt1)
"\ =N T 7 \Np = Ny )
X,—S S—X
_ x(4u Xy, l)
= _|_ _
1= % (Xu —Xl) % (Xu —X, @
- ngz(Xu_5>+aXu<S_Xl)
2772 \x, - X, 2 \Xx, —X; ©)

Yukaridaki formiillerdeki, S dayanak varligin spot piyasa fiyati, X1 diigiik kullanim (exercise)
fiyat1, Xu yliksek kullanim fiyati, Nt en yakin vadeli opsiyon sézlesmesinin vadesine kalan giin
sayist ve Nt2 ikinci en yakin vadeli opsiyon sozlesmesinin vadesine kalan giin sayisini ifade
etmektedir.

Resmi olarak 1993 yilinda olusturulan VXO endeksinin cari seviyesi ile gecmis seviyesinin
karsilastirilmasinin saglanmasi amaciyla endekse dayali opsiyon fiyatlar1 kullanilarak 1986 yilinin
Ocak aymin bagina kadar gegmise doniik dakika dakika VXO endeks degerleri hesaplamalari
yapilmistir (Siriopoulos ve Fassas, 2009, s.4).

3.1.1.2. VIX Volatilite Endeksi

VIX endeksi 2003 yilinin Eyliil ayinda olusturulmustur, ancak CBOE, VXO endeksi ile bire
bir karsilastirma imkéani1 saglamak amaciyla 1986 yili basma kadar yeni VIX endeksinin ge¢mis
kayitlarini da olusturmustur.

Yapist bakimindan VXO endeksi ile karsilagtirildiginda, VIX endeksinin VXO endeksinden
iki 6nemli farki bulunmaktadir (Siriopoulos ve Fassas, 2009, s. 4). Ilki her iki endeks farkli dayanak
varliklar kullanmaktadir. VIX endeksi S&P 500 endeksine dayali Avrupa tipi opsiyonlari, VXO
endeksi S&P 100 endeksine dayali Amerika tipi opsiyonlar1 dayanak varlik olarak kullanmaktadir
(Zhang, Shu ve Brenner, 2010, s.811). Bu degisikligin ana sebebi; S&P 100 endeksi ile S&P 500
endeksi arasindaki yiiksek “giiglii” korelasyona ragmen, S&P 500 endeksinin ABD pay
piyasalarindaki getiriler ig¢in daha iyi bir karsilagtirma O&lgiitii niteliginde olmasi ve s6z konusu
piyasalarin birincil gostergesi olarak kabul edilmesidir. Ikinci farklilik ise, her iki endeksin ortiilii
volatilite i¢in farkli hesaplama metodolojisine sahip olmalaridir. VIX endeksi herhangi bir opsiyon
fiyatlama modeline dayanmamakta olup, modelden bagimsiz olarak yapilandinlmistir. VIX
endeksine iligkin hesaplamanin matematiksel dayanag: ortiilii volatilite degil ortiilii varyanstir. VIX
Endeksi, Demeterfi vd. (1999) tarafindan gelistirilen gelecekteki varyansin makul (adil) degeri
kavramina dayanmakta olup, endeksin hesaplamasi, zararda alim ve satim opsiyonlari ile faiz
oranlar1 gibi herhangi bir fiyatlama modeli ile baglantisi olmayan piyasa degiskenleri (piyasadan
elde edilen veriler) kullanilarak yapilmaktadir. Dahasi, VIX endeksinde beklenen volatilite VXO
endeksindeki gibi sadece basabasa yakin opsiyonlarmn kullanim fiyatlarindan degil genis bir
yelpazedeki opsiyonlarin kullanim fiyatlarindan yararlanilarak hesaplanmaktadir.
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Modelden bagimsiz ortiilii varyans kavrami varyans swaplarinin kullanima baglanmasi ve
biiyiimesi ile beraber ortaya ¢cikmustir. Ik 6nce1994 yilinda Bruno Dupire ve 1996 yilinda Anthony
Neuberger ile ortaya atilirken, sonralar1 ise 1998 yilinda Peter Carr ve Dilip Madan, 1999 yilinda
Kresimir ve digerleri, 2000 yilinda Mark Britten-Jones ve Anthony Neuberger, 2003 yilinda Gurdip
ve digerleri, 2005 yilinda Carr ve Wu ile Jiang ve Tian adli gesitli arastirmacilar tarafindan
gelistirilmigtir (Siriopoulos ve Fassas, 2009, s.4). VIX endeksinin hesaplanmasi Demeterfi vd.
(1999) calismasia dayanmakla beraber, Jiang (2005, s.13337) bu hesaplamanin metodolojisinin
teorik olarak 2000 yilinda Mark Britten-Jones ve Anthony Neuberger tarafindan yapilan galigmada
formiilize edilen, “modelden bagimsiz ortiilii varyans™ ile esdeger oldugunu gostermislerdir.

VIX endeksi, bir aylik varyans, swap oraninin herhangi bir modelden bagimsiz benzerligini
(yakinsamasini-model-free  approximation)  temsil etmekte olup, asagidaki  sekilde
hesaplanmaktadir.

VIX = 100 |2 ZAKi RTQ(K,) ! (F 1)2
= * —_ —_— ) — — | — —
T2 k2 QM7 ()
T = (MtO + Mtex + Mtrm)
yildaki toplam dakika sayisi (®)

Burada; Mto: Bugiin gece yarisina kadar olan dakikalarin toplamini, Mtex: Gece yarisindan,
anlagsma gilinlii saat 1400’a kadar olan dakikalarin toplamin, Mtrm: Bugilin ve anlagma giinii
arasindaki dakikalari, F: Opsiyon fiyatlarindan hesaplanan vadeli endeks fiyatin1 = Kullanim fiyati
+ eRT x (Alim-Satim), Ki: Zarardaki i’nci opsiyonun kullanim fiyatim (Ki>F ise alim, Ki<F ise
satim opsiyonu), AKi: Kullanim fiyatlar arasindaki farkil (basa bastaki kullanim fiyatindan (Ki)
asagidaki ve yukaridaki kullanim fiyatlari arasindaki farkin yarisi), KO: Vadeli F fiyati i¢in
yuvarlanmis en yakin kullanim fiyatini, R: Risksiz faiz oranin1 ve Q(Ki): Kullanim fiyat1 Ki olan
her opsiyon i¢in uzlagma fiyatini ifade eder.

3.1.1.3. ABD’deki Diger Volatilite Endeksleri

CBOE, en ¢ok bilinen volatilite endeksi olan VIX endeksinin yani sira, CBOE Dow Jones
Industrial Average (DJIA) Volatilite Endeksi, CBOE NASDAQ-100 Volatilite Endeksi ve CBOE
Russell 2000 Volatilite Endeksi gibi ABD’nin baglica pay endekslerine dayali diger bir takim
volatilite endekslerini de hesaplamakta ve yayinlamaktadir. Tiim bu sayillan endekslerin
hesaplamasinda da VIX endeksinin hesaplamasinda kullanilan modelden bagimsiz metodoloji
kullanilmaktadir. Ayrica, CBOE VXO (eski VIX) endeksinin yani sira, S&P 500 endeksinin 3 aylik
ortlilii volatilitesini yansitan S&P 500 3 Aylik Volatilite Endeksini de (S&P 500 3-Month Volatility
Index) hesaplamaktadir. VIX endeksi ile S&P 500 Endeksinin bir ayhik ortiilii volatilitesi
Ol¢iilityorken, ayni metodoloji kullanilarak hesaplanan S&P 500 3 Aylik Volatilite Endeksi ile ii¢

! Diisitk kullamm fiyat icin AK; en diisiik kullanim fiyat: ile ondan daha yiiksek ilk kullanim fiyat: arasindaki
fark olup, yiiksek kullanim fiyat: i¢in AK; en yiiksek kullanim fiyati ile ondan daha diisiik ilk kullanim fiyati
arasindaki farktan olugsmaktadir.
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aylik ortiilii volatilite hesaplanmaktadir. S&P 500 3 Aylik Volatilite Endeksi ii¢lincii ve dordiincii
vade aylarindaki opsiyonlara dayanmaktadir.

2007 yilinin sonunda CBOE tarafindan, hisse senedi getirileri ve volatilite arasindaki negatif
iligki nedeniyle, dogal olarak, volatilitede agik pozisyonda olan yatirimeilarin ortiilii volatilite veya
gerceklesen volatiliteyi satin almak icin 6demeye hazir olduklari ilave primi elde edebilmek i¢in 3
yeni volatilite endeksi piyasaya siiriilmiistiir (Siriopoulos ve Fassas, 2009, s.8). Bu ii¢ endeks;
CBOE VIX Premium Strategy Index (VPD) the CBOE Capped VIX Premium Strategy Index
(VPN) ve CBOE S&P 500 VADS-X Strategy Benchmark Index’dir (VTY). CBOE’nin bu
endekslere iliskin resmi aciklamasina gore; S&P 500 VARB-X Strategy Benchmark endeksi
gerceklesen varyansin satilmasina dayali iken, diger 2 endeks VIX endeksinin temsil ettigi
(icerdigi) ortiilii volatilitenin satilmasina dayanmakta, ayrica VIX Premium Strategy Endeksinin, iist
siirli (capped) versiyonu, VIX endeksinde alinan kisa pozisyonlarin riskini, zarardaki (long out-of-
the-money) VIX endeksi alim opsiyonlarindaki uzun pozisyonlar ile sinirlamaktadir.

Diger taraftan, 2008 yilimin Temmuz ayinda petrol, altin ve $/€ kuru gibi yeni varlik
siniflarina dayali olarak ii¢ yeni volatilite endeksinden olusan yeni endeks serileri CBOE, tarafindan
piyasaya siiriilmiistiir. VIX metodolojisi kullanilarak hesaplanan bu ii¢ endeksten, CBOE Ham
Petrol Volatilite Endeksi (CBOE Crude Oil ETF Volatility Index- OVX), ABD Petrol Fonu opsiyon
fiyatlarina dayanmakta olup, ham petrol fiyatlarmin 30 giinliik volatilitesi hakkindaki piyasa
beklentisini 6l¢gmektedir. CBOE Altin Volatilite Endeksi (CBOE Gold ETF Volatility Index -
GVZ), SPDR Altin Hisseleri (Gold Shares) Opsiyonlarina dayanmakta olup, altin fiyatlarmin 30
giinliik Ortiilii volatilitesini yansitmaktadir. CBOE Euro Currency Volatilite Endeksi (CBOE
EuroCurrency Volatility Index - EVZ) ise, Currency Shares Euro Trust opsiyonlarina dayanmakta
olup, Dolar/Euro kurunun 30 giinliik volatilitesine iliskin piyasanin beklentisini 6l¢gmektedir. Bu ii¢
endekste de dayanak varlik olarak Borsa Yatirim Fonlar1 (Exchange-Traded Funds - ETF)
kullanilmaktadir. ETF kullanilarak fon giderleri diisiildiikten sonra, ilgili varligin getirisini en
iyi/yakin sekilde yansitmak amacglanmistir. Diger taraftan 2013 yili sonuna dogru (Ekim ve Aralik
aylarinda) CBOE tarafindan “CBOE Short-Term Volatility Index” ve “CBOE Mid-Term Volatility
Index” adli iki yeni volatilite endeksi yaymlanmaya baglamistir.

3.1.2. ingiltere’deki Volatilite Endeksleri

Areal ve Pinho (2008) tarafindan yapilan ¢alisma ile Birlesik Krallik i¢in ilk defa volatilite
endeksi hesaplanmistir. S6z konusu ¢alismada FTSE-100 Endeksine dayali opsiyonlariin yiiksek
frekansh verileri kullanarak Birlesik Krallik ortiilii volatilite endeksini (VFTSE) olusturmak i¢in ii¢
farkli yontem onerilmistir. Bu yontemlerden ilki ABD piyasalarindan daha az likit piyasalara
uyarlanmig VXO endeksi metodolojisinin farklilastirilmis versiyonu (alternatif enterpolasyon-
alternative interpolation scheme), ikincisi, yalnizca zarardaki opsiyonlar1 kullanan metodoloji ve
sonuncusu ise yeni VIX endeksinde kullanilan modelden bagimsiz metodolojidir (Areal ve Pinho,
2008, s.8).
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3.1.2.1. FTSE 100 Volatilite Endeksi

NYSE Euronext tarafindan, ingiltere volatilite endeksi olan FTSE 100 Volatilite Endeksi
(FTSE 100 Volatility Index -VFTSE) 2008 yili Haziran aymn ikinci yarisindan itibaren
yaymlanmaya baslanmistir. VFTSE endeksi, LIFFE’de islem goren Birlesik Krallik gosterge pay
endeksi olan FTSE 100 Endeksine dayali zararda alim ve satim opsiyonlarinin fiyatlarinin igerdigi
30 giinliik ortiilii volatiliteyi gostermektedir. FTSE 100 Endeksi piyasa kapitalizasyon degerleri
acisindan en biiylik 100 basarili sirketten olugmakta olup, yaklasik olarak Birlesik Krallik pay
piyasasinin %80’ini temsil etmektedir. FTSE 100 Volatilite Endeksi, sz konusu borsada islem
goren diger ortiilii volatilite endekslerinde oldugu gibi yeni VIX endeksi metodolojisi kullanilarak
hesaplanmaktadir. Ger¢ek zamanli olarak 23 Haziran 2008 tarihinden itibaren yayilanmaya
baslanan VFTSE endeksinin giin sonu degerleri endeks opsiyonu fiyatlar1 kullanilarak gegmise
yonelik olarak 2000 y1li Ocak ayina kadar hesaplanmustir (Siriopoulos ve Fassas, 2008b, 2008b).

3.1.2.2. FTSE Ortiilii Volatilite Endeksi

FTSE 100 Ortiilii Volatilite Endeksi (FTSE 100 Implied Volatility Index - FTSE 100 IV1)
FTSE 100 Hisse Senedi Endeksine dayali opsiyonlarin fiyatlarini kullanarak s6z konusu endeksin 5
ayr1 vadedeki (30, 60, 90, 180 ve 360 giinliik) yilliklandirilmis ortiilii volatilitesini enterpolasyon
yoluyla 6l¢en volatilite endeksidir. Bu volatilite endeksinin olusturulmasinda 2 farkli vadeye kalan
giine sahip zararda alim ve satim opsiyonlarinin fiyatlar1 kullanilmaktadir. Bu endeks igin
hesaplanmalar giin sonu degerleri esas alinarak giin sonunda yapilmaktadir. Ayrica 18 Subat 2013
yilinda gergek zamanli olarak hesaplanmaya baglanan FTSE 100 IVI Endeksi 4 Ocak 2000 tarihine
kadar gegmise yonelik olarak da hesaplanmustir (Financial Times Stock Exchange [FTSE], 2017a).

3.1.3. Almanya’daki Volatilite Endeksleri

Almanya’daki volatilite endekslerinin gecmisi ¢eyrek asir Oncesine kadar gitmektedir.
Almanya’da ilk volatilite endeksi VDAX, DAX endeki lizerine olusturulmus ve daha sonra 2005
yilinda modelden bagimsiz metodoloji ile yenilenerek VDAX-New adiyla yayimlanmaya
baslanmigtir. Almanya’daki volatilite endekslerine iliskin 6zet bilgilere izleyen alt béliimlerde yer
verilmistir.

3.1.3.1. VDAX Volatilite Endeksi

Deutsche Borse, 1994 yilinda DAX-30 Endeksi opsiyonlarina dayali ortiili volatilite
endeksini yaymlamaya baslamustir. Ozellikle, 8 adet volatilite alt endeksi olusturulmustur. Bu alt
endeksler vadelerine 2 ila 24 ay kalmis ¢esitli DAX opsiyonlarina iligskin olarak, her vade ayina
denk gelen 2 ¢ift opsiyon kullanilarak hesaplanmaktadir. Almanya’daki, baslica ortiili volatilite
endeksi olan VDAX, vadeye kalan zamani 45 giine en yakin olan, 2 alt endeksin dogrusal
enterpolasyonu araciligiyla hesaplanmaktadir. Alt endeksleri kullanmanin arkasinda yatan neden
sudur (Siriopoulos ve Fassas, 2009, s. 6): her bir vade i¢cin sadece 4 adet basabas opsiyon

218



N. Telgeken & M. Kuyilar & E. Kadioglu, “Volatilite Endeksleri: Gelisimi, Tiirleri, Uygulamalar1 ve TRVIX
Onerisi”

kullanmak, her bir endeksin takip edilmesini kolaylastirmakta, bdylece, bu endekslerin tiirev
araclarda dayanak varlik olarak kullanilmasini saglamaktadir. VDAX endeksinin hesaplamasi,
VXO endeksinin hesaplanma yonteminden iki sekilde ayrilir. Bunlar: VDAX hesaplamasinda; sabit
45 giin vadeli teorik bir kdrda opsiyonun ortiilii volatilitesinin yakinsanarak kullanilmas: (VXO i¢in
30 giindiir) ve baz alman endeksin VXO endeksinde oldugu gibi spot fiyatinin degil de vadeli
fiyatinin kullanilmasidir.

3.1.3.2. VDAX-New Volatilite Endeksi ve Diger Volatilite Endeksleri

2005 yilinda, VDAX endeksi VDAX-New, Endeksi ile yenilenmistir. VIX Endeksine benzer
olarak modelden bagimsiz metodoloji kullanillan VDAX-New endeksi ayni zamanda 45 yerine
stirekli 30 giinliik hareketli vadeye kalan zamani1 kullanmaktadir (Siriopoulos ve Fassas, 20083, s.7).

Diger taraftan, VDAX-New endeksinin yani sira, Deutsche Borse ve Swiss Exchange
tarafindan miistereken isletilen ve Avrupa’daki baslica tiirev borsalarindan biri olan Eurex birbirine
paralel sekilde iki volatilite endeki daha olusturmustur. Bu endeksler Dow Jones EURO STOXX 50
Endeksine dayali VSTOXX ve SMI Endeksine dayali VSMI volatilite endeksleridir (Lopez ve
Navarro, 2012, s. 11911). Bu ii¢ volatilite endeksinde de yeni VIX endeksinde oldugu gibi,
modelden bagimsiz metodoloji kullanilmaktadir. Modelden bagimsiz olan bu endekslerin
hesaplanmasinda strip stratejisi uygulanmis opsiyonlarin (2 adet zararda satim ve 1 adet zararda
alim opsiyonun) fiyatinin toplamini igeren ve siirekli olarak 30 giine sabitlenmis vadeli opsiyonun
ortlilii varyansinin kare kokiinii 6l¢meye ihtiya¢ duyulmaktadir (Siriopoulos ve Fassas, 2009, s. 7).

3.1.4. Fransa’daki Volatilite Endeksleri

MONEP (Marche des Options Negociables de Paris, NYSE Euronext biinyesinde), 8 Ekim
1997 tarihinde VX1 ve VX6 olmak iizere 2 tane volatilite endeksi yayinlamaya baslamistir. Bu
volatilite endeksleri, CAC 40 Endeksi tizerine yazili basabasa yakin (around at-the-money) alim
opsiyonlarinin  Ortiilii ~ volatilitelerine  dayanilarak VXO Endeksine benzer ydntemle
hesaplanmaktadir (Moraux, Navatte ve Villa, 1999, s. 304). VXO endeksi ile VX1 ve VX6
volatilite endekslerini birbirinden ayiran en 6nemli fark; VXO endeksinin aksine, VX1 ve VX6
volatilite endekslerinde, alim ve satim yerine, sadece alim opsiyonlarinin agirlikli ortalamasinin
kullanilmasidir (Moraux vd., 1999, s. 304). Bu alim opsiyonlar1 VX1 ve VX6 i¢in sirasiyla vadesine
31 ve 185 giin kalan basa bas opsiyonun teorik fiyatin1 hesaplamak igin kullanilmakta olup,
sonrasinda ise giinliik temettli 6ddemelerine gore diizeltilmis binom modeli kullanilarak ortiilii
volatilite hesaplanmaktadir. Son asamada ise her volatilite endeksi i¢in hesaplama giinii, islem
giiniine doniistiirilmektedir.

2007 yilinda, VX1 ve VX6 volatilite endekslerinin yayimini durduran NYSE Euronext?
(Paris Euronext), CAC40 Volatilite Endeksi adinda, LIFFE’de islem géren CAC Endeksi alim ve

? Euronext Oncelikle Amsterdam, Briiksel ve Paris; sonrasinda ise Londra merkezli Tiirev borsasi LIFFE ve
Portekiz Menkul Kiymetler Borsasi birlesimiyle olusmustur. 2007 yilinin sonunda, Euronext ve Newyork
Borsasi (NYSE) birleserek NYSE Euronext’i olusturmuslardir.
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satim opsiyonlar1 ve VIX endeksi metodolojisi kullanilarak hesaplanan yeni bir endeks
yayimlamaya baslamistir.

3.1.5. Diger Baz1 Ulkelerdeki Volatilite Endeksleri

NYSE Euronext, 3 Eyliil 2007 tarihinde AEX Hollanda (Amsterdam Euronext) ve BEL 20
(Brussels Euronext) pay endekslerine dayali opsiyonlari kullanarak Hollanda i¢in VAEX Volatilite
Endeksi’ni (Muzzioli, 2013, s.9), Belcika i¢cin BEL 20 Volatilite Endeksi’ni (VBEL) yayimlamaya
baglamistir. Avrupa piyasalarina uyarlanmig VIX endeksi metodolojisi ile olusturulan s6z konusu
volatilite endeksleri, LIFFE’de islem goren alim ve satim opsiyonlarinin ortiili varyanslari
kullanilarak hesaplanmistir (Telgeken, 2014).

Kanada igin ilk volatilite endeksi Montreal Borsasi tarafindan, CDN S&P/TSX 60 Fonu’na3
(XIU) dayal1 opsiyonlarin fiyatlarindan VXO metodolojisi kullanilarak hesaplanan MVX Volatilite
Endeksi’dir (Siriopoulos ve Fassas, 2009, s.8). Ekim 2010 itibariyle MV X volatilite endeksinin
hesaplanmasi durdurulmus ve yeni metodoloji ile Montreal Borsasi’nin sahibi TMX Group
tarafindan Montreal Borsas1 pay piyasast endeksi olan S&P/TSX 60 Endeksi’ne (SXO) dayal
opsiyon fiyatlar1 kullanilarak S&P/TSX 60 VIX Volatilite Endeksi (VIXC) hesaplanmaya
baslanmistir (A VIX for Canada, 2010; Lopez ve Navarro, 2012, 5.11911).

2007 yilinda Giiney Afrika Vadeli Islemler Borsast (SAFEX), Black-Scholes fiyatlama
modeline dayanilarak FTSE/JSE Top 40 Endeksi’ne dayali opsiyonlar kullanilarak SAVI (South
African Volatility Index) adli volatilite endeksini hesaplamaya baslamistir. VXO metodolojisi
kullanilarak yapilan bu hesaplamada SAFEX’deki likidite kisit1 nedeniyle, sadece basabas
opsiyonlarin fiyatlar1 ve li¢ aylik (91 giin) sabit vade kullanilmistir (Siriopoulos ve Fassas, 2009, s.
9). 2009 yilinda Johannesburg Borsasi (Johannesburg Stock Exchange -JSE) SAVI endeksinin
hesaplanmasini teorik ¢ergeveyle uyumlu ve risk yonetimine uygun hale getirme gibi amaclarla
yeniden hesaplamistir (Kotz¢, Joseph ve Oosthuizen, 2009, s. 1). New SAVI olarak adlandirilan
yeni endeks yine 3 aylik ortiilii volatiliteyi Glgmekte olup hesaplamasinda daha genis bir
yelpazedeki alim ve satim opsiyonlarmin fiyatlar1 kullanilmistir (Lopez ve Navarro, 2012, s.
11911).

Avusturalya’daki ilk volatilite endeksi, Dowling ve Muthuswamy (2005) tarafindan 6nerilen
AVIX (Australian Market Volatility Index) adli akademik volatilite endeksidir. Avustralya pay
piyasasi endeksi olan S&P/ASX 200 Endeksi opsiyonlart ve Whaley (1993) metodolojisi
kullanilarak olusturulmustur. Avusturalya’nin ilk resmi volatilite endeksi ise Avustralya Borsasi
(Australian Securities Exchange) tarafindan 21 Eylil 2010 tarihinden itibaren hesaplanan ve
S&P/ASX 200 Endeks opsiyonlar1 kullanilarak VIX metodolojisi ile olusturulan S&P/ASX 200
VIX Volatilite Endeksi adli endekstir (Telgeken, 2014). Her bir vadedeki risksiz getiri oraninin

¥ Kanada’ni Benchmark pay endeksi iizerine olusturulmus borsa yatirim fonudur.
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enterpolasyonu igin gecelik RBA oranlari ve 1, 2 ve 3 aylik BBSW oranlar® kullanilmaktadir
(S&P/ASX 200 VIX Methodology, 2017).

Giiney Kore igin, hem Maghrebi, Kim, ve Nishina’nin (2007) ve hem de Ting (2007)
tarafindan KOSPI 200 pay endeksi opsiyonlarini kullanarak modelden bagimsiz yontemle akademik
volatilite endeksi olusturmuslardir (Siriopoulos ve Fassas, 2009, s. 10). Kore Borsasi (KRX) 13
Nisan 2009 tarihinde KOSPI 200 Endeksi opsiyonlarini kullanarak KOSPI 200 Volatilite
Endeksi’ni (VKOSPI) yayinlamaya baglamistir (Padhi, 2011, s. 28).

Hang Seng Indexes Company Limited, Hong Kong pay piyasas1 i¢in Hang Seng Endeksi
(HSI) opsiyonlarimi kullanarak 2011 yili Ocak ayindan itibaren HIS Volatilite Endeksi (HIS
Volatility Index - VHSI) hesaplamaya baslamistir (Index Methodolgy for Managing HSI Volatility
Index, 2012).

Isvigre’deki ilk volatilite endeksi, Bank Clariden Leu5, tarafindan 1996 yilinda yayinlanan,
Isvigre’nin en biiyiik 24 pay senedine dayali alt1 basa bas alim opsiyonun fiyatindan hesaplanan
Real Time Volatility Index (VCL) isimli ortiilii volatilite endeksidir. Oncelikle opsiyon
fiyatlarindan Black-Scholes formiilii kullanilarak her bir pay senedi i¢in bir alt endeks olusturulmus,
daha sonra ise alt endeksler kullanilmak suretiyle VCL hesaplanmustir (Siriopoulos ve Fassas, 2009,
s.10). Diger taraftan 2005 yilinda Isvicre Borsas1 (SIX Swiss Evchange) tarafindan Eurex’de islem
gdren Isvicre piyasasi Endeksi (Swiss Market Index — SMI) opsiyonlarinin fiyatlarina dayal olarak
Isvigre piyasasi igin VDAX-New endeksi metodolojisi kullanilarak SMI Volatilite Endeksi (VSMI)
olusturulmustur (Telgeken, 2014).

2008 yilinda Hindistan Ulusal Borsasi, (NSE) S&P CNX NIFTY Endeksi opsiyonlarina
dayali olarak Hindistan Volatilite Endeksini (India VIX) hesaplamaya baslamistir (Palaniswamy,
Lakshminarayanan ve Venkatesh, 2013, s. 47; White Paper India VIX). Bu endeksin
hesaplanmasinda VIX metodolojisi NIFTY opsiyon sozlesmelerinin iglem defterlerinde kiibik
spline vb. diizeltmeler yapilmak suretiyle kullanilmistir (White Paper India VIX ).

Japonya i¢in, Nishina, Maghrebi ve Kim 2006 yilinda NIKKEI 200 Endeksi opsiyonlarina,
VXJ Resaearch Group ile Osaka Universitesi Finans ve Sigorta Caligmalari Merkezi (CSFI) ise
Osaka Borsasi’nda (Osaka Securities Exchange) islem goren Nikkei 225 opsiyonlaria dayali olarak
akademik volatilite endeksleri olusturmustur (Lopez ve Navarro, 2012, s.11912). Diger taraftan,
Nikkei Inc. tarafindan 2012 yilinda Osaka Borsasi’nda islem goren Nikkei 225 tiirev araglar
kullanilarak Nikkei Stock Average Volatility Index adli resmi volatilite endeksi olusturulmustur
(“Nikkei Stock Average”, 2014).

Italya piyasas1 icin volatilite endeksi FTSE tarafindan olusturulmustur. FTSE Italya Ortiilii
Volatilite Endeksi (FTSE MIB Implied Volatility Index - FTSE MIB IVI), FTSE MIB Pay Endeksi
opsiyonlarinin fiyatlarini kullanarak s6z konusu endeksin 5 ayr1 vadedeki (30, 60, 90, 180 ve 360
giinliik) yilliklandirilmig Ortiilii volatilitesini enterpolasyon yoluyla 6lgen volatilite endeksidir
(FTSE, 2017h).

* RBA:The Reserve Bank of Australia gecelik faiz oranlar;; BBSW Banka Bonosu svap referans oranlari
(Bank Bill Swap Reference Rate).
®2012 yilinda Credit Suisse tarafindan aktif ve pasifiyle birlikte devralinmustir.
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Rusya i¢in, ilk olarak Open Joint Stock Company (OJSC) tarafindan 7 Aralik 2010 tarihinde
Black-Scholes opsiyon fiyatlama modeline dayanilarak Rusya Borsasi RTS endeksi vadeli islem
sOzlesmeleri opsiyonlarina dayali olarak Rusya Volatilite Endeksi (Russian Volatility Index-
RTSVX) olusturulmustur. Daha sonra, OJSC tarafindan isletilen Moskova Borsasi tarafindan 16
Nisan 2014 tarihinde RTS endeks opsiyonlarina dayali olarak VIX Endeksi metodolojisi
kullanilarak yeni bir volatilite endeksi (RVI — Russian Market Volatility Index) olusturulmustur
(Moscow Exchange, 2017).

Yukarida anlatilanlar disinda, Yunanistan ig¢in Skiadopoulos (2004) tarafindan GVIX,
Siriopoulos ve Fassas (2008a) tarafindan GRIV; Ispanya i¢in Giner ve Morini (2004) tarafindan
VIBEX, Gonzalez-Perez ve Novales (2011) tarafindan VIBEX-NEW adli volatilite endeksleri
olusturulmustur (Telgeken, 2014).

4. Tiirkiye Volatilite Endeksi Onerisi

Bilindigi iizere Tiirkiye’de heniiz opsiyon fiyatlar1 kullanilarak olusturulmus bir volatilite
endeksi bulunmamaktadir. Kald1 ki, Tiirkiye’de hisse senedi piyasasi endeksine dayali opsiyonlarin
organize borsada islem gdrmeye baglamis olmasimin iizerinden ¢ok siire gegmemistir. Opsiyon
sozlesmeleri diizenleme yetkisi Sermaye Piyasast Kurulu’nun 2012 yilinin Kasim ayinda verdigi
karar ile Borsa Istanbul A.S.’ye (Borsa Istanbul) verilmistir. 2012 yilmin Aralik ayinda Borsa
Istanbul nezdinde Vadeli islemler ve Opsiyon Piyasas1 (VIOP) agilmustir. 21 Aralik 2012 tarihinde
10 tane pay senedi iizerine diizenlenmis pay opsiyonlari, ardindan da 5 Nisan 2013 tarihinde Borsa
Istanbul Pay Piyasast BIST30 Endeksine dayali Avrupa tipi endeks opsiyonlar VIOP’ta islem
gormeye baglamistir. Dolayisiyla Tiirkiye i¢in volatilite endeksi olusturulmaya yonelik aragtirmalar
ve akademik calismalar icin uygun kosullarin daha yeni yeni olusmaya baslamis oldugu
soylenebilir. Calismanin bu béliimiinde gelecek calismalara 151k tutmasi temennisiyle VIOP’da
islem goren opsiyon sdzlesmelerinin ve piyasanin yapisi incelenerek Tiirkiye Volatilite Endeksi
(TRVIX) 6nerisi gelistirilmistir.

Hesaplanmalarinin daha basit ve kullanisli olmalar1 (volatilite endeksi tiirevlerinin
fiyatlanmasina imkan verirler) nedeniyle son doénemde hesaplanan volatilite endekslerinin
modelden bagimsiz olarak olusturulmalari, ayrica modele dayali volatilite endeksi hesaplamanin
likit bir opsiyon piyasasi ile ayn1 anda islem goren ¢ok sayida opsiyon gerektirmesi ve Tiirkiye’deki
opsiyon piyasasinin likit olmamasi TRVIX endeksinin modelden bagimsiz olarak hesaplanmasinin
daha uygun olacagin1 gostermektedir. Tiirkiye i¢cin modelden bagimsiz volatilite endeksi
hesaplanirken kullanilabilecek en uygun modelin CBOE tarafindan VIX endeksi hesaplamasi
sirasinda kullanilan metodoloji oldugu diisiiniilmektedir. Ancak piyasalar arasindaki fark
dolayisiyla kullanilan degiskenlerin getirdigi kisitlamalar nedeniyle, s6z konusu metodolojide,
kullanilan degigkenlerin gerektirdigi bazi uyarlamalarin yapilmasi gerekmektedir. Bu cergevede
TRVIX Endeksinin hesaplamasinda kullanilacak parametreler ve hesaplamada kullanilma
sekillerine iliskin 6neriler asagida yer almaktadir.

Tiirkiye’de heniiz borsa yatirim fonlar1 ya da futures sdzlesmelerine dayali opsiyonlar islem
gormediginden, sadece paya ve pay endeksine dayali opsiyon sozlesmeleri islem gordiiklerinden
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pay endeksine dayali opsiyonlarin dayanak varlik olarak kullanilmasi miimkiin olmaktadir. Ayrica
piyasanin yeterince derin ve likit olmamasi nedeniyle hesaplamada, BIST 30 Endeksi iizerine
yazilmig, her bir vade i¢in 12 adetten fazla olmamak iizere, basabas ve zararda tiim opsiyon
sozlesmelerinin fiyat bilgilerinin kullanilmasinin uygun olacagi diigiiniilmektedir.

Volatilite endeksi hesaplamasinda en yakin (birinci vade donemi) ve sonraki vadeye (ikinci
vade donemi) iliskin opsiyonlar kullanilmaktadir. Ancak fiyat anomalilerinden kaginmak amacryla
en yakin vadenin belirli bir zaman diliminin altina diismesi halinde, hesaplamada birinci ve ikinci
vade donemindeki opsiyonlar yerine ikinci ve TUg¢lincii vade donemindeki opsiyonlar
kullanilmaktadir. Bu nedenle saglikli hesaplama yapilmasi i¢in ilk ii¢ vade donemine iliskin
opsiyonlarin fiyatinin olusmas1 gerekmektedir. Borsa Istanbul opsiyon piyasasinda vade déngii
aylar1 Subat, Nisan, Haziran, Agustos, Ekim ve Aralik aylar1 olarak belirlenmistir. VIOP’ta ayni
anda, i¢inde bulunulan aya en yakin ii¢ vade ayina ait sdzlesmeler igslem gormektedir. Bu {i¢ vade
ayindan biri Aralik degilse, Aralik vade ay1 ayrica igsleme acilmaktadir. Bu kapsamda Tiirkiye i¢in
hesaplanan volatilite endeksi hesaplanirken ilk iki vadeye ait opsiyon sdzlesmelerin hesaplamaya
dahil edilmesi, {i¢iincii vade dongiisiine ait opsiyonlarin fiyatlarinin olugsmamasi riski nedeniyle
Siripoulos ve Fassas’a (2008a) benzer sekilde ilk vade ayina ait opsiyon sézlesmelerin vadeden bir
onceki giine kadar (bu tarihten itibaren ikinci ve iiclincli vade dongiisiine sahip opsiyonlar
kullanilmaya baglanmal1) hesaplamada kullanilmasinin uygun olacag: diistinilmektedir.

TRVIX endeks hesaplamasinda kullaniimak iizere, BIST 30 endeks opsiyonlarmin fiyatlarina
yonelik yapilan incelemede, yeterince islem olmamasi nedeniyle her bir kullanim fiyatinda yeteri
kadar giin ici fiyat bilgisinin olusmadigi, bu durumun yeterli referans noktasi se¢imine imkan
vermemesi nedeniyle Hindistan volatilite endeksi hesaplamasina paralel olarak kiibik spline
metodunun kullanilmasinin da miimkiin olmadigi anlasilmis olup, bu nedenle TRVIX endeksinin
hesaplanmasinda giin ici fiyatlar yerine Borsa Istanbul tarafindan belirli bir algoritma kullanilarak
hesaplanan giinliik uzlagma fiyatlariin, hesaplama giiniinde uzlasma fiyat1 hesaplanmayan opsiyon
sozlesmeleri igin Onceki islem giiniine ait uzlagsma fiyatlarinin kullanilmasi uygun olacaktir.

Uygulamada ¢ogu ortiilii volatilite endeksi igin ve son donem olusturulan modelden bagimsiz
volatilite endekslerinde 30 giinliik vadenin kullanilmasi, baglangigta volatilite endeksi hesaplanirken
icinde bulunulan ay ve sonraki aya iligkin opsiyonlarin islemde olmasi, TRVIX endeksi
hesaplamasinda endeksin igerdigi volatilitenin vadesinin 30 giin olarak belirlenmesini makul
kilmaktadir. TRVIX endeksinin olusturulmasinda risksiz faiz orani olarak aylik TRLIBOR faiz
oraninin kullanilabilecegi diisiiniilmektedir.

Diger taraftan, TRVIX endeksinin hesaplamasinda vadeli endeks seviyesi, VIX endeksi
hesaplamasina paralel olarak her bir vade ay1 ig¢in alim ve satim opsiyon fiyatlari arasindaki farkin
minimum oldugu kullanim fiyat1 kullanilarak belirlenebilecegi gibi, 2013 yili Agustos ayindan
itibaren VIOP biinyesinde opsiyon sozlesmeleri ile futures sozlesmelerinin ayni vadede islem
gormeleri nedeniyle, VDAX New ve diger baz1 volatilite endekslerinin hesaplamasinda oldugu gibi
ayni vadeli futures sozlesmelerinin fiyatlarinin orta noktasi kullanilarak da hesaplanabilir.
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Yukaridaki bilgiler 1s18inda TRVIX endeksinin, CBOE White Paper’da (CBOE, 2009)° yer
alan formiil kullanilarak hesaplanan VIX Endeksinin hesaplanmasina benzer sekilde s6z konusu
metodoloji uyarinca agagidaki sekilde hesaplanmasi miimkiindiir.

2

TRVIX = 100 ZZAK" RTQ(K,) 1(F 1)
= * —_ . —_— — —
A (6)

4

T= Opsiyonun vadesine kalan siire katsayisi

F= Endeks opsiyon fiyatlarindan tiiretilen veya futures sozlesmelerinin fiyatlarindan
hesaplanan endeksin vadeli (forward) seviyesi

Ko = Vadeli endeks seviyesinin (F) altindaki ilk kullanim fiyati

Ki = i’nci zararda opsiyonun kullanim fiyati; (eger Ki > Ky ise alim ve K; < K ise satim;
Ki=Ky ise hem alim hem de satim opsiyonu)

AK; = Kullanim fiyatlar1 arasindaki fark, yani i’nci kullanim fiyatinin bir altinda ve bir
tistiinde yer alan kullanim fiyatlar1 arasindaki farkin yarist (4K; = (Kis1 - Ki.1)/ 2)

R = Risksiz faiz orani (opsiyonun vadesine kadar)
Q(K;) = kullanim fiyat1 K; olan her opsiyon i¢in uzlagsma fiyati

TRVIX Endeksinin hesaplanmasinda vadeye kalan zaman katsayisi (T) asagidaki sekilde
hesaplanmaktadir. Hesaplamada zaman dakika olarak dikkate alinmaktadir.

_ (Mbugi'm + Muzlasma guni + Mkalan (diger) gi‘mler)

T 7
yildaki toplam dakika sayisi 7
M pugiin : Bugiin gece yarisina kadar olan dakikalarin sayis1 (toplami)
M iztagma giimii : Uzlagma giinii gece yarisindan, seansin kapanisina kadar (18:15’e kadar)

olan dakikalarin sayist

M atan dizer) gimier - Buglin ve anlagsma giinii arasindaki dakikalarimn toplami

5. Sonug¢

Ilk olarak akademik ¢alismalarla olusturulan volatilite endeksleri, opsiyonlarin organize
piyasalarda islem gormeye baslamasindan hemen sonra ortaya c¢ikmis ve kisa siirede gelismis
piyasalarda yayginlasmaya baslamistir. Ozellikle en taninmus volatilite endeksi olan VIX’in
hesaplanma metodolojisinin degistirilmesi sonrasinda daha kolay bir sekilde hesaplanabilir hale
gelmeleri nedeniyle gelismekte olan iilkelere de volatilite endeksleri olusturulmaya baslanmustir.
Volatilite endekslerinin 6ncii gosterge olabilme 6zellikleri sayesinde, 1998 yilindaki LTCM ve
2002’deki WorldCom iflasinda ve diislik kalitedeki konut kredilerinden (Subprime mortgage)

® Bu dokiiman CBOE tarafindan 2019 yilinda yenilenmis olup, yeni dokiimana
http://www.cboe.com/micro/vix/vixwhite.pdf adresinden ulasilabilir.
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kaynaklanan 2007 yilinda yasanmaya baslanan diinya ¢apindaki finansal ¢okiis sirasinda kendilerini
kanitlamis olmalari, volatilite endekslerine olan ilgiyi ve bu endekslerin 6nemini daha da artirmistir.

Finansal piyasalarda gelecekle ilgili belirsizlige karsi bagisiklik kazanma ve fiyatlardaki
belirsizligin azaltilmasi amacryla gelismis finansal piyasalarda uygulama alani bulan volatilite
endeksleri organize opsiyon piyasasinin da daha yeni olmasi nedeniyle lilkemizde heniiz uygulama
alanm1 bulamamistir. Calismamizda volatilite endekslerinin tanimi, gelisimi ve uygulama 6rnekleri
tanitilmistir. Ayrica, ¢cogu volatilite endeksinin hesaplanmasina referans olmus VIX endeksinin
hesaplanmasina deginilmistir. Bu ¢aligmanin amaci, diinyada yayginlasan ve giin gegtikge kullanim
alam artan volatilite endeksleri konusunda kapsamli bir arastirma ile volatilite endekslerinin
olusturulmas1 ve Ozellikleri konusunda Tirkiye finans literatiirine ve volatilite endeksi
olusturulmas1 konusunda atilacak adimlara ve bu konuda yapilacak sonraki ¢alismalara ilk katkiy1
saglamaktir.

Ayrica diinyadaki ornekler ve Tiirkiye’deki opsiyon piyasasi incelenerek Tiirkiye i¢in bir
volatilite endeksi olusturulmast durumunda kullanilacak uygun metodoloji ve degiskenlere yer
verilerek Tiirkiye icin volatilite endeksi 6nerisinde bulunulmustur.

Geligsmekte olan piyasalar kategorisindeki iilkemizde uluslararasi krizlerden veya kendi i¢
dinamiklerimizden kaynaklanan finansal krizlerin yasandigi dikkate alindiginda volatilite
endekslerinin lilkemizde de uygulamaya konulmasi sonrasinda, bu endekslerin saglayacagi bilgi ve
finansal piyasalarda kullanmimlar yerli ve yabanci yatinmcilar ile piyasalarin gelismesi agisindan
faydali olacaktir.
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YALIN BiR BAKIS ACISIYLA KURUMSAL HAZINE
OPERASYONLARININ OPTIMiZASYONU

The Optimization of Corporate Treasury Operations from a Lean Perspective

Hasan KUAS™ & Goktug Cenk AKKAYA™

Ozet
Global anlamda ticaretin sinirlarinin kalkmasi ile birlikte kurumsal sirketlerin
varliklari siirdiiriilebilir kilmak adina ¢ok uluslu yapida faaliyet gostermeleri
kaginilmaz olmustur. Cok uluslu yapinin geregi olarak bu sirketlerin bir¢cok
para birimi ve bankacilik iiriinii ile ayn1 anda ¢aligmalar1 beklenmektedir. Bu
kapsamda 6zellikle ¢ok uluslu sirketlerde hazine departmanlarinin verimliligi,
Anahtar Kelimeler:  girketin  basaris1 igin vazgegilmez unsurlardan bir tanesi olarak
Yalin Yonetim, nitelendirilebilir. Bu ¢alismada is siire¢ yonetimi bakis agisi ile analiz edilen
Kurumsal Hazine, kurumsal hazine siireclerinin, yalin yonetim anlayisi ile optimize edilmelerinin
Finansal Performans  arastirmaya konu sirketin performansina etkisinin incelenmesi amaglanmustir.
Calismanin ana hedeflerinden biri, optimize edilen siirecler ile olusturulan yeni
JEL Kodlarr: hazine organizasyonunun sirketin gelecek ihtiyaglarina cevap verecek ve
G30, G32. G39 mevcut verimlilik diizeyini arttiracak sekilde yeniden yapilandirilmasidir.
Yapilan uygulama sonucunda, yalin yonetim teknikleri kullanilarak kisa ve
orta vadede islem sayisimin digiiriilmesinin ve hata oranlarinin en aza
indirilmesinin miimkiin oldugu ortaya konmus ve buna bagli olarak
maliyetlerin diigiiriilmesi ve olasi kayiplarin minimize edilmesi ile sirket
performansinin pozitif anlamda yonlendirilebilecegi ortaya ¢ikmustir.

Abstract
Due to globalization in corporate environment, it has become inevitable for
companies to operate in a multinational structure in order to make their assets
sustainable. The companies are necessarily expected to work simultaneously
with many currencies and banking products. In this context, the efficiency of
treasury departments, especially in multinational companies, is one of the

Keywords: indispensable factors for the success of the company. Lean management is one
Lean Management, of the most effective methods to improve efficiency and reduce the cost. Lean
Corporate Treasury, management, in the simplest terms, refers to the adaptation of lean
Financial manufacturing techniques used in production areas to office conditions. The
Performance aim of this study is to increase the corporate productivity by leaning the

treasury department and treasury processes. To achieve this objective, treasury
JEL Codes: processes of a multinational company has been analyzed within the scope of
G30, G32. G39 business process management and interpreted with a lean approach. As a

result, it has been shown that it is possible to reduce the number of
transactions and to minimize the error rates in short and medium term by using
lean management techniques and it is revealed that the company performance
could be improved positively by reducing costs and minimizing the possible
losses.
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1. Giris

Global anlamda ekonomik faaliyetlerin yonlendirilmesinde s6z sahibi iilkelerin kurumsal
sirketlerin stratejik planlarim1 da gozeterek hayata gecirdikleri, bu sirketlerin yerel ve
uluslararasi faaliyetlerini esas alan ve is birligi anlagsmalar1 ile gercevelenen yeni regiilasyonlar
neticesinde kurumsal sirketlerin ¢ok uluslu yapida faaliyet gostermeleri kacinilmaz olmustur.

Cok uluslu yapinin geregi olarak bu sirketlerin birgok para birimi ve bankacilik {iriinii ile
aynt anda c¢alismalar1 beklenmektedir. Bu baglamda genel diizenlemeler yaninda yerel
uygulamalarin da var olmasimin getirdigi faaliyet ve {iriin ¢esitliligi bu kapsamda yer alan
aktivitelerin  verimli yonetilebilmesi adina hazine departmanlarinin  varligini  zorunlu
kilmaktadir. Literatiir incelendiginde nakitin etkin kullaniminin sirketlerin mevcut ve gelecek
performansi iizerindeki etkisi birgok ¢alisma ile ortaya konmustur. Bu kapsamda 6zellikle ¢ok
uluslu sirketlerde hazine departmanlarinin verimliligi sirketin basaris1 igin vazgecilmez
unsurlardan biri oldugu sdylenebilir.

Son donemde iiretim faaliyetlerinde verimliligi arttirmaya yonelik kullanilan ve gercek
anlamda katkis1 bilimsel bir¢ok ¢alisma ile ortaya konan yontemlerden biri de yalin tiretimdir.
Yalin iiretim mevcut olusum ve bu olusuma ait siireglerin sadelestirilmesi ve temelde israf
olarak goriilen her tiirlii aktiviteden vazgegilmesi ile verimliligin arttirilmasin1 ve bu yolla
maliyetlerin diisiiriilmesini hedef almaktadir. Buradan yola ¢ikilarak tiiretilen ve yakin dénemde
uygulanmaya baslanan ve verimliligi hedef alan en etkin yontemlerden biri yalin yonetimdir.
Yalin yonetim en basit tabiri ile iiretim alanlarinda kullanilan yalin {iretim tekniklerinin ofis
kosullarina uyarlanmasini ifade etmektedir.

Cok wuluslu sirketlerde temel motivasyon, merkezi nakit yonetimi uygulamalari
kapsaminda temelde islem sayisinin ve hata oranlarinin diisiiriilmesi ile kur riskinin yonetilmesi
stirecindeki kayiplarin analiz edilerek neticede toplam maliyetin diisiiriilmesidir. Bu baglamda
yalin bakis acistyla bir kurumsal hazine departmanindaki siireclerin analizi ve iyilestirilmesi
hedeflenerek, kisa ve orta vadede islem sayisinin diisiiriilmesinin ve hata oranlarinin en aza
indirilmesinin sirketin performansina etkisi incelenmistir.

Tim bu bilgiler 15181 altinda arastirmanin konusunu; g¢ok uluslu sirketlerde hazine
departmaninin ve hazine siireglerinin yalinlastirilarak verimliligin arttirilmasi olusturmaktadir.
Bu calisma 6zelikle kurumsal hazine alaninda sirket yapilanmasina yonelik projeler yiiriiten ve
yiiritmeyi planlayan sirketler i¢in bir rehber niteligindedir. Caligmada gergeklestirilen analiz
neticesinde uygulama sonuglarinda da yer verildigi lizere daha once birgok alanda etkinligi
kanitlanan yalin yonetim anlayisinin kurumsal hazine alaninda da basarili sonuglar verdiginin
gosterilmesi literatiire gergeklestirilen katki olarak degerlendirilebilir.

2. Kavramsal Cerceve

Yalin diisiincenin 6ncelikli hedefleri kalite artisi ve maliyetlerin diistiriilmesi alanlarinda
belirgin iyilestirmeler gerceklestirmektir (Kocakulah ve Upson, 2004). Kurumsal hazine
operasyonlar1 ele alindiginda kalite artis1 dzellikle siiregler arasinda akan verilerin tutarliligi ve
dogrulugunu, gergeklestirilen analizlerin ve raporlarin amaca hizmet etmesini ifade etmektedir.

Yalin diisiincenin temelinde israfin yok edilmesi ve deger yaratmak olmak iizere iki
6nemli yaklasim s6z konusudur. (Murman, 2002). Yalin anlayista israf, son iiriinde hi¢bir deger

230



Ekonomi, Politika & Finans Arastirmalar1 Dergisi, 2019, 4(2): 229-248
Journal of Research in Economics, Politics& Finance, 2019, 4(2): 229-248

yaratmayan ve ayni zamanda maliyeti yiikselten her sey olarak karsilik bulur. Literatiirde yedi
temel israf hatalar, asir1 ve gereksiz islem, stoklama, asir1 ve gereksiz siirecler, fazladan
aktarma, haddinden fazla hareket, bekleme olarak yer almaktadir (Ohno, 1988). Kurumsal
hazine yonetiminde israf kabul edilebilecek hususlar, yetersiz ya da eksik testlerden
kaynaklanan ya da hatali veri girisinden kaynaklanan hatali islemler, talep edilmeyen raporlarin
ve sozlesmelerin dogurdugu fazladan islemler, onay ve konfirmasyonlar igin beklenilmesi,
analizlerde kullanilmayan grafik ve tablolarin hazirlanmasi gibi gereksiz yapilan isler, verilerin
farkli bilgisayar yazilimlari arasinda gereksiz tasinmak zorunda olmasi ve uygun olmayan
yazilimlardan kaynaklanan fazladan hareketlerdir.

Yalin kurumsal hazine operasyonlart diisiiniildiiglinde temel hedefler olusturulan
analizlerin ve tiiretilen bilgilerin tutarlilign ve okunabilirligi, zamaninda ve gerektiginde
ulasilabilirligi, i¢ kontrol sistemlerinin etkinligi, raporlarin genel kalitesi, analiz ve raporlamalar
icin kullanilan teknolojinin verimliligi, departman igerisindeki c¢alisanlarin yeterliligi ve
yetkinligi olarak sdylenebilir.

Yalin diistince ilkelerine ve hedeflerine ulasmada kullanilan birgok temel teknik mevcut
olmakla birlikte, temelde ofis uygulamalar1 s6z konusu oldugunda 5S, tam zamanli {iretim
(TZU), toplam iiretken bakim (TUB), Poka-Yoke, deger akis haritalama bircok isletme
tarafindan farkli kombinasyonlarda uygulanmaktadir.

5S, calisanlar1 yalin iiretim kavramina, deger akis haritalamaya, hazirlik siirelerinin
kisaltilmasina ve toplam iiretken bakima alistirmada iyi bir ilk adimdir (Tugwell, 2007). 5S,
etkili is yeri organizasyonu ve standartlagtirilmig is prosediirlerine odaklanmak i¢in tasarlanmig
faaliyetler serisidir (Fawaz ve Rajgopal, 2007). 5S kavramini olusturan kelimeler sirasiyla;
Simiflandir, Diizenle, Temizle, Standartlastir, Disiplin olarak literatiire girmistir (Shil, 2009). 5S
israfla savasta 6nemsiz bir ara¢ gibi goziikmekle birlikte faydalari; kalitedeki ve giivenlikteki
iyilesmeler, tiretim stiresindeki kisalmayi, gizli israfi azaltmayi ve karlardaki artigi igermektedir
(Williams, 2009). Kurumsal hazine siireglerinde arsivlerin olusturulmasi mevzuata uyum ile i¢
ve dis denetim esnasinda gereken bilgilerin tutarli, dogru ve zamaninda tedarik edilebilmesi
acgisindan biiylik 6nem arz etmektedir. Arsivlerin beklenilen amaca istenilen kalitede hizmet
edebilmeleri i¢in 5S faaliyetlerinin bu konuda yogunlastirilmasi beklenebilir.

TUB, isletmenin ekipman etkinligini maksimize etmeyi amaglamaktadir. Kurumsal
hazine departmanm1 ele alindiginda ekipmanlari temel anlamda yazilim programlar
olusturmaktadir. Bu anlamda yazilimlarin gilincel tutulmasi, gilincellemeler oncesi gerekli
testlerin gergeklestirilmesi ve gilincelleme sonrasi ilgili siireclere gerekli uyarlamalarin
yapilmas1 TUB’iin kurumsal hazine operasyonlari ¢ercevesinde kullanimina &rnek teskil
edebilir. TUB uygulamasi, temel baglamda gorsellesmeye dayali analizler araciligryla muhtemel
ya da mevcut sorunun biiyiikligii, sebep ve sonuglari ile iyilestirme adimlar1 hakkinda agik ve
anlasilir sonuglar ortaya koyar. Literatiirde yedi temel gorsellestirme teknigi kontrol kartlari,
pareto analizi, akis diyagrami, neden — sonug diyagrami, histogram, dagilim diyagrami, kontrol
grafigi olarak yer almaktadir (Ishikawa, 1985).

TZU sistemi gerekli ¢iktilar1, gerekli miktarda, gerekli yerde ve zamanda, dogru kalitede
temin etmek olarak tanimlanmaktadir. Akis seklinde islemlerin yapilmasinin saglanmasi, ¢gekme
sisteminin kurulmasi gibi prensipler ilizerine kuruludur. Cekme sistemi uygulamanin iki
gerekliligi vardir, biiyiik miktarlarda ¢iktiyr azaltmak ve hatasiz ¢iktilar elde etmektir
(Ahlstrom, 1998). Kurumsal hazine siiregleri ele alindiginda diger departmanlardan zamansiz ve
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gereginden fazla bilgi aktarimin1 6nlemek ve bu bilgileri islemek ve degerli olanlari tespit
edebilmek i¢in harcanan zamanin yani israf edilen bu siirenin tespiti ve ortadan kaldirilmasi
TZU ile gerceklestirilebilir.

Poka-Yoke, insan hatalarinin 6nlenmesi i¢in uygulanan bir tekniktir (Dudek-Burlikowska
ve Szewieczek, 2009). Bu teknik hatalarin kaynaginda onlemesi igin bir strateji ve ilke saglar.
Siirekli iyilestirme stratejisi igin onemli bir tekniktir (Anderson 2002). Kurumsal hazine
stireclerinde ofis yazilimlar1 iizerinden belgelerin doldurulup taleplerin ve raporlamalarin
hazirlanmas1 siirecinde sik¢a hatalar ve diizeltme islemleri ile karsilagilmaktadir. Talepler
zamaninda iletilemedigi i¢in 6n ofis islemleri gecikebilmekte ve finansal risk dogabilmektedir.
Diizeltme islemleri sirasinda talep formlar1 iki departman arasinda gidip geldigi i¢in zaman
kaybina bagli israf olusabilmekte ve bu durum yalin diisiince anlayisi ile uyusmamaktadir. Bu
noktada, Poka-yoke’ye dayali anlik ihtiyaglarin basitlestirilmesine dayanan kolay ve hizh
¢Oziimler ile hata olusturmayacak sekilde siirecler yeniden tasarlanabilir. Talep formlar1 ve
raporlamalar igerisindeki anlik islemler ya da analiz i¢in gerekli olmayan bilgiler belirli islemler
icin siire¢ icerisindeki bilgi akisindan ¢ikarilabilir ve bdylece talep yalinlastirilarak, formu
dolduran ya da raporlamay1 gergeklestiren ¢alisanin hata yapma olasilig1 azaltilir.

Klasik hazine organizasyonu nakitin takibinin gerekliliginden dogan bir orgiitsel birim
olarak goriilmekteydi. Nakitin takibi genellikle alacaklarin ve saticilara ya da c¢alisanlara yapilan
O0demelerin muhasebesi anlamima gelmekteydi (Lynn, 2008). Giiniimiizde, kurumsal hazine
sirketin biitiinsel risk profilini anlayan ve onunla uyumlu, likiditeyi giivence altina almay1
amacglayan ve sirketin tam merkezinde kendine yer bulan stratejik bir fonksiyon olarak
algilanmaktadir (Polak, Robertson ve Lind, 2011). Bu degisimin temel gereksinimleri her
donem icin farklilik gostermekle birlikte zaman i¢inde gerceklesen sirket kiictilmeleri, maliyet
bazli birimlerin olusturulmak istenmesi, paylasimli hizmet merkezlerinin(shared-service)
yayginlagmasi, riskin daha iyi yonetilmek istenmesi, zaman kayiplarinin ve hatalarin minimize
edilmek istenmesi ve entegre sistemlerin kolay ve daha ucuza ulasilabilir olmalar1 gibi nedenler
degisime en ¢ok yon verenler arasindadir (Rooyen, 2002).

Tipik bir kurumsal hazine fonksiyonunun belirli gorevleri; nakit yonetimi, finansal risk
yonetimi, aktif ve pasif yonetimidir (Polak ve Klusacek, 2010). Bununla birlikte, i¢ ve dis
paydaslarin daha iyi bilgi taleplerini karsilamak {izere gelismis ve kapsamli bir raporlama ve
iletisim gorevini tistlenir. (Blach, Kosmala, Gorczynska ve Dos, 2014).

Modern anlamda kurumsal hazine kavramu ile ilgili goriisler ve fonksiyonlarina iligkin
kapsamli anlatim agik bir sekilde Kurumsal Haznedarlar Birligi tarafindan belgelenerek tiim
uygulayicilar ile paylasilmaktadir. Bu fonksiyonlar (The Association of Corporate Treasurers
[ACT], 2018):

Likidite ve Nakit Yonetimi, kurumsal hazinenin asli sorumlulugu olmaya devam
etmektedir. Kisa vadeli her tirlii nakit ve likidite iglemlerini kapsamaktadir. Temel
hedeflerinden biri asir1 nakit bulundurmadan kaynaklanan fonlama fazlalarin1 6nlemek ve faiz
giderlerini minimize etmektir. Nakit yonetimi ayni zamanda isletme sermayesi yonetiminin en
onemli araclarindan biridir.

Doviz Kuru Yonetimi, sirketin agik risklerinin bulundugu tiim kur tiplerinde her tiirlii
spot ve koruma(hedge) islemin gergeklestirilmesi ve mevcut pozisyonda kur hareketlerinin
sirketin bilancosuna etkisinin yonetilmesidir.
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Sermaye Piyasalar1 ve Fonlama Yoénetimi, banka ve sermaye piyasalari bor¢larmin
yonetimi. Yonetim kurulu kademesinde borg¢ seviyesinin kararlastirilmasi ve kurumsal hazine
kademesinde bu borcun hangi kaynaktan, en iyi finansal enstriiman, kosul, vade, déviz cinsi,
faiz orani, dokiimantasyon ve servis seviyesi ile temin edileceginin belirlenmesi.

Kurumsal Finansman Fonksiyonu, sermaye maliyetinin minimize edilmesi adina
finansal yapmin ydnetimi (Borg-Oz kaynak rasyosu vb. gibi). Her tiir islemin vergi ve yasal
mevzuat agisindan uygunluguna odaklanmayi gerektirir.

Risk Yonetimi Fonksiyonu, finansal risk kadar sirketin maruz kaldig tiim risklerin
yonetimine odaklanilmasi. Dogru ve yerinde risk yonetim tekniklerinin se¢imi, uygulanmasi ve
raporlanmasi sorumlulugunu igerir.

Kurumsal Hazine Operasyonlar1 ve Kontrol Fonksiyonu, yukarida bahsedilen diger
fonksiyonlarin tutarli ve uygun olarak gergeklestirilmesine odaklanir. Istikrarsiz is ortaminda
kurumsal hazine departmaninin ve gesitli fonksiyonlarinin yonetimini igerir.

Kurumsal hazine deger yaratmak adina sirket igindeki is birimlerinin stratejilerini
desteklemeli ve is ortaklari ile aktivitelerini koordineli yiiriitmek zorundadir (Polak vd., 2011).
Kurumsal hazine, mevcut ve gelecek kaynaklarin dagilimmi degistirmek suretiyle banka
masraflari, faiz gelir-gideri, harcamalar, faiz oran1 veya doviz kuru degisimlerinden
kaynaklanan gerceklesen ve gerceklesmeyen kar-zarar baglaminda faydalar elde edebiliyor
olmasi gerekir (Lynn, 2008). Mevcut olan ile daha fazla deger yaratmak, operasyonel siireglerin
bilgisayarlara uyarlanmasi anlamina gelmektedir. Bilgi sistemlerinin, ger¢ek zamanl finansal
bilgi iiretmek ve merkezilestirmek adina kesintisiz islem saglamalari gerekmekte ve bunu
gergeklestirmek i¢in daha entegre ve giiglii olmalar1 beklenmektedir (Masquelier, 2009).

Kurumsal hazine yapilanmasinda islem bazli rolden plan bazli stratejik diisiinceye gegiste
takip edilmesi gereken adimlar kolaydan zora dogru asagida siralanmistir (Lynn, 2008);

i. Banka aginin verimli ve rasyonel olarak yeniden olusturulmasi
ii. Bankalar i¢in hedef bakiyelerin ve temel performans gostergelerin belirlenmesi
iii. Piyasaya uygun islem ticretleri elde etmek adina ihtiyag duyulan bankacilik hizmetleri
icin yeniden fiyat teklifi talep edilmesi
iv. Ortak hedefler tesis etmek adina diger finansal birimler ile birlikte ¢alismak.
V. Hazine teknolojilerini modernlestirmek
vi. Uluslararasi lokasyonlarda nakit havuzu ve sirketler arasi netlestirme anlagsmalarinin
yapilmast.
vii. Kurum i¢i bankacilik biriminin kurulmasi (in-house bank)
viii. Risk o6l¢timii i¢in analitik araglar temin et.
iX. Kurumsal planlama siirecine performans dlgiimleri yerlestir.
X. Sonuglari analiz edebilmek ve giincellenmis hedeflere ulasmak igin sirket igindeki diger
is birimleri i¢in i¢ danigsman olarak ¢alis.

3. Uygulama

Bu ¢aligmada is siire¢ yonetimi bakis acisi ile analiz edilen kurumsal hazine siireglerinin,
yalin yonetim anlayis1 ile optimize edilmelerinin arastirmaya konu sirketin performansina
etkisinin incelenmesi amag¢lanmustir. Calismanin ana hedeflerinden biri, optimize edilen siirecler
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ile olusturulan yeni hazine organizasyonunun sirketin gelecek ihtiyaglarina cevap verecek ve
mevcut verimlilik diizeyini arttiracak sekilde yeniden yapilandirilmasidir.

3.1. Veri Seti

Aragtirmaya konu sirket Londra borsasina kote ve %100 halka acik bir sirket olup kagit
ve kagit iriinleri sanayisine kiiresel anlamda liderlik etmektedir. Sirket dort kitada, otuzdan
fazla tilkede, yiiziin tizerinde fabrikas ile faaliyetlerini siirdiirmekte olup yillik cirosu yaklagik
7.5 milyar ve vergi, amortisman ve faiz Oncesi kar1 1.76 milyar avrodur. Sirketin faaliyet
gosterdigi iilkeler Sekil 1’de gosterilmistir.

Sekil 1. Faaliyet Gosterilen Ulkeler
Kaynak: Sirket 2018 Tam Y1l Finansal Rapor Sunumu

Arastirmada gerceklestirilen analiz kapsaminda kullanilan veriler belirli bir doneme ait
olmas1 ve analiz igerisindeki hesaplamalarda kullanilan fiyatlamalarin analizin gerceklestirildigi
doénemin kosullarin1 yansitiyor olmasi arastirmanin veri kisitlar1 arasinda degerlendirilebilir.
Ayni zamanda ilgili hazine siire¢lerinin bir boliimii arastirmaya konu sirketin faaliyet alanina ve
is yapilanmasina 6zgii olusturulduklarindan dolay: aragtirma sonuglari incelenirken bu hususun
da arastirma kisitlar arasinda yer aldig1 g6z oniinde tutulmalidir.

3.2. Yontem

Bu ¢alismada, temel anlamda nitel arastirma yontemlerinden olan arsiv tarama yontemi
ve miilakat tekniginden yararlanilmigtir. Uygulama temelde ii¢ ana boliimden olusmaktadir.
Birinci bolim mevcut durumu ortaya koyarken tiglincli bolim ise gelecek durumun Onerisi
olusturmaktadir. ikinci béliimde gelecek durumun tasariminda yer bulmasi muhtemel mevcut
pazarda yer alan giincel uygulamalar 6zetlenmis ve mevcut durum dikkate alinarak alternatif
uygulamalarin avantaj ve dezavantajlari tartigilmistir.

Calismanin ilk boliimiinde mevcut durum analizi ve Onerilecek yapimin tasarimi igin
gerekli inceleme ve analizlere konu verilerin toplanmasi gergeklestirilmistir. Bu kapsamda
mevcut durumun ortaya konabilmesi igin bir 6n ¢alisma gerceklestirilmistir. Bu 6n ¢alisma
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kapsaminda ilk olarak hazine departmani ve grup sirketlerinin iist diizey finans yoneticileri ile
miilakatlar gerceklestirilmistir. Miilakatlardan elde edilen bilgiler 1s1ginda hazine yonetim
sistemi ve hazine raporlama sistemi iizerinden veri madenciligi ile elde edilen verilerin bilgiye
doniistiiriilmesi  caligmalart tamamlanmistir. Son olarak hazine politikalarinin  gozden
gegcirilmesi ile 6n ¢alisma tamamlanmustir.

On ¢alisma sonrasinda gerceklestirilen mevcut durum analizi kapsaminda ise ilk olarak
mevcut hazine organizasyonu derinlemesine incelenmis olup grubun stratejik banka iliskilerinin
mevcut durumu ortaya konmustur. Akabinde tespit edilen bankalar ve bu bankalar ile mevcut
iligkiler g6z oniinde tutularak grubun nakit yonetimi islemleri derinlemesine incelenmistir. Bu
inceleme doviz islemleri siireci, 6deme sistemleri ile grup-igi ve tiglincii kisilere 6deme siiregleri
ve fonlama ve likidite yonetimi bagliklarindan olusmaktadir.

Calismanin ikinci boliimiinde seffaf ve hataya kapali bir hazine organizasyonu
olusturmak adina kurumsal hazine igerisinde gergeklesen tiim siireclerin is siiregleri yonetimi
kapsaminda gorsellestirme teknikleri kullanilarak analizleri gergeklestirilmis ve yeni yalin
stiregler olusturularak bu siire¢lerin uygulanmasi ve izlenmesi Onerilmistir. Bu baglamda bir
durum ¢alismasi gergeklestirilmis bu c¢alisma dort adimda tamamlanmigtir. Her adimin son
asamasinda bir sonraki asamaya ge¢meden kurumun baglayici karari istenmis ve bu karar goz
oniinde bulundurularak bir sonraki adim baslatilmigtir.

Oncelikle ilk adimda yeni kurumsal hazine organizasyonunun tamimlanmasi Ve
organizasyonun yeni yapisina uygun stratejik banka iligkilerinin belirlenmesi amaglanmigtir. Bir
sonraki adim ile stratejik olarak ortaklik kurulacak ana bankanin se¢imi gergeklestirilmis olup
kurumun banka portfoyii sirketin tlim ihtiyaglar1 goz Oniinde tutularak olusturulmustur.
Bankalar, diger finansal kurumlar ve grubun sirketleri ile merkez hazine arasinda yer alan
hazine nakit yonetimi uygulamalar ti¢lincii adimda tartisilmistir. Bu beyin firtinasi aktiviteleri
stiresince temel tartigma konular1 nakit havuzlari, doviz riskinden korunma islemleri, grup-i¢i
fonlama ve 6deme siiregleri yonetimi olarak belirlenmistir. Caligmanin dordiincii adiminda
buraya kadarki adimlarda tartisilan ve siireg sahipleri ile araglar1 belirlenmeye ¢alisilan merkez
hazinenin g¢alisma prensipleri ve gerceklestirecegi her faaliyet i¢cin kurum genelinde gecerli
olacak politikalar tartigilmigtir.

Calismanin ti¢ilincli boliimiinde durum g¢alismas1 asamasinda tartisilan alternatifler dikkate
alinarak sirketin gelecek yillarda degisen ve biiyiiyen yapisina uygun ve finansal pazardaki
giincel uygulamalar1 barindiran yeni kurumsal hazine organizasyonu tasarimi énerilmistir.

3.3. Bulgular

Oncelikle mevcut durum analizi neticesinde ortaya g¢ikan bulgular asagidaki sekilde
belirtilmis olup akabinde gerceklestirilen durum calismasina konu basliklar agiklanmistir. Son
olarak, durum g¢alismasinda gerceklestirilen tartismalar sonrasinda belirlenen Oneriler dikkate
aliarak gelecek durum tasarlanmigtir.
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3.3.1. Mevcut Durum

Mevcut durum analizi ilk tespitleri icermekte olup taslak bir dneri olusturulmasina olanak
vermektedir. Bu baglamda gergeklestirilen 6n galisma neticesinde mevcut durum su sekilde
ifade edilebilir:

» Mevcut hazine organizasyonu merkezi olmayan yapida faaliyet gostermekte olup,
merkezi koordinasyon ile izlenmektedir. Merkezi organizasyon hazine operasyonlarinda aktif
olarak yer almamakta olup bagli ortakliklar ve diger merkezi is birimleri i¢in danisman ve onay
makami gorevini listlenmistir.

» Merkezi olmayan yap1 nedeniyle bir¢ok lokal banka ile kurumsal iliskiler bolgesel ya
da iilke bazinda yuritilmektedir. Mevcut durumda kirk besin tizerinde banka ve 800 dolayinda
banka hesabu ile nakit yonetimi iglemlerinin siirdiiriildiigii izlenmektedir.

» Lokal bazda ¢alisiimasindan dolay1 nakit yonetimi {iriinlerinin fiyatlamalarinda grubun
kaldirag etkisini kullanamadig gézlemlenmistir.

» Grup i¢i netlestirme yapilmamakta ve gruba bagl her sirket kendi arasinda briit fatura
tutarlari tizerinde 6demelerini gergeklestirmektedir.

> Odeme islemleri yogunlukla lokal internet bankaciligi uygulamalari, yazili ve faks ile
iletilen talimatlar ile gerceklestirilmektedir.

» Doviz islemleri telefon aracilig ile gergeklestirilmektedir. Sirket bazinda lokal olarak
gergeklestirilen islemlerde tutarlarin boyutu da dikkate alindiginda fiyatlama konusunda
piyasanin iizerinde kalinmaktadir.

» Nakit havuz sistemi smirli katilimda bulunmaktadir ve aktif likidite yonetimi
transparan olmayan bilgi akisi nedeniyle gerceklestirilememektedir.

» Bir diger énemli tespit ise lokal likidite yonetiminden kaynaklanan grup bazinda atil
nakit miktaridir.

» Grup sirketleri fonlamalarimi lokal bankalar {izerinden gergeklestirme ve limitler
biiyiik oranda taahhiitsiiz limitler olarak tahsis edildigi izlenmistir.

» Temel anlamda hazine operasyonlarinin lokal bazda nasil gerceklestirilmesi gerektigi
ile ilgili i¢ talimatlar merkezi olarak paylasilmis olmasina karsin kapsamli bir hazine politikasi
bulunmamaktadir.

Yapilan degerlendirme sonrasinda, iyilestirme faaliyetlerinin odaklandigi alanlar veri
madenciligi, hazine ve finans yoneticileri ile gerceklestirilen miilakat ve beyin firtinasi
uygulamalari neticesinde su sekilde ortaya ¢ikmistir:

e Nakidin etkin kullanilmasi ve banka masraflari
e Grup i¢i netlestirme

e Nakit havuzlari

e Ddviz yonetimi

e Kisa donem krediler ve mevduatlar

3.3.2. Durum Cahsmasi

Mevcut durum analizi neticesinde kararlastirilan iyilestirme alanlar1 g6z 6niinde tutularak
grubun yeni hazine yapisi tartisgitlmistir. Bu baglamda, onerilen iyilestirme cabalari su sekilde
Ozetlenebilir.
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3.3.2.1. Hazine Organizasyonu

Mevcut merkezi olmayan hazine organizasyonu grubun hazine operasyonlar1 kapsaminda
gerceklestirecegi islemlerde kaldirag etkisini kullanmasina olanak vermemektedir. Bunun yani
sira raporlamalar ve buna bagl bilgi akisi gecikebilmekte ve grubun genel nakit yonetimi
performansini olumsuz etkilemektedir. Bu durum tam zamanli iiretimim odaklandig1 islemlerin
akis seklinde gercgeklestirilmesi ile uyumlu degildir. Ayn1 zamanda birgok benzer islem igin
farkli lokal uygulamalar izlenmektedir. Bu hususta 5S uygulamasi ile standart is prosediirleri
olusturulmustur. Tiim bu bulgular 1s181inda, yeni organizasyonun tam zamanli iiretim ve 5S
uygulamasi ile uyumlu olmasi adina iki farkli yapi onerisi getirilmistir. Bunlar, hizmet merkezi
ve merkezi hazine organizasyonudur. Sekil 2’de yer alan karsilastirmada gorildigii tizere
grubun dinamikleri g6z oniine alindiginda merkezi hazine organizasyonu yapisinin grubun
gelecekteki degisimlerine daha kolay adapte olmasina olanak verecegi goz Oniine aliarak bu
yonde ilerlenmesi dnerilmektedir.

Merkezi Olmayan | Merkezi | Hizmet Merkezi

Merkez
Hazine

Merkez
Hazine
Kurum
i;;'| Banka

§|rketA Sirket B
+Hazine +Hazine

( 5|rket A ) (.Slrket B
Calisam Calisari

w ﬁ <5irket A ) ( Sirket B ) [ Lokal Déviz Takasi J

Sekil 2. Hazine Organizasyonu Yapilari

Kurum
ici Banka

Merkezi
Doviz
Takasi

3.3.2.2. Stratejik Banka Iliskileri

Lokal bankalarin bir¢ok avantaji olmasina karsin bu avantaj gorece kiiglik sirketlerin
bulundugu tlkeler gbz oniinde tutuldugunda grubun giiglii pozisyonundan dogacak avantajin
tam anlamiyla kullanilamadigi goriilmektedir. Ayrica banka ve banka hesaplarinin ¢oklugu
toplam tiretken bakim kapsaminda ele alinan idari bakim silirecini hantallastirmakta ve
etkinligini azaltmaktadir. Bankalar tarafindan talep edilen hesap bakim ficretlerinin yarattig
yiiksek maliyet, ay sonu hesap kapanislarinin uzamasi, ek personele ya da mesai saatlerine
ihtiyag duyulmasi ve denetim siireclerini uzunlugu yalin bakis agisiyla ortiismemektedir. Bu
anlamda, Sekil 3’te gosterildigi lizere bakim siirecini kisaltmak ve etkinligini arttirmak adina ve
maliyetlerin diigiiriilmesi hedefi ile iki farkli banka iliskileri yapisi Onerisi getirilmis olup
bunlar, katmanli ve global tek banka konseptleridir.
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Lokal Banka

Global

Tek Banka I

Katrmanh

Ulke - &

Ulke - &

N

Ctomati
Transfer
-
/ ‘/ \\ Otomatik Manuel
Transfer -+ Transfer“
Ana Ana
Banka Banka Lokal Lokal
Banka Banka
Ulke - B Ulke - C Olke - B Ulke - C Ulke - B Ulke - C

Sekil 3. Stratejik Banka iliskileri Yapilari

Onerilen konseptlere iliskin avantaj ve dezavantajlar Tablo 1°de yer almaktadur.

Tablo 1. Stratejik Banka iligkileri Avantaj ve Dezavantajlar*

Lokal Global Tek
Banka Banka

Pazarlik Giicii ve Seffaf Fiyatlama - + -
Nakit Havuzu ve Likidite Y6netimi -

Banka Sayis1 -

Katmanh

Bankacilik Uygulamalarinda Standart/Tek Ara yiiz -

+ + + +

Standart Referans Bilgiye Ulasim -
Bagli sirketler icin yeni banka iliskileri + - +
Manuel Transfer -
Otomatik Transfer Maliyeti -
Banka Hesap Sayisi

Lokal Bankacilik Islemleri
Kars1 Taraf Riski

+ + 4+
]

+ + +
1
+

* (+) bir avantaji, (-) ise dezavantaj1 simgelemektedir.

Grubun birgok iilkede faaliyet gosteriyor olmasi ve hazine organizasyonunun yeni
vizyonda merkezilesecegi Onerisi dikkate alindiginda global tek banka yapisinin grubun
ihtiyaglarini daha yiiksek oranda karsilayacagi disiinilerek bu yapmnin yeni hazine

organizasyonu yapisinda degerlendirilmesi 6nerilmektedir.

3.3.2.3. Likidite Yonetimi

Grubun her sirketin nakit durumunu gorebilmesini ve her sirketin mevcut nakitinin etkin
olarak degerlendirilebilmesi i¢in sifir bakiyeli hesap(SBH) nakit havuzlar1 6nerisi getirilmistir.
Bu anlamda Sekil 4’te yer verilen 6neriler sunulmustur.
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Sekil 4. Nakit Havuzu Yapilan

Asagidaki karsilastirma da gz Oniinde tutularak sinir Otesi transferlerin daha az
olmasindan kaynaklanan fiyatlama avantaji ve grubun oOnerilen kurum-igi bankacilik yapisina
daha uygun olmasi sebebiyle ulusal ve global SBH nakit havuz yapisinin uygulanmasi
onerilmektedir. Bu oneri kapsaminda nakitin kesintisiz iki yonlii bir akis seklinde ilerlemesi
beklenmektedir. Tam zamanli {iretim bakis agisi ile paranin sadece gerekli oldugu durumlarda
cekildigi ve atil nakitin ayni sekilde kullanilmadigi dénemlerde havuz tarafindan cekildigi iki
yonlii bir ¢ekme sistemi kurulmasi hedeflenmistir. Poka-yoke uygulamalarindan biri olan
otomasyon ile insan hatalarinin en aza indirilmesi hedeflenmis ve her iki yondeki akis otomatik

olarak gergeklesecek sekilde bir nakit havuz yapisi olusturulmustur.

Tablo 2. Nakit Havuzu Yapilar1 Avantaj ve Dezavantajlar*

Manuel Fon Transferi

Sinir 6tesi Transfer Sayist

Minimum Rezerv Gereksinimi
Merkez Bankas1 Raporlamasi

Lokal Nakit Havuz Gerekliligi

Bagli Ortakliklar i¢in Genel Goriiniim
Transferlerin Muhasebesi

Toplam Fonun Yatirima Y6nlendirilmesi

Kurum i¢i Fonlama

Ulusal SBH
+ Global
SBH

+
+
+

+

Global
SBH

+

Ulusal SBH +

Global Nosyonal

+

* (+) bir avantaji, (-) ise dezavantaji simgelemektedir.

3.3.2.4. Doviz Yonetimi

Sirketler lokal bazda doviz islemlerini gergeklestirdiklerinde tutarlarin gorece kiigiik
kalmasindan dolay1 yiiksek marjli fiyatlamalar sirketlerin islem efektifligini olumsuz
etkilemektedir. Sekil 5’te dovizli islemlerden kaynaklanan sirket riskinin riskten korunma
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islemleri ile minimize edilmesi ile ilgili siirecin mevcut ve onerilen sekli gosterilmektedir.
Onerilen yeni siire¢ ile saglanan avantaj goz &niine alindiginda grubun her tiir déviz islemini
merkezi olarak gergeklestirmesi ve sirketlerin sadece merkezi hazine ile islem yapmalar
onerilmektedir.

Mevcut Durum Merkez Hazine hicbir asamaya

dahil degildir.
Finansal
Pazar

Merkez
Hazine
Déviz Riski:
Magteriler/ | +100 Bagh Ortakhk |
Saticilar A Déviz Hedge:

- 100

Lokal Hazine islemi gerceklestirir

Kurum-igi

Bagh Ortakhk Hedge: - 100

Doviz Riski:
- b A

+ 100

Masteriler /| .- » Bagh Ortaklik +70 Merkez Finansal
STt ot [T Hazine |77 7770
Saticilar . -70 B L Kurum-disi Pazar
o Llag Hedge: -&0

-

+30 & Bagh Ortaklik
C

Sekil 5. Doviz Riskinden Korunma islemleri

Tim grup sirketleri belirlenen zamanda ve siirede ilgili donem i¢in diizenli ve seffaf
olarak doviz risklerinin tiimiinii merkezi hazineye raporlamak zorundadir. Bu kapsamda iki
yalin ofis uygulamasi uyarlannustir. lki tam zamanli {iretim bakis acisiyla raporlamalarmn
gerekli goriilen ve dnceden belirlenen tarihlerde talep edilmesi kararlastirilmis ve merkez hazine
tarafindan bir c¢ekme sistemi olusturulmustur. Bu uygulama ile aymi zamanda gereksiz
raporlamalar azaltilarak yalin ydnetim israf kalemlerinden biri minimuma indirilmistir. Tkinci
uyarlanan uygulama ise Poka-yoke kapsaminda riskin raporlamasinda kullanilan raporlama
araclarinin basitlestirilmesi ve insan hatasinin minimize edilmesine yoneliktir.

3.3.2.5. Grup i¢i Fonlama

Finansal piyasalardan daha uygun fiyatli bor¢glanma olanagi vermesi dolayisi ile merkezi
hazinenin nakit havuzu ile bagh ortakliklar1 fonlamasi ve net olarak yatirim yapmasi veya
bor¢lanmasi onerilmistir. Bu kapsamda merkezi hazine tiim grubun bor¢lanma ihtiyaglarini ve
yatirim imkanlarimi daha yakin takip etme ve zamaninda miidahale etme olanagina kavugmasi
beklenmektedir. Islem hacminin yiiksek olmasi merkezi hazinenin finansal piyasalardan lokal
bazda gergeklestirilen islemlere kiyasla oldukga iyi fiyatlar temin etmesine olanak vermektedir.
Grup bazinda borglarin ve yatirimlarin ofset ediliyor olmasi grubun borglanma ve yatirim
etkinligini arttirmas1 6ngoriilmektedir.
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Mevcut Durum
Merkez _ o
Lokal Hazine islemi gerceklestirir Hazine Merkez Hazine hicbir asamaya
dahil degildir.
~Bagh Ortaklik A A Bagh Ortaklik B™,
Kredi: -1 Kredi: -10
Mevduat: +12 Mevduat: +1
Maliyet Maliyet Mevcut Malivet
g’i; 0,01 Bagh Ortakhk A : 0,12
a‘ﬁ g‘ﬁ Bagh Ortakhk B : 0,11
! ‘ Grup Maliyeti :0,24

islemler + 1 oran ile gerceklestirilir

Oneri Harici islemler + 0,50 oran ile gerceklestirilir
Merkez Sci .
- Harici Mevduat: 2 Finansal
Bagh Ortakhk A uat: 11 _ P s
Kredi: -1 _._w?y-d-"""" L Hazine Pazar
Mevduat: +12 -
@b\'_," Beklenen Maliyet
AT = B
Bagh Ortaklik B .- Bagll Ortakhk A @ 0,0825
- ‘ Bagh Ortakhk B : 0,0675
Kredi: -10 -
Merkez Hazine : 00,0100
Mewvduat: +1 - .
Grup Maliyeti : 0,01

islemler + 0,75 oran ile gerceklestirilir

Sekil 6. Grup i¢i Fonlama Islemi

Sekil 6’da onerilen yeni siireg ile grubun sagladigi maliyet avantaji degerlendirilerek 5S
kapsaminda yeni yapida grup i¢i fonlama i¢in ana prensipler ve Yyeni standart siiregler
tanimlanmistir. Yine bu iyilestirme baghigi altinda kredi talep formlari revize edilerek
sadelestirilmis ve hata oranlarinin azaltilarak formlarin diizeltme veya agiklama maksath iadesi
ve tekrar kabuliinden kaynaklanan dokiimanlarin gereksiz hareketinden dogan israf minimize
edilmistir.

3.3.2.6. Odeme Sistemleri

Odeme sistemleri iki asamada ele alinmustir. Birinci asamada grup ici alis ve satislardan
dogan odemeler, ikinci asamada ise grup sirketlerinden iiglincli sahislara gergeklestirilen
O0demeler ile ilgili siire¢ degerlendirilmistir.

3.3.2.6.1. Grup ici 6demeler / Grup i¢i Netlestirme

Mevcut grup i¢i 6demeler harici 6demeler ile birlikte gergeklestirilmekte olup hem
operasyonel is yiikii hem de maliyet agisindan gruba ciddi bir yiik olusturmaktadir. Sekil 7°de
gosterildigi sekli ile her sirket is yaptigi grubun diger sirketlerine harici olarak O6deme
gergeklestirmektedir. Bu baglamda standart bir is yapis sekli olmadigi izlenmektedir. Standart is
prosediirleri olugturmay1 hedefleyen 5S uygulamasi ile bu alanda islem giivenliginin arttirilmasi
Onerilmistir. Bu uygulama ile siire¢ kontrol siirecinin basitlestirilerek insan hatalarinin minimize
edilmesi ve bu yolla tasarruflarin arttirilmast hedeflenmektedir. Ayn1 zamanda yalin ofis
uygulamalar1 kapsaminda siire¢ analizi araglarinda biri olan deger akis haritalar1 6nceki ve
sonraki durumlar i¢in olusturulmus ve fark analizi akabinde gergeklestirilen iyilestirmeler
neticesinde Onerilen silire¢ ile grup i¢i 6deme disiplini olusturulmus ve fatura bazindan
anlagmazliklarin ¢6ziimii sadelesen siireg ile hizlandirilmustir.
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Sekil 7. Mevcut Grup i¢i Odeme Siireci

Her bagl ortaklik grup ici alis satis islemi sonras1 6demelerini briit fatura tutari iizerinden
gerceklestirme olup hem harici para transfer islem maliyeti dogurmasi hem de doviz riskinin
grup icinde yonetilmesini giiclestirmesi agisindan mevcut siirecin yalinlastirilarak grubun kurum
i¢ci banka hesaplari ile grup i¢i alis satistan kaynaklanan iglemlerin netlestirilmesi ve siirecin
merkezi hazine tarafindan sahiplenilmesi onerilmistir. Merkezi hazine mevcut siiregte grup ici
alis satistan dogan faturalarin netlestirilmesi ve netlestirme sonras1 dogan doviz riskinin hedge
edilmesinden sorumludur. Onerilen yeni siire¢ Sekil 8’de gosterilmektedir.

Merkez \

Hazine

Bagh Ortaklik Bagh Ortaklik

SATICILAR
HY10NY

— .. — + Fatura =----+ Uriinler —p Jdeme

Sekil 8. Onerilen Grup ici Odeme Siireci

3.3.2.6.2. Grup Dist Odemeler

Grup dis1 6demeler lokal uygulamalar ile gergeklestirildiginden grup iginde birgok farkl
siire¢ yer almaktadir. Bu siire¢ ¢esitliligi merkezi hazinenin kontrol ve likidite yonetimi
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faaliyetlerini simirlamaktadir. Bu baglamda, grup bazinda tiim 6demelerin izlenmesine olanak
verecek ve ayni zamanda ddemeler konusunda grup i¢i harmonizasyonu saglayarak 6deme
giivenligi anlaminda grubu piyasanin en iist diizeyine tasiyacak yeni bir sistem Onerilmistir. 5S
uygulamas1 kapsaminda standart bir prosediir olusturulmus ve tiim bagli ortakliklarin bu
standart siireci takip etmeleri saglanmistir. Deger akis haritalar1 olusturularak siirece herhangi
bir katkis1 olmayan ve gergeklestirilmesi zorunlu olmayan lokal uygulamalar kaldirilmistir.
Baslayan, devam eden ve biten bir siire¢ olusturularak tek akis yaratilmis ve tam zamanli tiretim
diislincesi ile uyumlu bir siire¢ tasarlanmigtir. EKipman (bilgisayar yazilimlar1) giivenligi ve
verimliligine odaklanan toplam {iiretken bakim anlayis1 ile kurumsal kaynak planlamasi(ERP)
yazilim giincellemeleri ve yiikseltmeleri icin uzun dénemli planlar olusturulmustur. Bunun
disinda yine toplam fiiretken bakim anlayisi ¢ergevesinde tiim siirecin bakimina her bir
katilimeinin (bilgi islem calisani, bagli ortaklik calisani, hazine calisani, hazine ydnetim
yazilimi saglayicist ¢alisan1 ve banka c¢aligan1) katki saglamasi ve sistem ¢oOkiis olasiliginin
minimize edilmesi igin gerekli bilgilendirme ve egitimler gerceklestirilmistir. Yeni siireg
icerisindeki yazilimlarda yer alan formlar sadelestirilerek ve siire¢ otomasyonu olusturularak
insan hatas1 Poka-yoke uygulamasi kapsaminda minimize edilmeye calisilmistir. Yeni siireg
Sekil 9°da gosterilmektedir.

= = I ~ -
Bagl Py Oneri
Ortakliklar 3
Grubu Yazilimi
ERP 2
- =
ERP =
=3
=t Banka C
is Birimi B[] ERP ¢ Hazine
Ara Katman *  YOnetim
Yazilimi Sistemi
~ ERP p Banka D
I3 Birimi C
2 e |
. Banka E
Merke
BRe ‘ ERP ‘ ‘ ERP ‘ ‘ ERP pirimler
is Birimi D is Birimi is Birimi is Birimi
3 I5 Birimi A 15 Birimi B I5 Birimi C Grubu

Sekil 9. Grup dist Odeme Siireci Onerisi

3.3.3. Gelecek Durum

Analizin ikinci boliimiinii olusturan durum caligmasi neticesinde mevcut durumun yalin
bir bakis agisiyla onerilen yeni ¢oziimler ile iyilestirilmesinin miimkiin oldugu goriilmektedir.
Bu anlamda gelecek durumun su sekilde tasarlanmasi sirketin amaglanan hedefe ulagmasini
saglamasi beklenmektedir.

» Hazine organizasyonu merkezi bir yapiya kavusturulacak ve merkez hazine tiim
hazine siireclerine operasyonel olarak katilacak ya da ilgili siireci gerceklestirecektir. Merkez
hazinenin bagli ortakliklar i¢in danigmanlik gérevi devam edecektir.
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» Stratejik ana bankalar belirlenecek ve tiim bagl ortakliklarin bu portfoy bankalar1 ile
calismasi saglanacaktir. Bu baglamda beklenen en biiyiik mali olmayan kazancin idari anlamda
gerceklesmesi beklenmektedir. Lokal bankalarin kapatilmasi ile hem banka hem de hesap
yonetimi anlaminda bagli ortakliklara zaman ve personel tasarrufu saglanmasi amaglanmaktadir.

» Nakit yonetimi Uriinlerinin fiyatlamalar1 ana bankalar iizerinden ve grup bazinda
gerceklestirilecektir. Banka masraflarinin takibi ana bankalardan gelecek 6zel raporlamalar ile
merkez hazine tarafindan takip edilecektir.

» Grup i¢i 6demeler harici banka hesaplar ile gergeklestirilmeyecek ve aylik olarak
netlestirilecektir. Bu baglamda grubun hazine yonetim sistemi ayik siiregler i¢in kullanilacaktir.
Bu sisteme tanimlanacak netlestirmeden sorumlu kullanicilarin idari yonetimi merkez hazinede
olacaktir.

» Harici 6demeler icin lokal bankacilik uygulamalarindan vazgecilecek ve sirketin
kurumsal kaynak planlama yazilimi ile entegre 6deme ¢Oziimii uygulamaya alinacaktir.
Giivenlik ve izlenilebilirlik anlaminda 6demeler kontrol altina alinacaktir.

» Doviz islemlerinin tamami merkez hazine iizerinden gerceklestirilecektir. Doviz
islemleri i¢in merkez hazinenin ana bankalar ile baglantili bilgisayar yazilimi kullanilacak ve
fiyatlamalar iyilestirilecektir.

» Seffaf ve daha etkin nakit yoOnetimi sistemi olusturmak adina yasal engel ile
karsilagilmadig: takdirde tim hesaplar nakit havuzlarina dahil edilecek ve nakitin zamanlh ve
yakindan takibi miimkiin kilinacaktir. Atil nakitin biiyilk oranda minimize edilmesi
amaclanmaktadir.

» Tim fonlama ve yatirim iglemleri merkez hazine iizerinden gergeklestirilecektir.
Merkez hazine grubun toplam borcunu tek bir kalemde bono ihraci, sendikasyon kredileri vb.
islemler ile yonetecektir.

» Kurumsal hazine politikasi olugturulacak ve tiim bagl ortakliklar ile paylasilarak ortak
bir dil ve anlayis tesis edilecektir.

4. Uygulamanin Sonucu

Bu caligmada uluslararasi faaliyet gosteren bir grubun hazine operasyonlarinin yalin bir
bakis agisiyla optimize edilmesi ile grubun verimliliginin ve dolayisi ile finansal performansinin
nasil etkilenecegi incelenmistir.

Genis bir cografi alanda faaliyet gosteren sirketin yukarida oOnerilen iyilestirmeler
neticesinde muhtemel sinerjiden dogacak kazanglar1 ve bu anlamdaki hesaplamalar Grafik 1 ve
Tablo 3 de gosterilmektedir.
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Grafik 1. Beklenen Kazang (Siire¢c Bazinda-Avro/Ay)

Likidite yonetimi grubunda (158.43bin Avro) yer alan hesaplamalar nakit havuzu, grup
i¢i netlestirme ve banka masraflarindan elde edilen kazanglar1 igermektedir.

Nakit havuzundan elde edilen kazanglarin (143,643.25 Avro) hesaplanmasinda Sekil
10°da gosterilen yontem izlenmigtir. Sekil 10°da verilen rakamlar yontemi agiklamak igin
kullanilan rakamlardir. Nakit havuzu neticesinde bakiyeler tek bir hesapta netlestirilmekte ve
faiz avantaji1 dogmaktadir.

Makit Havuzu olmadan Hacim Faiz Oramni Faiz
Pozitif Bakiye B0.000 1% B00
Megatif Bakiye -50.000 4% -2000
-1200
Makit Havuzu Hacim Faiz Orani Faiz
FPozitif Bakiye B0.000
Megatif Bakiye -50.000
30.000 1% 300

Sekil 10. Nakit Havuzu Beklenen Kazan¢ Hesaplama Yontemi

Grup i¢i netlestirme ile saglanan tasarruf (2,897.38 Avro) hesaplamasi gergeklestirilirken
grup ici olmas1 gereken kag¢ adet 6demenin grup dis1 6deme yontemleri ile ddendigi doviz cinsi
ve banka detayinda analiz edilmis ve mevcut islem iicretleri iizerinden gruba maliyeti
hesaplanmistir. Merkez hazinenin grup igi netlestirme siirecinde aracilik roliinii iistlenmesi ile
bu maliyetin dogmasinin niine gegilmistir.

Banka masraflart ile saglanan tasarruf (11,891.68 Avro) hesaplanirken son 12 ayin
ortalama igslem sayilari temel alinmis ve mevcut banka {icretleri ile ana banka segiminde teklif
edilen banka tcretleri karsilastirilmis, segilen yeni ana bankanin teklif ettigi banka ticretleri ile
mevcut banka ticretleri arasindaki fark ile hesaplanan maliyet bu kalemdeki tasarruf rakami
olarak not edilmistir.

Doéviz yonetimi ve grup i¢i fonlama ile saglanan kazanglar lokal uygulamalar sirasinda
temin edilen fiyatlamalar ile merkez hazinenin grup olarak gerceklestirdigi islemlerde aldigi
fiyatlar arasindaki fark ile hesaplanmistir. Doviz yonetimi hesaplamasinda son 12 ayin ortalama
doviz riski hacimleri dikkate alinmistir (55,168.45 Avro). Grup i¢i fonlama hesaplamasi giincel
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hazine raporunda grup sirketlerince raporlanan bor¢ rakamlar: {izerinden gergeklestirilmistir
(903,493.67 Avro).

Tablo 3. Beklenen Kazan¢ (Uygulama Bazinda)

Uygulamalar Kazang(Avro/Ay)
Sifir Bakiyeli Hesap- Nakit Havuzu 143,643.25
Grup i¢i Netlestirme ve Odeme Islemleri 2,897.38
Banka Masraflar1 ve Nakitin Aktif Kullanilmas: 11,891.68
Doviz YoOnetimi ve Riskten Korunma 1$lemleri 55,168.45
Grup i¢i Fonlama ve Yatirim Islemleri 903,493.67
Toplam 1,117,094.43

Onerilen iyilestirmeler sonucunda hesaplanan beklenen kazang gostermektedir ki hazine
operasyonlarinin optimizasyonu &zellikle fon yonetimi, likidite yonetimi, doviz yonetimi ve
6deme sistemleri konusunda sirketin performansini pozitif olarak etkilemektedir.

Likidite Yonetimi ele alindiginda yinelenen planlama tutarsizliklar1 ve belirsizliklerinin
ortadan kaldirilmasinda, nakit ihtiyaci ve sermaye agiklarinin erken tespitinde, nakit havuzlar
ile grup i¢i atil nakitin etkin kullanilmasinda, personel ihtiyacinin azaltilmasi ve kredi
derecelendirme notlarinda iyilestirme konularinda saglanan iyilesmeler dikkat ¢gekmektedir.

Doviz Yonetimi agisindan merkezi riskten korunma(hedging) ile islem fiyatlamalarinda
iyilestirme ve grup doviz riskinin her doviz cinsinde aktif izlenmesi, lokal bazda gergeklestirilen
riskten korunma islemlerinden dogan hedge islemlerinin birbirini ofset etme riskinin merkezi
islemler ile ortadan kaldirilmasi, merkezilesme sonrasi islem sayisinin azaltilmasi ile islem
masraflariin ve personel maliyetlerinin diistiriilmesi ve doviz riskinin daha tutarli belirlenmesi
ve takibinde olumlu gelismeler izlenmektedir.

Odeme Sistemleri incelendiginde saglanan iyilestirmeler ddemelerin merkezilesmesi ile
giin i¢i limitlerin yakindan takibi ve likidite planlamasinin iyilestirilmesi, erken ya da gec
O0deme sorunlarinda iyilestirme, banka hesaplarinin azaltilmasi, banka ekstrelerinin
konsolidasyonunun iyilestirilmesi ve personel maliyetlerinin disiiriilmesi, 6deme giivenligi
konusunda giincel 6deme formatlarinin merkezi olarak kullanilmasi ve lokal format
degisikliklerinden kaynaklanacak ek maliyetlerin Oniine gegilmesi, standart prosediirler ile
kesintisiz islem yapisimin kurulmasina olanak verilmesi, lokal elektronik bankacilik
uygulamalarinin sonlandirilmasi ile saglanan maliyet tasarrufu olarak 6n plana ¢ikmaktadir.

Bu uygulama neticesinde denilebilir ki kurumsal hazine yonetiminin sirketlerin yalnizca
karliliginda degil ayn1 zamanda birimler arasi isleyis, koordinasyon ve risk anlayiginda da etkisi
yadsimamaz derecede onemlidir. Hazine departman1 ve operasyonlarimin aktif ve etkin kullanimi
ve siirekli iyilestirme faaliyetleri ile verimliliklerinin arttirilmasi bu c¢alismada da goriildiigi
izere sirketlerin performanslar {izerinde olumlu etkileri aciktir. Bu baglamda, yalin yonetim
anlayisimin kurumsal hazine operasyonlarmin optimize edilmesi siirecinde sagladigi katma
deger goz Onilinde tutuldugunda calismamizda gergeklestirilen uygulama yalin bakis agisinin
kurumsal hazine alaninda gergeklestirilecek siirekli iyilestirme ¢aligmalari i¢in dnemli bir arag
oldugunu ortaya koymaktadir.
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Bununla birlikte kurum i¢i bankacilik uygulamalarinin bir sonraki adimi olarak
yukaridaki iyilestirmeler sonrasinda bir sonraki hedef kurum i¢i banka hesaplarinin terk edilerek
sanal hesaplarin ve c¢oklu doviz hesaplarimin kullanilmaya baglanilmasi, bankalara olan
bagimlhiligin azaltildig1 kurumsal hazine yapisini olusturmaya olanak verecek sekilde Swift alt
yapisinin etkin olarak kullanilmaya baglanmasi ile adina 6deme(Payment on behalf of-POBO)
ya da adina toplama(Collection on behalf of-COBO) uygulamalarinin yayginlastirilmasi, kurum
ici bankacilik servisleri de dahil olmak iizere tiim hazine operasyonlarinin bulut bazl
calisilabilir sekilde dizayn edilmesi ve hizmet saglayici olarak yazilim(SaaS — Software as a
Service) sistemlerinin kullanilmasi olmalidir. Bu yeni teknolojilerden bazilar kismi olarak bazi
sirketlerde denenmekte ya da pilot miisteriler ile test edilmektedir.

Calismanin sonuglar1 g6z Oniinde tutularak, iyilestirme faaliyetleri kapsaminda
ontimiizdeki yillarda yukarida bahsedilen gelisen teknolojilerin 6ngordiigii yeni iirlinlerin ve
sistemlerin mevcut hazine yapilarina adaptasyonunun grubun performansina olumlu etkisinin
olup olmayacaginin sorgulanmasi onerilmektedir.
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CRITIC VE EDAS YONTEMLERI iLE IS BANKASI’NIN 2009-2018
YILLARI ARASINDAKI PERFORMANSININ ANALIZi

Analyzing the Performance of isbank between 2009-2018 Years by
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Ozet

Bir ekonomide bankalarin sergiledigi performans ekonominin gelismesi
acisindan son derece biiyilk 6nem tasimaktadir. Cok Kriterli Karar Verme
(CKKYV) teknikleri son zamanlarda banka performans degerlendirmesinde
siklikla kullanilan yontemler arasindadir. Bu ¢aligmada, Tiirk bankacilik
sisteminde faaliyette bulunan is Bankasi’nin 2009-2018 yillarma ait finansal
performansimin - CRITIC (Criteria Importance Through Intercriteria
Correlation) ve EDAS (Evaluation based on Distance from Average
Solution)  yontemleri ¢ergevesinde degerlendirilmesi  amaglanmustir.
Calismada Is Bankasi’nin finansal performansini 6lgmek amaciyla sermaye
yeterlilik orani, mevduat diizeyi, alinan krediler, mevduatin krediye doniisim
orani, takibe diisen krediler, likidite diizeyi, ortalama aktif karlilig1, ortalama
Ozkaynak karliligi, gelir ¢esitlendirme ve faaliyet giderleri gibi se¢ilmis 10
adet finansal degerlendirme kriteri kullanilmistir. CRITIC objektif
agirhiklandirma yaklasimindan elde edilen bulgular gostermektedir ki s
Bankasi igin en 6nemli performans kriteri mevduatin krediye doniigiim orani
kriteridir. Ayrica, EDAS performans siralamasi ile ulagilan bulgulara gore
aragtirma déneminde Is Bankasi’nin finansal performansinin en yiiksek
oldugu yil 2009 iken finansal performansin en diisiik oldugu yil 2018°dir.

Abstract

The performance of banks in an economy is of great importance for the
development of the economy. Multi-Criteria Decision Making (MCDM)
techniques have recently been used frequently in bank performance
evaluation. In this study, it is aimed to evaluate the financial performance of
Is Bank operating in the Turkish banking system for the years 2009-2018
within the framework of CRITIC (Criteria Importance Through Intercriteria
Correlation) and EDAS (Evaluation based on Distance from Average
Solution) methods. In order to measure the financial performance of Isbank,
10 selected financial evaluation criteria such as capital adequacy ratio,
deposit level, loans received, deposit-to-loan ratio, non-performing loans,
liquidity level, return on average assets, return on average equity, income
diversification and operating expenses are employed. Findings from the
CRITIC objective weighting approach indicate that the most important
performance criterion for Isbank is the deposit-to-loan ratio. In addition,
according to the findings obtained by EDAS performance ranking, the
highest financial performance of Isbank during the research period is 2009
while the year 2009 is the lowest.
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1. Giris

Bankalar sadece gelismis ekonomilerde degil ayni zamanda gelismekte olan
ekonomilerde de finansal sistemin en énemli aktdrlerinden biridir. Ekonomik birimler arasinda
cesitli finansal araglar yardimiyla finansal aracilik fonksiyonunu istlenen bankalar; 6zellikle
banka odakli finansal sistemlerde reel sektor firmalarinin biiylimesi, sermaye birikimi,
ekonomik kalkinma ve biiylime agisindan son derece onemli roller tstlenmektedir (Aydin,
20193, s. 182; Ersoy ve Aydin, 2018, s. 158; Isik, 2017, s. 343).

Aralik 2018 tarihi itibariyle Tirkiye’de faaliyet gostermekte olan 52 banka
bulunmaktadir. S6z konusu bankalarin 34°{ ticari banka, 13’1 kalkinma ve yatirim bankasi ve
5’1 de katilim bankasidir. Tiirkiye Bankalar Birligi’nin Aralik 2018 verilerine gore Tiirkiye’de
finansal sistemin aktif biiylikliigii bakimindan %83’{inii bankalar olusturmaktadir. Daha agik bir
ifadeyle, ililkemizde faaliyet gOsteren bankalar diger gelismekte olan iilkelerde oldugu gibi
finansal sistem igerisinde en bilylik paya sahip finansal kurumlardir. Bununla beraber, Tiirk
bankacilik sektorii iginde de ticari bankalarin baskinligi dikkat ¢ekmektedir (Tiirkiye Bankalar
Birligi [TBB], 2018).

2018’de The Banker dergisi tarafindan yayimnlanan raporda ana sermaye biiyiikl{igline
gbre diinyanin en biiyiik 1000 bankas1 siralamasinda Is Bankas1 Tiirkiye’de faaliyet gdsteren
diger bankalar1 geride birakarak 118. sirada kendine yer bulmustur. 2018 yilsonu itibariyle
416,4 milyar TL aktif biiyiikliigii ile Tiirkiye’nin en biiyiik 6zel sermayeli ticari bankas1 olan Is
Bankasi, miisterilerine verdigi cesitli hizmetlerle Tiirkiye ekonomisinin siirdiiriilebilir
kalkinmasina 6nemli katkilar saglamaktadir (Tiirkiye Is Bankasi Faaliyet Raporu [TIBFR],
2018).

Bu ¢aligmanin amaci1 Cok Kriterli Karar Verme (CKKYV) teknikleriyle 2009-2018 yillarini
kapsayan dénemde Tiirkiye’nin en k&klii bankalarindan biri olan Is Bankasi’nin finansal agidan
performansini 6lgmek ve degerlendirmektir. Tiirk bankacilik sektoriinde finansal performans
Olcimiine iliskin bircok c¢alisma bulunmasina ragmen bu ¢aligmalar genelde sektoriin
performansina (Orn: Isik, 2019a) ya da kamu, 6zel ya da yabanci sermayeli bankalarin birbirine
kiyasla performansmin degerlendirilmesine (Orn: Akgakanat, Eren, Aksoy ve Omiirbek, 2017;
Aksarayl1 ve Pala, 2017; Caliskan ve Eren, 2016; Erdogdu, 2018; Giindogdu, 2018; Yildirim ve
Demirci, 2017) odaklanmaktadir. Bu ¢alismayla Tirk bankacilik sektoriiniin - onemli
bankalarindan biri olan Is Bankasi’min yillara iliskin performansinin Criteria Importance
Through Intercriteria Correlation (CRITIC) ve Evaluation based on Distance from Average
Solution (EDAS) yaklagimlariyla degerlendirilmesinin bankacilik literatiiriine 6nemli bir katki
saglamasi beklenmektedir.

Bu c¢alisma bes bolimden olugsmaktadir. Girig boliimiiniin ardindan ikinci bdliimde
konuya iliskin onceki calismalar 6zetlenmistir. Ugilincii boliimde metodoloji tamitilmus,
dordiincii boliimde uygulama sonuglarina yer verilmis ve son bdolimde ise genel bir
degerlendirilme yapilmustir.

2. Literatiir Ozeti

Literatiirde ¢esitli CKKV teknikleri kullanilarak finansal performans oOl¢iimii ve
degerlendirmesi yapan ¢ok sayida ¢alisma bulunmaktadir. CRITIC ve EDAS yaklagimlarimin
kullanildig1 bazi galigmalarin 6zeti Tablo 1’de sunulmustur.
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Yazarlar Sektor/Firma K'l:lllanllan Ulasilan Sonuclar
Yontem
CRITIC, Calismanin sonucunda CRITIC yontemine gore incelen

Cakar ve Fortune Tirkiye =~ SAW, donemde lojistik sektorii igin en o6nemli Kriterin

Percin dergisinde yer TOPSIS, ozkaynaklar oldugu sonucuna ulasilmistir. Bununla

(20({3) alan 10 lojistik VIKOR ve beraber her ii¢ CKKV yaklagimindan elde edilen

firmas1/2011 Borda Sayim  sonuglara gore ise performansi en yiiksek olan lojistik
Yontemi firmasinin Borusan oldugu tespit edilmigtir
) . Bulgular gostermektedir ki CRITIC yaklagimina gore en
Unlu, BIST-30 onemli kriter nakit katma deger kriteridir. TOPSIS
. CRITIC ve . .

Yalcin Endeksine TOPSIS performans siralamasindan elde edilen sonuglara gore,

ve Yaglhi  kayith 22 Yéntemi ilgili donemde finansal performans acisindan en basarili

2016 firma/2014 basarisiz) firmanin Sisecam (THY) firmasi oldugu

g
belirlenmistir.
Calismanin sonucunda séz konusu dénemde hava yolu

Kiract 13 havayolu CRITIC ve ﬁr'malaq i¢in arz edlle.:n kpltuk mil ve ucreFIl yo_lcu‘ mll
kriterlerinin en 6nemli kriterler oldugu tespit edilmistir.

ve Bakir  firmasi/ 2005- EDAS .. . .

(2018) 2012 Yéntemi EDAS yontemine gore ise UAL havayolu firmasi hem
kiiresel krizden once hem de kiiresel krizden sonra
finansal basarisi en yiiksek firmadir.

Akcaka CRITIC yontemine gore en 6nemli agirliga sahip kriter

nat, TR-61 EDAS MDL sube sayist iken MDL yontemine gore ise en Onemli

Aksoy bolgesinde yer ve CRiTI c kriter kredi/mevduat rasyosudur. EDAS yontemine goére

ve alan iller/2012- Yéntemi yapilan performans siralamasinda ise en iyi performansi

Teker 2017 gosteren il Isparta ili iken en basarisiz ilin Burdur ili

2018 oldugu rapor edilmistir.

gu rap
BIST’e kote CRITIC yontemine yapilan agirliklandirmada en 6nemli

Senol ve olan 12 pgtrol, CRITIC ve krlte[Ierln piyasa katma degeri ve hisse bﬁslna ‘kar

Ulutas kauguk,.klmya ARAS oldugu sonucuna ulagilmistir. Ayrica ARAS yontemiyle

(2018) ve plastik Yéntemi de firmalarin muhasebe ve piyasa temelli performans

sektorl siralamast  arasinda  Onemli  farkliliklar  oldugu
firmas1/2016 belirlenmistir.

Ozbek Ulusal ve

ve uluslararasi EDAS Calismada finansal performans sirlamasinda ilk siray1

. faaliyet gosteren N . Omsan firmasi alirken sonuncu sirayr ise Reysasg

Engiir S Yontemi 9 TR

(2018) 7 lojistik firmasinin aldigi tespit edilmistir.

firmas1/2018
Entropi yontemi kullanilarak yapilan agirliklandirma
Fortune 500 ENTROPI ve islemi sonucunda en Onemli kriterin ihracat Kriteri
Ulutas listesinde yer EDAS oldugu tespit edilmistir. EDAS yontemi ile elde edilen
2018 alan 7 lojistik N . bulgulara gére finansal performans agisindan en basarili
Yontemi & & P
firmas1/2017 firma Mars firmasi, en basarisiz firma ise Alisan
firmasidir.
Tiirk sigortacilik Qahsmada CRI TIC yon"Femm(.e gore hayaF .d1.§1
sektoriinde sigortacilik sektdrii igin en dnemli performans kriterinin
faalivet obsteren CRITIC, teknik karsilik orani oldugu tespit edilmistir. Bununla
Isik ha a}t/ dlg] TOPSIS ve beraber TOPSIS (MULTIMOORA) yonteminin
(2019b) i };rta } MULTIMOOR kullanildig1 finansal performans siralamasinda ilgili
'9 . A Yontemi sektoriin en bagarilt oldugu yilin 2017 (2009), en
sirketleri/2009- - . -
basarisiz oldugu yilin ise 2012 oldugu sonucuna
2017
ulagilmistir.
Tiirk sigorta Calismada CRITIC yontemi sonucunda en Onemli

Avdimn sektoriinde faal. CRITIC ve kriterlerin sirasiyla prim/6z sermeye orani ile hasar orani

(2}(])19b) gosteren hayat- TOPSIS oldugu, performans siralamasinda ise hayat/emeklilik

emeklilik sirketleri Yontemi sirketlerinin finansal agidan basarisinin en yiiksek

2015-2017

oldugu yilin 2015 oldugu tespit edilmistir.
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Tablo 1’in devami

Calismada SWARA yontemi kullanilarak hesaplanan
agirliklandirmada en Onemli kriterin lojistik hizmet

Klsg Ve %6 OI.ECD SWARA ve kalitesi oldugu belirlenmistir. EDAS yontemine gore ise
Ayg¢in iilkesi/ 2012- EDAS . =
N . incelenen donemde performans agisindan en basarili

(2019) 2018 Yontemi oy I

iilkenin Almanya en basarisiz iilkenin ise Letonya

oldugu tespit edilmistir.
Akeiil Ziraat Entropi ve Calismanin sonuglarina gore Ziraat Bankasmin finansal
(20g11$) Bankas1/2007- EDAS performans agisindan performansinin en yiiksek (diisiik)

2017 Yontemi oldugu y11 2017 (2012) yilidir.
3. Metodoloji

Bu baslik altinda Is Bankasi’nin 2009-2018 yillar1 arasindaki finansal performansini
degerlendirmek amaciyla secilen kriterler, bu kriterlerin énem diizeylerinin belirlenmesinde
kullanilan CRITIC yaklagimi ve yillara iligskin basari siralamasinin tespit edilmesinde kullanilan
EDAS yaklagim tanitilacaktir.

3.1. Degerlendirme Kriterleri

Bu ¢aligmanin amaci 2008 kiiresel finansal krizinden sonra 2009-2018 yillarin1 kapsayan
donemde Tiirk bankacilik sisteminde faaliyet gosteren, aktif biiyilikliigli agisindan sektordeki en
yiiksek ikinci paya sahip, Tiirkiye’nin en koklii bankalarindan biri olan 6zel sermayeli Is
Bankasi’nin finansal performansint CRITIC ve EDAS yontemleri ile olgmek ve
degerlendirmektir.

Analiz siirecinde Is Bankasi’na iliskin finansal veriler TBB veri tabanindan elde
edilmistir. Tablo 2’de finansal veriler, bu verilerin hesaplanma sekli ve karar vericiler agisindan
ozellikleri (fayda/maksimum ya da maliyet/minimum durumu) verilmigtir.

Tablo 2. Kriterler, Hesaplama Sekilleri, Ozellikleri ve Kodlar

Sira  Kriterler Hesaplama Sekli Ozellik Kodlar
1  Sermaye Yeterliligi Ozkaynaklar/Risk Agirlikli Aktifler Mak. DK1
2  Mevduat Diizeyi Toplanan Mevduat/Toplam Aktifler Mak. DK2
3 Alman Krediler Alnan Krediler/Toplam Aktifler Min. DK3
4 gdrz\;juatm Krediye Doniigim Kredi ve Alacaklar/Toplam Mevduatlar Mak. DK4
5 Takibe Diisen Krediler Takipteki Krediler (Briit)/Toplam Krediler ve Min. DK5

Alacaklar
6 Likidite Diizeyi Likit Aktifler/Kisa Vadeli Yiikiimliilikler Mak. DKG6
7 Ortalama Aktif Karlilig Net Kar (Zarar)/Ortalama Toplam Aktifler Mak. DK7Y
8  Ortalama Ozkaynak Karlilig: et Kar (Zarar)/Ortalama Toplam Mak. DK8
Ozkaynaklar
9  Gelir Cesitlendirme Faiz Dig1 Gelirler (Net)/Toplam Aktifler Mak.  DK9
10 Faaliyet Giderleri Diger Faaliyet Giderleri/Toplam Aktifler Min. DK10
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3.2. CRITIC Agirhiklandirma Yaklasim

Problem ¢oziim siirecinde belirlenen kriterlerin agirliklari, karar vericilerin 6znel bakis
acilarindan etkilenebilmektedir (Kazan ve Ozdemir, 2014, s. 209). Dolayisiyla, literatiirde
subjektif bir sekilde belirlenen kriter agirliklartyla yapilan islemlerin gilivenilirligi cesitli
tartigmalara neden olmaktadir (Isik, 2019b, s. 547). Bu sorunun {istesinden gelebilmek igin
birgok objektif agirliklandirma yontemi gelistirilmistir. Kriterlerin objektif bir bicimde
agirliklandirilmasinda genel olarak mevcut verilerden hareket edilmektedir (Gao, Nam, Ko ve
Jang, 2017). Literatiirde objektif agirliklandirmaya iliskin birgok yontem gelistirilmistir. Bu
yontemlerden biri de Diakoulaki, Mavrotas ve Papayannakis (1995) tarafindan gelistirilen
CRITIC yontemidir. Normalize edilmis karar matrisinin standart sapmalarin1 ve kriterler
arasindaki korelasyon iliskilerini dikkate alan CRITIC yontemi son zamanlarda yapilan
calismalarda aragtirmacilar tarafindan siklikla kullanilmaktadir. CRITIC yontemini kullanarak
kriterlerin goreceli agirliklarinin belirlenme siireci asagidaki asamalart igermektedir (Cakir ve
Percin, 2013, s. 451; Diakoulaki vd., 1995, s. 764-765; Isik, 2019b, s. 547-549; Kirac1 ve Bakar,
2018, s. 160-161; Senol ve Ulutas, 2018, s. 93-94).

Asama 1: Karar Matrisinin Olusturulmasi: Esitlik (1)’de gosterilen karar matrisi ( X ),
karar vericiler tarafindan problem ¢6zme siirecinin basinda n adet kriter ve m adet alternatiften
olusturulan matristir.

a; 4, - 4,
a a -1

X = Xij = .21 .22 . .2n (1)
am1 a‘m2 a‘mn

Asama 2: Normalize Matrisinin Olusturulmasi: Yontemin ikinci asamasinda fayda ve
maliyet kriterleri i¢in Esitlik (2) ve (3)’de gosterildigi gibi her bir eleman normalize
edilmektedir.

min
rij = )r(r::ix_ Xj min (2)
Xj - Xj
max
= ©)
X =X,

Yukaridaki esitliklerde X;nin ve X'

j  sirasiyla J kriterine ait en diisiik ve en yiiksek

degeri gostermektedir.

Asama 3: Korelasyon Katsay1r Matrisinin Olusturulmasi: Yontemin ii¢iincli agamasinda
kriterler arasindaki iliskinin derecesini O6lgmek tizere Esitlik (4) vasitasiyla kriter ciftleri
arasindaki korelasyonlar hesaplanmaktadir.
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> (5, - 1), ~F)
i=1 ) k=1.2,..,n (4)

Pk = Ta m
\/Z(rij _rj)ZZ(rik _rk)z

Asama 4: C, degerinin Hesaplanmasi: Bu asamada her bir kriterde bulunan toplam bilgi

miktarini ifade eden Cj Esitlik (5) yardimiyla hesaplanmaktadir. Esitlik (5)’te yer alan ve her

bir kriterin standart sapmasini ifade eden o; degeri Esitlik (6) vasitastyla hesaplanmaktadur.

Cj :O-jz(l_tjk)’jzl’zl""n (5)
k=1

Yukaridaki esitlikte t;, kriter ciftleri arasindaki korelasyon katsayini ifade etmektedir.

Gi:\/i(ﬁj_rj)zlm (6)

Asama 5: Kriter Agirliklarinin Wj Hesaplanmasi: Yontemin son asamasinda analiz igin

belirlenen kriterlere ait agirliklar (6nem diizeyleri) Esitlik (7) yardimiyla hesaplanmaktadir.

C.
W, =—2>1jk=12..n

] n

3.3. EDAS Yaklasim

EDAS yaklasimi CKKV yontemlerinden biri olup Ghorabaee, Zavadskas, Olfat ve
Turskis (2015) tarafindan literatiire kazandirilmistir. Bu yaklasim, karar verme siirecinde en
optimal alternatifin belirlenmesinde ortalama ¢oziim uzakligina dayali degerlendirmelerden
faydalanmaktadir. EDAS yontemine iliskin asamalar asagidaki gibidir (Ghorabaee vd., 2015, s.
438-441);

Asama 1. Karar Matrisi X’in Olusturulmasi: Yontemin ilk asamasinda CRITIC
yonteminde oldugu gibi n sayida kriter ve m sayida alternatifi iceren karar matrisi X asagidaki
gibi olusturulur.

8y &, - G,
X = Xij = .21 .22 . .Zn (8)
a‘ml am2 a'mn

Asama 2. Ortalama Degerler Matrisinin (AV; ) Olusturulmasi: Yontemin ikinci

asamada Esitlik (9) vasitasiyla belirlenen degerlendirme kritere iliskin ortalama ¢oziimler
matrisi olusturulur.
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! (9)

Asama 3. Ortalamadan Pozitif ve Negatif Uzaklik Matrislerinin Olusturulmasi: Bu
asamada her kritere iliskin ortalamadan pozitif uzaklik matrisi (PDA) ve ortalamadan negatif
uzaklik matrisi (NDA) olusturulur. Bu degerlerin hesaplanmasi kriterlerin fayda veya maliyet
ozelliklerine gore degiskenlik gosterir.

PDA = [PDAj]nxm (10)

NDA:[NDAj]nxm (11)

Yukaridaki esitliklerde PDA, i. alternatifin j. kriter acisindan ortalama ¢6ziime olan
pozitif uzakligini, NDA ise i. alternatifin j. kriter agisindan ortalama ¢dziime olan negatif
uzakligini ifade etmektedir.

Degerlendirme kriteri fayda yonlilyse Esitlik (12) ve (13) uygulanir.
max(0,(X; - AV,))
AV,

]

PDA, =

, J e fayda kriteri (12)

max(0, (AV; - X;))
AV.

]

NDA, = , ] € fayda kriteri (13)

Degerlendirme kriteri maliyet yonliiyse Esitlik (14) ve (15) uygulanir,
max(0, (AV; - X;))
AV,

max(0, (X; — AV;))
AV.

]

PDA, = , J € maliyet kriteri (14)

NDA, =

, J € maliyet kriteri (15)

Asama 4: Agirlikli Toplam Degerlerin Hesaplanmasi: Bu asamada agirlikli toplam
pozitif uzakliklar (SP) ve agirhikli toplam negatif (SN;) uzakliklar Esitlik (16) ve (17) yardimu

ile hesaplanmaktadir. Esitliklerde yer alan W, her bir degerlendirme kriterinin 6nem agirligimi

ifade etmektedir.

SR =)W, xPDA, (16)
j=1

SN; =D "W, x NDA, (17)
j=1

Burada alternatiflerin optimal durumda olup olmadiklart SP, ve SN, degerlerinin artip

azalmasina bagli olarak degiskenlik gostermektedir.
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Asama 5: Agirlikli Toplam Uzakliklarin Normalize Edilmesi: Asama 5’i takiben tiim
alternatiflere ait agirliklandirilmis ve normalize edilmis NSP, ve NSN, degerleri Esitlik (16) ve

(17) kullanilarak hesaplanmaktadir.

sP
>R = e, (R) (18)
SN,
NSN, _l_—maxi(SNi) (19)

Asama 6: Her Bir Alternatife iliskin Basar1 Skorlarinin Hesaplanmasi: Yéntemin son

asamasinda bir 6nceki asamada hesaplanan NSP, ve NSN; degerlerinin ortalamasi alinarak her
bir alternatif i¢in performans degerlendirmede kullanilacak basari skorlart AS; elde edilmektedir.

Burada en yiiksek AS; degerine sahip alternatif en iyi alternatif olarak degerlendirilir.

AS, = %(NSF} +NSN.,) (20)

4. Uygulama

Bu baglik altinda hem CRITIC hem de EDAS yaklagimlari uygulanarak elde edilen
bulgulara ve bu bulgulara iliskin degerlendirmelere yer verilecektir.

4.1. Kriterlerin CRITIC Agirhiklarimin Hesaplanmasi

Is Bankasi’min 2009-2018 yillarma iliskin firma diizeyindeki verilerini igeren karar
matrisi Tablo 3’te yer almaktadir.

Tablo 3. Karar Matrisi

Mak. Mak. Min. Mak. Min. Mak. Mak. Mak. Mak. Min.

DK1 DK2 DK3 DK4 DK5 DK6 DK7 DK8 DK9 DK10
2018 16.500 58.900 10.800 106.100 4.300 21.100 1.700 14.500 0.500 1.000
2017 16.656 56.230 10.604 117.872 2.250 44.271 1.575 13.429 0.930 2.041
2016 15.173 56.914 9.911 115.165 2.421 47.418 1.601 13.828 1.290 2.088
2015 15.647 55.783 10.303 115.690 2.025 53.075 1.201 10.050 1.155 2.295
2014 16.022 56.168 8.693 116.715 1.553 52.408 1.509 12.790 1.596 2.395
2013 14.379 57.470 7.564 111.826 1.654 46.021 1.503 13.416 1.725 2.357
2012 16.328 60.067 6.126 101.669 1.890 46.220 1.887 14.571 2.215 2.556
2011 14.073 60.812 6.896 93.193 2.165 47.334 1.650 14.884 2.228 2.153
2010 17.547 66.967 6.102 72.775 3.748 55.678 2.263 17.528 2.511 2.430
2009 18.308 63.748 8.606 66.967 5.727 66.383 2.095 17.582 2.702 2.380
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Ikinci asmada 6ncelikle her bir kriterin fayda ve maliyet 6zellikleri gdz oniine alinarak
baslangic karar matrisi normalize edilir. Daha acik bir ifadeyle fayda kriterleri i¢in Esitlik
(2)’den, maliyet kriterler i¢in ise Esitlik (3)'ten yararlanilarak normalize edilmis karar matrisi
Tablo 4'te gosterilen sekilde elde edilmistir.

Tablo 4. Normalize Edilmis Karar Matrisi

DK1 DK2 DK3 DK4 DK5 DK6 DK7 DK8 DK9 DK10
2018 0.573 0.279 0.000 0.769 0.342 0.000 0.470 0.591 0.000 1.000
2017 0.610 0.040 0.042 1.000 0.833 0.512 0.353 0.449 0.195 0.331
2016 0.260 0.101 0.189 0.947 0.792 0.581 0.377 0.502 0.359 0.301
2015 0.372 0.000 0.106 0.957 0.887 0.706 0.000 0.000 0.297 0.168
2014 0.460 0.034 0.449 0.977 1.000 0.691 0.290 0.364 0.498 0.103
2013 0.072 0.151 0.689 0.881 0.976 0.550 0.284 0.447 0.556 0.128
2012 0.533 0.383 0.995 0.682 0.919 0.555 0.646 0.600 0.779 0.000
2011 0.000 0.450 0.831 0.515 0.853 0.579 0.423 0.642 0.785 0.259
2010 0.820 1.000 1.000 0.114 0.474 0.764 1.000 0.993 0.913 0.081
2009 1.000 0.712 0.467 0.000 0.000 1.000 0.842 1.000 1.000 0.113

Tablo 5’te ¢alismada kullanilan degerlendirme kriterleri arasindaki iliskileri belirlemek
icin Esitlik (4) yardimiyla hesaplanan korelasyon katsayilari sunulmaktadir.

Tablo S. Kriterler Arasi Korelasyon Katsayilari

DK1 DK2 DK3 DK4 DK5 DK6 DK7 DK8 DK9 DK10
DK1 1.000 0.535 -0.049 -0.581 -0.738 0.302 0.664 0.550 0.246 -0.019
DK2 0535 1.000 0.632 -0.954 -0.647 0.351 0.924 0.895 0.745 -0.189
DK3 -0.049 0.632 1.000 -0.530 0.108 0.371 0.558 0.502 0.834 -0.619
DK4 -0.581 -0.954 -0.530 1.000 0.753 -0.482 -0.867 -0.877 -0.785 0.217
DK5 -0.738 -0.647 0.108 0.753 1.000 -0.126 -0.659 -0.707 -0.246 -0.317
DKé 0.302 0.351 0.371 -0.482 -0.126 1.000 0.276 0.245 0.742 -0.842
DK7 0.664 0.924 0.558 -0.867 -0.659 0.276 1.000 0.958 0.668 -0.150
DK8 0.550 0.895 0.502 -0.877 -0.707 0.245 0.958 1.000 0.656 -0.058
DK9 0.246 0.745 0.834 -0.785 -0.246 0.742 0.668 0.656 1.000 -0.717
DK10 -0.019 -0.189 -0.619 0.217 -0.317 -0.842 -0.150 -0.058 -0.717 1.000

Her bir kriterin iginde barindirdigr bilgi miktarini ifade eden C; degerleri, Esitlik (5)
yardimiyla standart sapmalarin yani sira korelasyon katsayilarinin da dikkate alinmasiyla
hesaplanmis ve elde edilen degerler Tablo 6’da sunulmustur.

Tablo 6. Hesaplanan C; Degerleri
DK1 DK2 DK3 DK4 DK5 DK6 DK7 DK8 DK9 DK10
C; 2517 2210 2.787 4.779 3.796 2.071 1.930 2.000 2.253 3.319
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Tablo 7°de Esitlik (7) kullanilarak CRITIC yaklagiminin son agamasi i¢in her bir kritere
iliskin hesaplanan énem agirliklarr sunulmaktadir. Tablo 7°deki bulgulara gore, Is Bankasi’nin
performans kriterlerine ait onem agirliklarinin 0.070 ile 0.173 arasinda degistigi goriilmektedir.
Tablo 7’de rapor edilen sonuglar incelendiginde, Is Bankasi i¢in en 6nemli performans kriterinin
mevduatin krediye doniisiim orani oldugu goriilmektedir. Bununla beraber, ortalama aktif
karlilig: kriteri ise 6nem agirligi en diisiik performans kriteridir.

Tablo 7. Degerlendirme Kriterlerinin Agirhklar:
DK1 DK2 DK3 DK4 DK5 DK6 DK7 DK8 DK9 DK10

W; 0.091 0.080 0.101 0.173 0.137 0.075 0.070 0.072 0.081 0.120

4.2. EDAS Yontemi Uygulamasi

CRITIC yaklasiminda oldugu gibi EDAS yaklasiminda da ilk agamasinda 2009-2018
yillarim kapsayan dénemde Is Bankasi’nin finansal verilerinden olusan karar matrisi Tablo 8’de
gosterilmistir. Tablo 8’in en alt satirmda her bir kriter igin hesaplanan AV; degerleri verilmistir.

Tablo 8. Karar Matrisi

Mak. Mak. Min. Mak. Min. Mak. Mak. Mak. Mak. Min.

DK1 DK2 DK3 DK4 DK5 DK6 DK7 DK8 DK9 DK10
2018 16.500 58.900 10.800 106.100 4.300 21.100 1.700 14.500 0.500 1.000
2017 16.656 56.230 10.604 117.872 2.250 44.271 1.575 13.429 0.930 2.041
2016 15.173 56.914 9.911 115.165 2.421 47.418 1.601 13.828 1.290 2.088
2015 15.647 55.783 10.303 115.690 2.025 53.075 1.201 10.050 1.155 2.295
2014 16.022 56.168 8.693 116.715 1.553 52.408 1.509 12.790 1.596 2.395
2013 14.379 57.470 7.564 111.826 1.654 46.021 1.503 13.416 1.725 2.357
2012 16.328 60.067 6.126 101.669 1.890 46.220 1.887 14.571 2.215 2.556
2011 14.073 60.812 6.896 93.193 2.165 47.334 1.650 14.884 2.228 2.153
2010 17.547 66.967 6.102 72.775 3.748 55.678 2.263 17.528 2.511 2.430
2009 18.308 63.748 8.606 66.967 5.727 66.383 2.095 17.582 2.702 2.380
AV; 16.063 59.306 8.560 101.797 2.773 47.991 1.698 14.258 1.685 2.170

Tablo 9’da sirasiyla ortalamadan pozitif ve negatif uzaklik matrisleri Esitlikler (12)-(15)
yardimiyla olusturulmus olup bu matrislere iligkin bulgular Tablo 9 ve Tablo 10’da
sunulmustur.
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Tablo 9. Ortalamadan Pozitif Uzaklik Matrisi

DK1 DK2 DK3 DK4 DK5 DK6 DK7 DK8 DK9 DK10
2018 0.027 0.000 0.262 0.042 0.550 0.000 0.001 0.017 0.000 0.000
2017 0.037 0.000 0.239 0.158 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
2016 0.000 0.000 0.158 0.131 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
2015 0.000 0.000 0.204 0.136 0.000 0.106 0.000 0.000 0.000 0.058
2014 -0.003 0.000 0.015 0.147 0.000 0.092 0.000 0.000 0.000 0.104
2013 0.000 0.000 0.000 0.099 0.000 0.000 0.000 0.000 0.024 0.087
2012 0.016 0.013 0.000 -0.001 0.000 0.000 0.111 0.022 0.315 0.178
2011 0.000 0.025 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.044 0.322 0.000
2010 0.092 0.129 0.000 0.000 0.351 0.160 0.332 0.229 0.490 0.120
2009 0.140 0.075 0.005 0.000 1.065 0.383 0.234 0.233 0.603 0.097

Tablo 10. Ortalamadan Negatif Uzakhik Matrisi

DK1 DK2 DK3 DK4 DK5 DK6 DK7 DK8 DK9 DK10
2018 0.000 0.007 0.000 0.000 0.000 0.560 0.000 0.000 0.703 0.539
2017 0.000 0.052 0.000 0.000 0.189 0.078 0.073 0.058 0.448 0.059
2016 0.055 0.040 0.000 0.000 0.127 0.012 0.057 0.030 0.234 0.038
2015 0.026 0.059 0.000 0.000 0.270 0.000 0.293 0.295 0.315 0.000
2014 0.003 0.053 0.000 0.000 0.440 0.000 0.111 0.103 0.053 0.000
2013 0.105 0.031 0.116 0.000 0.404 0.041 0.115 0.059 0.000 0.000
2012 0.000 0.000 0.284 0.001 0.318 0.037 0.000 0.000 0.000 0.000
2011 0.124 0.000 0.194 0.085 0.219 0.014 0.028 0.000 0.000 0.008
2010 0.000 0.000 0.287 0.285 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
2009 0.000 0.000 0.000 0.342 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000

EDAS yaklagimimin son asamasinda agirlikli toplam pozitif ve negatif degerlerle bu
degerlerin normalize edilmis halleri (SP;, SN;, NSP;, NSN;) sirasiyla Esitlikler (16)-(19)
kullanilarak hesaplanmis ve ulasilan bulgular Tablo 11°de sunulmustur.

Tablo 11. Sonuglar

SP, SN; NSP; NSN; AS; Siralama
2018 0.113 0.164 0.392 0.000 0.196
2017 0.055 0.089 0.190 0.460 0.325
2016 0.039 0.056 0.134 0.657 0.395
2015 0.059 0.112 0.205 0.322 0.263
2014 0.046 0.084 0.160 0.487 0.323
2013 0.029 0.094 0.102 0.425 0.264
2012 0.059 0.075 0.204 0.542 0.373
2011 0.031 0.079 0.109 0.517 0.313

2010 0.173 0.078 0.601 0.525 0.563
2009 0.288 0.059 1.000 0.641 0.820
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Tablo 11’in son siitununda yer alan AS; degerleri Esitlik (20) yardimiyla hesaplanmis
olup alternatiflerin performans siralamasim gostermektedir. Tablo 11°de gériildiigii iizere Is
Bankasi’nin finansal performansinin en yiiksek oldugu yil 2008 kiiresel finansal krizini izleyen
2009 yilidir. 2008-2017 donemini kapsayan ¢alismasinda Isik (2019a) Tiirk mevduat bankacilig
sektorlinlin yillara iliskin performansimi degerlendirmis ve diger yillarla karsilastirildiginda
2009 yilmin sektdriin en basarili oldugu ikinci y1l oldugunu rapor etmistir. Buna ilaveten 2007-
2017 yillarini kapsayan donemde Ziraat Bankasi i¢in Akgiil (2019) tarafindan yapilan ¢calismada
basar1 siralamasi acisindan 2009 yili yedinci sirada yer almistir. Sonug olarak is Bankasi’nin
finansal oranlara dayali basari siralamasinda 2009 ilk sirada yer alirken, 2009 yilin1 sirasiyla
2010, 2016, 2012, 2017, 2014, 2011, 2013, 2015 ve 2018 yillar1 izlemektedir.

5. Sonuc¢

Hemen hemen tiim ekonomilerde bankacilik sektoriiniin faaliyetleri hem reel sektor
firmalar1 agisindan hem de genel ekonomi acisindan biiyiik énem tasimaktadir. Ulkemiz
ekonomisi dikkate alindiginda bankalar ve bu bankalarin yapmis olduklari faaliyetler sonucunda
ulasmis olduklar1 performans derecesi ekonomide yer alan hemen hemen her kesimi ¢ok
yakindan etkiledigini ifade etmek miimkiindiir.

Bu calismada Tiirk bankacilik sektoriinde faaliyette bulunan Is Bankasi’nin 2009-2018
yillar1 arasindaki finansal basarisinin CKKYV yaklasimlari ile olgiilmesi ve degerlendirilmesi
amaglanmistir. Bilindigi iizere 1924 yilinda kurulan ve en koklii 6zel sermayeli ticari banka
niteligi tasiyan Is Bankasi’nin yillara iliskin faaliyet sonuglar1 bir taraftan kendi paydaslar1 diger
taraftan da lilke ekonomisi i¢in son derece Onemlidir. Bu noktadan hareketle bu calismada
CRITIC ve EDAS yaklasimlar1 kullamlarak Is Bankasi’nin arastirma donemine iliskin finansal
basarisinin arastirilmasi hedeflenmistir. CRITIC objektif kriter agirliklandirma ydnteminden
elde edilen ampirik bulgulara gore en yiiksek agirliga sahip kriterin mevduatin krediye doniisiim
orani oldugu, bununla beraber en diisiik agirliga sahip kriterin ise ortalama aktif karlilig1 kriteri
oldugu tespit edilmistir. EDAS yaklagimi ¢ergevesinde ulasilan bulgular géstermektedir ki 2008
kiiresel finansal krizinin ardindan gelen 2009 y1li Is Bankas1’nin en basarili finansal performans
sergiledigi yildir. Bununla beraber, arastirma donemi dikkate alindiginda Is Bankasi’nin
finansal basarisinin en diisiik oldugu yil ise 2018 yilidur.

Is Bankasi giiclii ve siirdiiriilebilir finansal yapisiyla basta sanayi sektorii olmak iizere
iilke ekonomisine 6nemli katkilar saglamaya devam etmektedir. Kiiresel finansal krizi takip
eden 2009 yilinda bankanin dis kaynak yaratma kapasitesini korumasi, diinyada marka degeri en
yiiksek bankalar siralamasinda kendisine 91. sirada yer bulmasi, Global 2000 listesinde 331.
sirada yer alan en iyi Tiirk firmasi olmasi ve ayni yil seckin web sitesi odiiliinii kazanmasi1 2009
yilmin énemli basarilari arasinda gosterilebilir. S6z konusu bu basarilar I3 Bankasi’nin 2009
yilinda kurumsal yonetim agisinda etkin bir yonetim politikast izledigini ve diger yillarla
karsilastirildiginda finansal agidan elde ettigi basariyr agiklayabilir (TIBFR, 2009). Buna
beraber, analiz sonuglarina gére Is Bankasi’min yillar itibariyle finansal performansinda
herhangi bir istikrar olmadiginin da altinin ¢izilmesi gerekmektedir. Bunun da en 6nemli nedeni
olarak Tiirkiye ekonomisinde ve uluslararasi piyasalarda meydana gelen ekonomik ve siyasi
dalgalanmalar gosterilebilir.
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Bu ¢alismanin literatiir incelemesi boliimiinden de anlasilacag lizere, CKKV metotlari
kullanilarak firma diizeyinde finansal performans analizi yapan herhangi bir c¢aligmaya
rastlanmamistir. Bu dogrultuda firma diizeyinde yapilan bu ¢aligmayla ilgili literatiirde 6nemli
bir boslugun doldurulmasi amaglanmistir. Bununla beraber, bu ¢alismadan elde edilen bulgular
bir yandan ilgili bankanin faaliyetlerinin etkin bir sekilde devam ettirebilmesi agisindan diger
yandan da genel ekonomik faaliyetlerin siirdiiriilebilirligi agisindan 6nem tagimaktadir.

Bu ¢alismanin bazi kisitlart bulunmaktadir. Oncelikle bu calismadan elde edilen sonuglar
sadece Is Bankas1 acisindan degerlendirilmelidir. Ikinci olarak ¢alismada Is Bankasi’na iligkin
piyasaya dayali verilerden (piyasa degeri, fiyat-kazan¢ orani vs.) ziyade firma diizeyinde
verilerin kullanilmis olmas1 da 6nemli bir sinirlilik olarak goriilmektedir.

Gelecekte yapilacak calismalarda farkli CKKV teknikleri (Orn: ENTROPI, SWARA,
AHP, ARAS, TOPSIS, MOORA, COPRAS, VIKOR ve GRI ILISKI ANALIZi vb.)
kullanilarak konu derinlemesine arastirilabilir. Ayrica, bankalarin performansma iliskin
yapilacak caligmalarin hem banka diizeyinde hem de sektorel diizeyde yapilmasi sadece banka
yonetimi ve pay sahipleri acisindan degil ayn1 zamanda diizenleyici ve denetleyici otoriteler
agisindan yol gosterici nitelikte olabilecegi unutulmamalidir.
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Ozet

Gogmenler genellikle giiglii gelir ve emek talebine sahip alanlara gittikge,
ticret ve istihdamdaki degisikliklerin hem nedeni hem de sonucu
olabilmektedirler. Gegmisten bu yana en ¢ok gé¢ alan bolgelerin baginda
gelen ABD’de ise gb¢men sayisi hizla artmaktadir. Dolayisiyla bu biiyiik
gb¢ akisinin isgiicli piyasasi lizerindeki firsatlarini ve tehditlerini gesitli
acilardan incelemek onemlidir. Bu anlamda bu ¢alismada, ABD’de
uluslararasi gdgiin isgiicii piyasasi iizerindeki ekonomik etkilerini ortaya
koymak amaglanmistir. Calismada, Toda-Yamamoto (1995) nedensellik
testi uygulanmistir. Bu prosediir, MWALD testinin problemlerini ortadan
kaldirmakta ve standart Granger nedensellik testiyle ilgili problemleri
onlemektedir. Bu bakimdan giiclii bir test prosediirii iceren Toda-
Yamamoto nedensellik testi sonuglari, seriler arasinda iki yonlii bir
nedensellik iliskisinin varligina isaret etmektedir. Diger bir deyisle,
icretler ve go¢ arasinda iki yonlii nedensel bir iliskinin varligi tespit
edilmigtir. Uluslararas1 goglin isgiicii piyasalart T{izerindeki etkisi
incelendiginde, goclerin hedef iilkede ticret diizeyinde bir degismeye
neden oldugu anlasilmaktadir. Yapilan bu c¢alisma go¢ teorisini
ilgilendiren diger ¢calismalarla dogrudan ilgilidir.

Abstract

As migrants generally go to areas with strong income and labor demand,
they can be both the cause and the result of changes in wages and
employment. The number of immigrants has been increased rapidly in the
USA, which can be considered as the one of the most immigrated regions
ever. Therefore, it is important to examine the opportunities and threats of
this large migration flow on the labor market from various perspectives.
To this end, this study examines the economic impacts of international
migration on the labor market in the US. The study utilizes the Toda-
Yamamoto (1995) causality approach. This procedure eliminates the
problems caused by MWALD test and avoids the problems associated
with the standard Granger causality. According to the results of the Toda-
Yamamoto causality test which includes a powerful test procedure, there
exists bi-directional causality between series under investigation. In other
words, wages and migration causes each other. When the impact of
international migration on labor markets is examined, it is understood that
migrations cause a change in the wage level in the target country. This
study is directly related to other studies in line with the migration theory.
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1. Giris

Artan ticaret ve sermaye hareketliligi nedeniyle, gerek ulusal gerekse uluslararasi sinirlar
boyunca bélgeler, yogun emek hareketliligine taniklik etmistir. Ilk kiiresellesme dalgas1 olan
1870-1913 yillar1 arasi, sermayenin ve emegin uluslararasi alanda serbest oldugu bir dénemdir.
Gog dalgasi, bagta Amerika Birlesik Devletleri (ABD) olmak iizere 1980’lerde ve 1990’larda
pek cok is firsatina sahip olan iilkelerde toplanmaya baslamistir. Ozellikle ABD, 20. yiizy1l
boyunca once Avrupa’dan sonra da gelismekte olan birg¢ok iilkeden gog¢ almistir (Solimano ve
Watts, 2005).

Go¢ konusundaki kararlar ekonomik, sosyal ve kiiltiirel faktorlerle sekillenmektedir.
Ornegin gdé¢men niifusun becerisi, egitim ve tecriibe diizeyleri, bilgi ve iletisim
teknolojilerindeki yenilikler sosyal bir faktor olarak rol oynamaktadir. Diger yandan ekonomik
calkantilar, is imkanlarinin kisitli olmasi, siyasi kargasa, artan milliyetgilik gibi durumlar ise
ekonomik ve kiilttirel bir unsur olarak 6ne ¢gikmaktadir. Dolayisiyla gbgiin, licretler ve isgiici
piyasasinin belirleyici bir etkeni oldugu diisiiniilmektedir (Blau ve Mackie, 2017). Bu nedenle
uluslararast gogiin neden basladigini aciklamak i¢in ¢esitli kuramsal modeller 6nerilmistir ve
temel olarak her model benzer seyleri agiklamaya c¢aligsa da, radikal olarak farkli kavramlar,
varsayimlar ve referans gergeveleri kullanmistir (Massey vd., 1993). Go¢ modellerinin temel
amaci, go¢ lizerinde dogrudan ve dolayli etkilerin tamimlandigi, go¢ egilimlerinin diizenlendigi
ve politika degisiklikleri de dahil olmak iizere digsal soklarin go¢ {izerindeki etkisinin tahmin
edildigi bir analitik yap1 saglamaktir. Tahmin edilen modeller, politika ve diger etkilerin go¢
kararlar1 tizerindeki etkilerini aragtirmak ic¢in kullanilmaktadir. Go¢ modellerinin  ¢ogu
ekonomik belirleyicilere odaklanmaktadir. Bunlar gé¢menlerin mense iilkedeki tehdit ve
simrlamalari; hedef destinasyonlarda ise gelir firsatlari ve gd¢ maliyetleridir. Ik gog
modelleri, 6nce Biiyiik Britanya ve daha sonra ABD’de olmak lizere 11 gb¢ yasasi Gneren
cografyact Ravenstein’in (1834-1913) teorisine dayanmaktadir (Taylor, 2003). Gogiin
nedenlerini agiklayan en etkin teori ise, emek gogliniin farkli motivasyonlarin1 bir araya
getirmek varsayimina dayanan Neoklasik teoridir (Kurekova, 2011). Borjas ile bilinen
Neoklasik teori, 1960’1 yillarda ortaya atilan uluslararasi gogiin en bilinen teorisidir
(Wickramasinghe ve Wimalaratana, 2016). Teoriye gbre gb¢iin ortaya ¢ikmasinda esas faktor,
isglicii piyasasindaki arz ve talebin cografi olarak degisiklik gostermesinden kaynaklanmaktadir.
Diger bir ifadeyle bu model, iilkeler arasindaki ticret farkliliklart nedeniyle diisiik tcretli
iilkelerden yiiksek ticretli tilkelere isgiicli gocii olacagini 6ne siirmektedir (Aktag, 2015).

Bu makale, ABD’de iicretlerle go¢ iliskisini incelemektedir. Bu ama¢ dogrultusunda
literatiire {ic katki saglamasi hedeflenmektedir. ilk olarak 1986-2016 donemlerini ele alarak
daha uzun ve daha yeni veri seti kullanilarak kapsamli bir analiz yapilacaktir. Ayrica literatiirde
az calisgilmis olan gb¢ olgusunun, Neoklasik gé¢ modeli ile nasil agiklanabilecegi
gosterilecektir. Son olarak ise uluslararasi go¢ arastirmalari, bilgi birikimini kolaylastiracak ve
yaygin olarak kabul goren bir kuramsal ¢er¢eveden yoksundur. Dolayisiyla bu makale, boyle bir
gergeveyi inga etmek ve uluslararast gé¢ modelleri yaklasimmna Toda-Yamamoto (1995)
nedensellik testini dahil ederek literatiire katki saglamay1 hedeflemektedir.

Calisma girig boliimiinii takiben bes boliimden olugmaktadir. Birinci boliimde Neoklasik
gb¢ paradigmasiyla baslayan gég teorilerinin ve iicret etkileriyle iligkisinin temel yaklagimlar
gozden gecirilmistir. ikinci boliim, ilgili ¢alismanin literatiir kismimi icermektedir. Ugiincii
boliim, ¢alismanin model ve veri setini agiklamaktadir. Dordiincii boliim, ABD’ye iliskin gog
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verilerinin ampirik testlerini sunmaktadir. Son bélim olan besinci bdliim ise nihai sonug,
degerlendirme ve politika ¢ikarimlarindan olugmaktadir.

2. Teorik Cerceve
2.1. Neoklasik Go¢ Teorisi

Neoklasikler gogii, makro ve mikro ¢ergevede ele almistir. Makro yaklagima gore, iilkeler
arasindaki reel ticret farkliliklar1 ve sermaye getirilerindeki farklilik isgiicli ve sermaye akisina
yol agmaktadir. Ornegin, diisiik iicretli iilkelerden yiiksek iicretli iilkelere olan diisiik vasifli is
giicii akis1 reel ticret farkliligimin bir sonucuyken; yiiksek ticretli iilkelerden diisiik ticretli
tilkelere yapilan sermaye akisi ise sermayenin getirisindeki farkliligin bir sonucudur (Jennissen,
2007, bkz. Sekil 1). Dolayisiyla isgiicii arzinin sermayeye kiyasla yiiksek oldugu ekonomilerde
diisiik isgilicii verimliligi ve diisiik ticret diizeyi uygulanirken; sermayeye kiyasla emegin kit
oldugu ekonomilerde ise, yiiksek isgiicli verimliligi ve buna bagl olarak yiiksek iicretler soz
konusudur (Aktas, 2015). Neoklasikler, gogii isgiicii arz ve talebi arasindaki cografi
farkliliklarin sonucu olarak gormektedir. Bu farkliliklar ulusal veya uluslararasi diizeyde
olmakla birlikte, {ilkeler ve isgiici piyasalar1  arasindaki iicret  diizeylerindeki
farkliliklardan kaynaklanmaktadir. Bu ticret farkliliklar1 ortadan kaldirilirsa, emek gocii bu
teoriye gore durmaktadir (European University Institute [EUI], 2018). Bu yaklasimin merkezi
argliman1 bu nedenle {icretlere odaklanmaktadir. Tam istihdam varsayim altinda bu teori, ticret
farkliliklart ve go¢ akimlar1 arasinda dogrusal bir iliski ongormektedir (Bauer ve Zimmermann,
1999; Borjas, 2008; Kurekova, 2011; Lewis, 1954; Massey vd. 1993).

Diisiik iicret bolgesi Yiiksek iicret bolgesi
Gog > Emek
Emek
Sermaye
Sermaye < Sermaye akisi

Sekil 1. Neoklasik Mekanizma
Kaynak: Jennissen (2007)

Neoklasiklerin makro diizey yaklasimi, bireysel se¢imlerin mikro diizey modeline
aktarilabilir seklidir ve bu teori “insan sermayesi” olarak adlandirilmaktadir (Kurekova, 2011).
Bu teorinin mikro yaklasimi, go¢menlerin alternatif yerlere taginmanin maliyetlerini ve
faydalarin1 tahmin ettigini ileri siirmektedir. Her bir gd¢menin insan sermayesi, hedef iilkede
istihdam edilme olasiligin1 ve onun beklenen kazancini artirabilmektedir. Bu nedenle her
bireyin hareket etme olasiligini etkilemektedir. Dolayisiyla mikro yaklagim, istihdam ve
ticretlerin yanmi sira, gociin maliyetini ve teknolojilerini belirleyen bireysel &zellikleri de
kapsamaktadir (EUI, 2018).
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2.2. Gogiin Isgiicii Piyasasina Etkileri

Gogmen girisglerinin bir tilkeye olan ilk etkisi, genel olarak ekonominin biiyiikliigiinde bir
genisleme meydana getirmesidir. Kisi basmna diisen etkiler ise daha az tahmin edilebilir
diizeydedir. Isgiicii piyasasina yeni iscilerin katilmasi, mevcut yerli ya da yabanci isgiicii
tizerinde hem olumlu hem olumsuz etki yaratabilmektedir (Blau ve Mackie, 2017). Gog, isgiicii
arzini Ve talebini genisletebilir, ¢iinkii ekonominin belirli sektorlerindeki is¢i havuzunu arttiric
rol oynayabilmektedir. Boylece belirli mal ve hizmetler igin tiiketici talebini artirarak yeni isler
yaratabilir. Mesela, emegin kullanildig1 sektorlerde (6rnegin tarim veya bakim sektorleri gibi)
tretimi artirabilmektedir. Bunun nedeni, ekonomide sabit sayida is bulunmamasindan
kaynaklanmaktadir. Gogiin ticretleri ve istihdami nasil etkilediginin temel belirleyici 6zelligi
ise, yeni gelen is¢ilerin mevcut is¢ilerin yerine gegmesi veya onlar1 tamamlamasi ile olmaktadir
(Ruhs ve Vargas-Silva, 2018). Isverenler, gd¢menleri kolayca ikame edilebilir bulduklari igin
kisa vadede iicretler diisebilirken, yeni iscilerle mevcut isciler tamamlayict bir iligki i¢inde ise
iicretler yiikselebilmektedir. Ornegin, yabanci dogumlu insaat iscilerinin isgiicii piyasasina
girerek ingaat is¢ilerinin ticretlerinde bir azalmaya neden oldugu varsayildiginda, firmalar daha
fazla ingaat is¢isini ise alarak bu duruma cevap vereceklerdir. Genisletilmis isgiictiniin
faaliyetlerini denetlemek ve koordine etmek amaciyla ilave personele de ihtiyag duyuluyorsa, bu
durum ticretlerde bir artiga neden olabilmektedir (Blau ve Mackie, 2017).

Sekil 2’deki diyagram, ekonominin iggiicli piyasasini tanimlamaktadir ve iicretlerin nasil
diistiigiinii gostermektedir. Firmalar icin L} ile temsil edilen, baslangic emek talep dogrusudur
ve yerli ig¢iler tarafindan saglanan isgiicii ise, N’de sabittir. 1 rakam ile gOsterilen baslangi¢
dengesi, isgiicii arz1 L} ve isgiicii talebi L} in kesistigi noktadir. Bu nokta w, iicret diizeyini
belirlemektedir. Bu ekonomide toplam gelir, tek malin iiretilen miktarina esdegerdir ve talep
egrisinin altindaki A, B ve C alani ile temsil edilir. B ve C (Nxw;) dikdortgenlerinin alani, bu
ekonomideki kisilerin, isgiicii kazanglar1 olarak firmalardan elde ettikleri geliri temsil
etmektedir. A tiggeni ise, is¢ilik maliyetinin 6denmesinden sonra, firmalarin mal satigindan elde
ettigi muhasebe karlarin1 temsil etmektedir. Sekle gore, gogmenlerin akinindan dolay1 niifusta
meydana gelen beklenmedik bir artig, toplam isgiicii arzini N’den N+M’ ye yiikseltecektir ve
isgiicii arz egrisini, Li'den L% ‘ye kaydiracaktir.

Ucretler L 12

ERNAN

B E

N N+M L} 13 Emek

Sekil 2. Goglere Kars: Isgiicii Piyasasi (esnek olmayan isgiicii arziyla)
Kaynak: Blau ve Mackie (2017)
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Sekil 2°de, w, yeni denge noktasindaki iicretlerdir ve ticretler w;’den w,’ye diismiistiir.
Yeni denge noktasi, w, iicret diizeyi ile L}’ in kesistigi nokta olacaktir. Bdylece gdgmenlerin
dogrudan etkisi lcretleri diigiirmek olmugtur. Artik firmalar, gé¢menlere D dikdortgeni ile
karsilik gelen w,xM kadar ticret, C dikdortgenine karsilik gelen iscilere ise Nxw, kadar tcret
geliri 6demektedirler. Firmalarca kazanilan karlar, A ti¢geni ile temsil edilen alandan A+B+E
alanina yiikselir. B dikdortgeni, bir zamanlar yerli isgilere maas olarak 6denen, ancak simdi
firmaya kalan tutar1 temsil etmektedir. E Giggeni ise, gogmenlerin toplam gelir artisinin (D+E)
bir béliimiinii temsil eder. Uretilen toplam mal miktarimin degeri A + B + C + D + E'ye
yiikselmistir. Statik analize gore goglerin isgilicli piyasasina verdigi ilk tepki, hedef iilkede
iicretlerin diismesi olmustur. Ozetle, isgiicii piyasasinin bu basit teorik modelinde, gé¢menlerin
akis1 baglangigta ticretleri asagiya gekmekte ancak go¢ fazlasi nedeniyle yerli gelirler toplamda
artmaktadir (Blau ve Mackie, 2017). Dinamik analizde ise en temel haliyle, ticretlerdeki diisiis
hedef iilkede mal ve hizmetlerin {iretim maliyetlerini diislirerek fiyatlar1 da diisiirecektir.
Fiyatlarin diismesi ise toplam talebi uyaracak ve talep L%’ ye kayacaktir. Bu noktada emek talep
egrisi saga kayarak, iicretler L% ile L%’ nin kesistigi noktada birlesecek ve istihdam diizeyi
artacaktir  (Aktas, 2015). Diger yandan g6¢menler, yerli iscilere ikame edilebilir bir
seviyedelerse eger, oncelikle emek piyasasinda rekabeti artirip emek arzinin genislemesine yol
acabilir ve bu kanalla emek talebini artirict yonde etki yaratabilir. Talebin artmasina katki
saglayan bu etkiler ekonomide istihdami ve ticretleri artiracaktir (Kogbiyik, 2016).

3. Literatur

Emek gociine iligkin literatiir, emek gociinii ¢esitli acilardan ele almistir ve Tablo 1°de
gosterilmistir.
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Tablo 1. Literatiir Tablosu

Yazar Ulke Y1l Sonuc
Optimal go¢ siirelerini analiz ederek, eger gogler
Dustmann, TR o N
(2003) - - gegici ise licret farkinin daha da biiyiidigi ve goc
etme siiresinin azalabilecegi ifade edilmistir.
Ottavi Gogilin, hem kisa vadede hem de uzun vadede yerli
ttaviano ve A N . R
. ABD 1990-2004 iscilerin ortalama cretlerini olumlu etkiledigi
Peri, (2006) . .
belirlenmistir.
Dustmann, Yabanci niifus oranindaki 1 puanlik artisin, isgiicii
Glitz ve Ingiltere 1997-2005 piyasasindaki ortalama ticretleri yaklasik yiizde 0,2 ila
Frattini, (2008) 0,3 oraninda artirdigi tespit edilmistir.
Barcellos Gogiin iicretler veya i¢ gog lizerinde 6nemli bir etkisi
(2010) ' ABD 1982-2007 olmadig belirtilerek, aksine iicretlerin gocii etkiledigi
vurgulanmistir.

. Sonuglara gore isgiicli piyasasinda ¢alisan niifusun, i¢
Ml.tze ve gb¢ oranlarimin belirlenmesinde dnemli rol oynadigi
Reinkowski, Almanya 1996-2006 ) L
(2011) vurgulanarak, gahsrqanlq Neokla@k gergeveye ampirik

olarak destek verdigi belirtilmistir.
Alecke, Mitze Calisma Neoklasik gé¢ modelini genis Olgiide
ve Untiedt, Almanya 1991-2006  desteklemekte ve gd¢iin, isglicii piyasasindaki
(2010) farkliliklari iizerinde bir etkisi oldugu belirlenmistir.
Reed ve Yabanci dogumlu ¢aligma ¢agindaki niifusta 1 puanlik
Latorre, Ingiltere - artisgin, ortalama cretleri yiizde 0,3 oraninda
(2009) diigiirdiigli belirlenmistir.
Docquier, Biiyiik Bat1 Goglin, ortalama ticretler lizerinde pozitif etki yarattig
Ozden ve Peri, Avrupa 1990-2000 ve yerli isgilerin iicret esitsizligini azaltti§i sonucuna
(2011) Ulkeleri varilmistir.
Damette ve 14 OECD Go¢men artiginin, kisa vadede hedef {ilkelerdeki
Fromentin, Ulkesi 1970-2008  iicretleri artirdigi, ancak uzun vadede bu artirma
(2013) olasiliginin daha yiiksek oldugu ifade edilmistir.
Ruist ve Avrupa, Kuzey Amerika, . Ulkelere olan emek gociiniin, yerel iicretler iizerindeki

. (Japonya-Avustralya-Yeni L A N i
Bigsten, . olumsuz etkiyi 6nemli 6l¢iide azalttig1 ve gogten elde
(2013) Zelengja), Avr.asya' Latin edilen verimliligi artirdig: tespit edilmistir

Amerika, Afrika '
Karagdl, Isvec, - . .
Ousirve  Nowks,  1s0020ig SOl srlams e eyt wln b sk
Goriig, (2017)  Danimarka P p £ U
4. Metodoloji

4.1. Model ve Veri Seti

Bu calismada duraganligin sinanmasi igin Kwiatkowski, Phillips, Schmidt ve Shin
(KPSS) test istatistigi kullanilmistir. Kwiatkowski, Phillips, Schmidt ve Shin (1992) tarafindan
gelistirilen bu test, serinin duragan oldugu alternatif hipoteze karsilik, bos hipotezin duragan
oldugunu savunmuslardir. Bunun i¢in de Lagrange Multiplier test istatistigi ele alinmistir. Bu

test i¢in denklem,;

Y, =a+pt+e

1)

seklinde belirlenmektedir. Denklem (1)’de yer alan St, deterministik trendi ve &, hata terimini
ifade etmektedir. Rassal yiiriiylis modeli Y; =Y;_4 + & stokastik trendle belirtilmektedir.
Hipotezler ise, Hy:o/ = 0 ve Hy:0/ > 0 seklinde kurulmaktadir (Yavuz, 2004).
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Bu caligmada sonuglarin dayanikli olabilmesini saglamak amaciyla son yillarda
gelistirilmis etkili bir yontem olan Toda-Yamamoto (1995) nedensellik test stratejisi izlenmistir.
Bu teknikte serilerin esbiitiinlesme iliskisi veya birim kok igermesi analizi etkilememektedir
(Gazel, 2017). Bu test, Vector Auto Regression (VAR) tahminlerine dayali standart Granger
nedenselligini test etmek igin kullanilan F-istatistigini kullanmaktadir. Ve Toda-Yamamoto
yaklagimi, degiskenler arasindaki dinamik iligkiyi modellemeye izin veren, seviyelerinde
artirtlmis  bir VAR modelini 6nermektedir. VAR modelinin parametreleri iizerindeki
kisitlamalar1 uygulamak igin de degistirilmis bir Wald testi uygulamaktadir. Test iki adimdan
olusmaktadir. Ilk adimda, sistemdeki degiskenlerin optimal gecikme uzunlugu ve maksimum
entegrasyon siras1 (d) belirlenmektedir. ikinci adimda, nedensellik icin VAR (k) modelini test
etmek amaciyla Modifiye Edilmis Wald (MWALD) prosediirii kullamilmaktadir (Unlii ve
Topcu, 2012). Model agagidaki gibi formiilize edilir;

v v v v
m; = qg +Za1 me_; +Za2 le_j +Za3 ki_j +Za4wt_j + & (2)
i=1 i=1 i=1 i=1

v v v v
ki = @0+ Z Prkei + Z‘Pz me_j + Z‘P3 le_j + Z QoW+ & 3)
i=1 i=1 i=1 i=1
v v v v
lt=90+291l+292kt_]-+2193mt_j+2194wt_j+£t (4)
i=1 i=1 i=1 i=1
v v v v
We = 60 +261Wt—i +262 kt—j +263 lt—j +Z64mt_j +£t (5)
i=1 i=1 i=1 i=1

Yukarida belirtilen hipotezlerde hesaplanan MWALD test istatistigi, k serbestlik
derecesinde X2’nin tablo degerinden biiyiikk olmasi durumunda reddedilmektedir (Gazel,
2017).

Calismada kullanillan veri seti yillik olup 1986-2016 ddonemlerini kapsamaktadir.
Calismanin 6rneklemini ABD olusturmaktadir. Ulusal ve uluslararasi literatiire uygun olarak
Gd¢ (w) verileri, yabanct niifusun iilkeye toplam girisi ele alinarak U.S. Department of
Homeland Security veri tabanindan elde edilmistir. Sermaye (k), 2010 sabit fiyatlariyla sabit
sermaye cinsinden Olgiilen verileri temsil etmektedir ve Diinya Bankasi istatistiklerinden
alinmugstir. Emek (1), say1 cinsinden dlgiilen yillik isgiicii istatistiki verileri temsil etmektedir ve
Organisation for Economic Co-Operation and Development Statistics (OECDSTAT) veri
tabanindan elde edilmistir. Ucret (W) ise, 2017 sabit fiyatlariyla ABD dolar1 cinsinden ifade
edilen ortalama fticretleri temsil etmekte olup, veriler icin OECDSTAT istatistiklerinden
faydalanilmistir.

5. Ampirik Sonuglar

Calismada zaman serisi analizine dayali yontemler izlenmistir. Bu nedenle oncelikle
serilerin duraganlhigi arastirtlmalidir. Granger ve Newbold (1974), duragan olmayan serilerin
sahte regresyona neden olacagini ve elde edilen sonuglarin gergek iliskiyi yansitmayacagini
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belirtmistir. KPSS testinde Bartlett Kernel tahmin fonksiyonu kullanilmaktadir ve bu testte
kurulan birim kok hipotezi digerlerinden farklidir. Diger birim kok testlerinde bos hipotez birim
kok icerirken, bu testte temel hipotez birim kok yok seklinde kurulmaktadir (Caglayan ve
Sagakli, 2006). Tablo 2°de KPSS birim kok testi sonuglart gosterilmistir.

Tablo 2. KPSS Birim Kok Testi Sonuglari

LM istatistik
Degisken Sabit Sabit ve Trend
m 0.157 0.069
k 0.649 0.144
I 0.718 0.180
w 0.364 0.156
%1 dnem seviyesi 0.739 0.216
%S5 Onem seviyesi 0.463 0.146
%10 6nem seviyesi 0.347 0.119

Not: Bu testte Bandwith degeri igin Newey-West Barrtlett Kernell
kullanilmis olup, otomatik se¢im 6lgiimii olarak LM-istatistigi kullanilmustir.

Tablo 2°de yer alan KPSS birim kok testi sonuglari, serilerde birim kok yoktur seklinde
ifade edilen sifir hipotezinin kabul edildigini ve serilerin diizey degerleri itibariyle duragan
olduklarin1 1(0) gostermektedir. Calismada serilerin duraganlik dereceleri incelendikten sonra,
degiskenler arasinda bir nedensellik iliskisinin olup olmadigimi saptamak amaciyla Toda-
Yamamoto (1995) test prosediirii uygulanmastir.

Tablo 3, Toda-Yamamoto nedensellik testi sonuglarini gostermektedir. Toda-Yamamoto
nedensellik testi sonuglarina gore, ticretlerden goce dogru bir nedenselligin olmadigimi ifade
eden H, hipotezi %1 6nem seviyesinde reddedilmistir. Gogten ticretlere dogru bir nedenselligin
olmadiginm ifade eden H, hipotezi ise %5 Onem seviyesinde reddedilmektedir. Buna gore
ticretler ve go¢ arasinda iki yonlii bir nedensellik iligkisi bulunmaktadir. Diger bir deyisle gog
akimlar1 degistikge ticretler de degisecek, ticretler degistikge go¢ akimlar1 da degisecektir. Diger
yandan emek ve sermaye arasinda da iki yonlii bir nedensellik iliskisi bulunmaktadir. Ciinkii
emekten sermayeye dogru bir nedenselligin olmadigimi ifade eden H, hipotezi %5 Onem
seviyesinde, sermayeden emege dogru bir nedenselligin olmadigini ifade eden H, hipotezi ise
%1 Onem seviyesinde reddedilmektedir. Buna karsilik diger tiim degiskenlerin test istatistikleri
incelendiginde hi¢ birinin anlamli  olmadigi  goriilmektedir ve H, hipotezleri
reddedilememektedir.
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Tablo 3. Toda-Yamamoto (1995) Nedensellik Testi Sonuglari

Bos hipotez Chi-sq df Olasihk  Sonug
k m’nin nedeni degildir 0.4255 2 0.808  H,: Kabul
m k’nin nedeni degildir 1.4554 2 0.483  Hy: Kabul
1 m’nin nedeni degildir 0.8586 2 0.651  H,: Kabul
m I’nin nedeni degildir 2.7814 2 0.248  H,: Kabul
W m’nin nedeni degildir 11.1186 2 0.003  H,: Red
m w’nin nedeni degildir 7.3523 2 0.025 Hy:Red
I k’nin nedeni degildir 8.4247 2 0.014 Hy:Red
k I’nin nedeni degildir 18.4195 2 0.000 Ho:Red
w k’nin nedeni degildir 2 5048 2 0.285 Ho: Kabul
k w’nin nedeni degildir 21660 2 0.338  Ho: Kabul
w I’nin nedeni degildir 5.2047 2 0.074  Ho: Kabul
1 w’nin nedeni degildir 1.2412 2 0537 Hy: Kabul

6. Sonuc ve Degerlendirmeler

Bu c¢alismada ABD igin tcretler ve gog iligkisinin gecerliligi sinanmaktadir. Bu amagla
calismada 1986 ile 2016 donemleri arasi, yillik gozlemlere dayanarak Toda-Yamamoto (1995)
nedensellik testi uygulanmistir. Toda-Yamamoto nedensellik testi sonuglari, hem ticretler ve
go¢ arasinda hem de emek ile sermaye arasinda iki yonlii bir nedensellik oldugunu
gostermektedir.

Teorik olarak gogiin, baslangigta hedef iilke ekonomisine net ekonomik faydalar
sagladigi, licret yapisinda bir takim degisiklikler meydana getirdigi ve bu yolla yerli ¢alisanlar
arasinda kazananlar oldugu gibi kaybedenlerin de olustugu bir durum ortaya ¢ikmaktadir. Yani
bu etkinin yonii pozitif veya negatif olabilmektedir. Dolayisiyla s6z konusu ¢alismadan elde
edilen bulgular 6nceki caligmalarin bulgular ile degisiklik gostermekle birlikte tutarhidir.
Mevcut ¢alismadan elde edilen bulgular, Briicker ve Jahn (2011), Damette ve Fromentin (2013),
Dustmann vd., (2008), Ottaviano ve Peri (2006), Ottaviano ve Peri (2012), Reed ve Latorre’nin
(2009) yaptiklari ¢aligsmalarla sonug itibari ile benzer nitelik tagimaktadir.

Uluslararas1  gogiin, iilkeler ve isgiicii piyasalar1 arasindaki iicret diizeylerindeki
farkliliklardan kaynaklandigin1 belirten Neoklasik teori, licret farkliliklar1 ortadan kaldirilirsa,
emek gociiniin durabilecegini ifade etmistir. Temel arglimani iicretlere odaklanan Neoklasik
teoriden hareketle yapilan bu caligma, Mitze ve Reinkowski (2010); Alecke ve digerlerinin
(2010) calismalarinda oldugu gibi teoriye biiyiik destek vermektedir.

Goglin, isgiicli piyasalarini nasil etkiledigi ve ekonominin bu etkiler sonucunda ne
yapmasi gerektigini cesitli politika kanallar1 agiklamaktadir. Isgiicii piyasasi, uluslararasi gocii
etkileyen ana mekanizmalardandir. Diger pazarlarin bu mekanizmada ¢ok az roli
vardir. Dolayisiyla, hiikiimetler isgiicii piyasasi politikalar1 ile gogii diizenleyebilirler. Ornegin,
gonderen iilkelerde iicret artislari, gogiin gergeklesmesini engelleyecek bir politika olarak
uygulanabilir. Gogmenleri is giicinden uzak tutan politikalar ise, ister dogrudan yasaklanarak
olsun ister diizenleyici engellerle veya iicret belirleme yoluyla olsun, gdcten elde edilen
kazanimlar1 azaltmaktadir. Buna ek olarak istihdam odakli gogler, 6zellikle kalifiye ¢aligsanlar,
ekonomiye fayda saglamaktadir. Dolayisiyla Amerika Birlesik Devletleri’nde yiiksek vasifli
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gb¢, temel bilimler, saglik, teknoloji gibi mesleklerdeki sikintilar1 ve darbogazlar1 hafifleterek,
arastirma ve gelistirmede yenilik ve yatirimi tesvik etmektedir. Ayrica yiiksek vasifli isciler,
kamu hizmetlerinde kullandiklarinda, daha fazla vergi 6deyerek olumlu bir mali etkiye sahip
olmaktadir. Bu nedenle egitim ve becerileri 6n planda tutan ve daha yetenekli gé¢menleri
getiren go¢ politikasi, ev sahibi iilkenin avantajlarini artirmaktadir.
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IMALAT SANAYINDE IHRACATA DAYALI BUYUME
HiPOTEZININ GECERLILIGININ TEST EDILMESI: TURKIYE
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Testing the Validity of the Export-Led Growth Hypothesis in Manufacturing
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Ozet

Bu c¢alismada Tirkiye’de imalat sanayi ig¢in ihracata dayali biiylime
hipotezinin gegerliligi analiz edilmektedir. ihracata dayali biiyiime hipotezi,
ihracat hacmindeki genislemenin, ¢esitli kanallardan ekonomik biiyiimeye
pozitif katkida bulunacagini 6ne slirmektedir. Bu dogrultuda biiyiime
literatiirinde ihracata dayali biiyiime hipotezi {izerine yapilan g¢alismalar
incelendiginde genellikle toplam ihracat bazinda bulgular sunmaktadir.
Sektorel boyutta olan caligmalar ise goreceli olarak daha az sayidadir. Bu
noktadan hareketle calismanin temel amaci, Tiirkiye’de 1996-2018 doneminde
imalat sanayi ihracati ile sanayi iiretim endeksi arasindaki nedenselligin analiz
edilmesidir. Bu dogrultuda Johansen es biitiinlesme testi, Granger nedensellik
testi ve Toda-Yamamoto nedensellik testi kullanilarak Tiirkiye’de imalat
sanayi ihracat1 ile sanayi Uretimi endeksi arasindaki baglanti arastirilmistir.
Analiz sonucu, standart Granger tekniginde nedenselligin yoniiniin sanayi
tiretiminden ihracata dogru oldugunu gosterirken, Toda-Yamamoto teknigi ise
iki degisken arasinda nedensellik baginin olmadigin1 gostermektedir. Elde
edilen bulgular, ihracata dayali biiyiime hipotezinin imalat sanayinde hem kisa
hem de uzun dénemde gecerli olmadigini gostermektedir. Ayrica, ¢calismadan
elde edilen ampirik sonuglar 1s181nda politika ¢ikarimlar: da tartigilmustir.

Abstract

In this study, the validity of export-led growth hypothesis is analyzed for
Turkish manufacturing industry. Export-led growth hypothesis asserts that
expansions in the export volume positively contribute to economic growth.
Accordingly, studies on export-led growth hypothesis in the growth literature
have frequently presented evidences at the aggregate level. The number of
the studies at the disaggregate level are relatively limited. Inspired from this
point, the aim of this study is to examine the causality between
manufacturing exports and industrial production in Turkey over the period
1996-2018. To this end, Johansen cointegration, Granger causality and Toda-
Yamamoto causality tests are used to investigate the linkage between
manufacturing industry exports and industrial production index in Turkey.
Standard Granger causality test indicate causality running from industrial
production to exports whereas no causality is detected given the results of
Toda-Yamamoto approach. Findings obtained from empirical analyses
indicate that export-led growth is not valid in the manufacturing industry
either in the short- or in the long-run. Moreover; policy implications based
on empirical findings are also discussed.
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1. Giris

Ulkelerin temel makroekonomik hedeflerinden biri ekonomik biiyiimedir. Bu nedenle de
hiikiimetlerin uygulayacaklari biiylime politikalarinin sekillenebilmesi i¢in ekonomik biiylimeyi
etkileyen faktorler ¢ok onemlidir. Literatiirde, ekonomik biiylimeyi etkileyen faktorler {izerine
birgok ¢alisma bulunmaktadir. Bu ¢aligmalar, biiyiimeyi etkileyen birgok degiskeni incelemekte
ve bu degiskenler arasinda dis ticaretin 6nemli bir kalemi olan ihracatta yer almaktadir.

Ulkelerin diger iilkeler ile ekonomik iliski icinde olabilmesi icin ihracat gibi déviz
kazandiric1 faaliyetlerde bulunmalar gerekmektedir. Thracati artirmaya yonelik politika izleyen
iilkelerin, mukayeseli {istiinliige sahip olduklart mal ve hizmetlerde {iretim yapmalari
ongoriilmektedir (Seyidoglu, 2009). Bu sekilde ulusal ekonomiler diinya ekonomisinin bir
parcas1 haline gelebilmektedir. Boylece de ihracatin, iilke hiikiimetinin uygulayacagi dis
politikalar ile zaman igerisinde ekonomik biiytiimeye 6nemli bir katki saglamasi beklenmektedir.

Serbest dis ticaret kosullarinin gegerli oldugu iilkelerin biiyik ¢ogunlugunda imalat
sanayi ihracatinda yasanan artislar, biiylime ile ihracat arasindaki baglantinin énemine yeniden
vurgu yapmis Ve yazinda bu konuda bir¢ok akademik calisma yapilmasina zemin hazirlamigtir
(Arslan ve van Wijnbergen, 1993).

Literatiirde ekonomik biiylime ve dis ticaret kalemi olan ihracat arasindaki iliski, ihracata
dayal1 biiyiime (IDB) hipotezi cercevesinde nedensellik analizi yardinu ile incelenmektedir.
Ancak biiylime literatiiriinde bu konuda yapilan ¢alismalar genellikle iliskiyi makro bazda
analiz etmektedir. Sektor bazinda yapilan ¢aligmalar ise oldukga sinirlidir. Makro bazda yapilan
caligmalar, ihracat potansiyeli diigiik olan sektorlerin biiylimeye katkisini, ihracat potansiyeli
yiiksek olan sektorlerin biiylime katkisi ile homojen varsaymaktadir. Bu durum da toplamin
yanliligi (aggregationbias) sorununa sebep olmaktadir (Aslan ve Topcu, 2018). Bu durum goz
oniine alindiginda, IDB hipotezinde sektorel bazli bir analiz, daha tutarli sonuglarm elde
edilebilecegi gercegine isaret etmektedir.

IDB hipotezinin dogrulugunun arastirildigi uluslararasi galigmalarmn biiyiik gcogunlugu
hipotezin gegerli oldugunu ileri siirerken (6rnegin, bknz: Gabriel ve de Santana Ribeiro, 2019;
Ljungwall, 2006; Siliverstovs ve Herzer, 2006; vd.) goreceli olarak daha az calisma ise
(6rnegin, bknz: Giles ve Williams, 2000; Panas ve Vamvoukas, 2002; Shan ve Sun, 1998; vd.)
gecerli olmadigini ileri stirmektedir. Ayrica, sektorel diizeyde yapilan ¢alismalarin sayisi da
oldukea azdir (6rnegin, bknz: Abu-Qarn ve Abu-Bader, 2004; Henneberry ve Khan, 2000; vd.).
S6z konusu durum Tiirkiye lizerine yapilmis ¢aligmalar agisindan da gegerliligini korumaktadir.
Sektdrel olarak IDB hipotezinin gegerliligini inceleyen g¢alismalarin sayist kisitl olmakla
birlikte, tretimin lokomotif sektorii olarak bilinen imalat sanayi sektoriinde bu hipotezin
gecerliligi hakkinda neredeyse ¢ok az bulgu mevcuttur (Aslan ve Topcu, 2018; Kurt ve Terzi,
2007; Onder ve Hatirli, 2014; Ziingiin ve Dilber, 2010.). Bu noktadan hareketle c¢alismanin
amaci, 1996-2018 doneminde Tiirkiye’de imalat sektoriinde IDB hipotezinin gegerliliginin
analiz edilmesidir.

Caligmanin kalan kisimlar1 su sekilde planlanmaktadir: ikinci boliimde konuya iliskin
yazin Ozeti verilecek, Ugilincii bolimde kurulan ekonometrik model ve kullanilan veri
tanitilacak, dordiincii boélimde ekonometrik metodoloji ve elde edilen sonuglar sunulacak ve
besinci boliimde ise genel degerlendirme yapilacaktir.
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2. Literatiir Taramasi

Tiirkiye’de 1960-1980 doneminde ithal ikameci sanayilesme politikast uygulanmigtir.
Politika degisikligi dogrultusunda sanayilesmenin ivmelenmesi ve ddviz girisinin artmasi gibi
pozitif etkilerin olmasi beklenmistir. Ancak 1970'lerde yasanan petrol krizlerinin de etkisiyle
ciddi doviz krizinin yaganmasi, s6z konusu politikanin siirdiirtilebilirligini zedelemistir. Ayni
dénemde Tiirkiye ekonomisinde cari agiklardaki artis ve enflasyon sorunu, 24 Ocak 1980
Kararlarinin alinmasina zemin hazirlamistir. Tiirkiye ekonomisinde yasanan yapisal doniisim
ile disa agik bir ekonomi benimsenmis ve dig ticaret 6énemli &lgiide serbestlesmistir. 1970
yilindan sonra Tiirkiye ekonomisinde yasanan yapisal doniisiim, IDB hipotezinin gegerliligini
sorgulayan ¢ok sayida ampirik ¢alismanin ortaya ¢ikmasina neden olmustur (Giles ve Williams,
2000).

Uluslararast literatiirde, IDB hipotezinin gegerliliginin test edildigi calismalarin biiyiik bir
kismi, toplam ihracat bazinda incelenmektedir. Ahmad (2001) tarafindan yapilan bir ¢alismada
iktisadi biiylime ve ihracat arasindaki nedensellik bagi arastirllmis ve hem gelismekte olan
iilkelerde hem de gelismis iilkelerde IDB hipotezinin gegerli oldugu bulgusuna ulasilmstir.
Khalafalla ve Webb (2001), Malezya’da 1965-1996 ve 1965-1980 dénemlerinde IDB
hipotezinin gegerli oldugunu gostermistir. Awokuse (2003), 1961-2000 dénemine ait tiger aylik
veriler ile Kanada i¢in Granger nedensellik testini kullanarak IDB hipotezi analiz etmistir.
Bulgular, hipotezin gegerli oldugunu géstermektedir. Awokuse (2005), Kore igin de benzer bir
calisma yapmis ve IDB hipotezinin gegerli oldugunu raporlamis ancak bu hipotezin Arjantin,
Kolombiya ve Peru’da gecerli olmadigir bulgusuna ulasmistir. Love ve Chandra (2005), Sri
Lanka, Hindistan ve Pakistan iizerine yaptiklari ¢alisma sonucunda Pakistan ve Hindistan’da
IDB hipotezinin gegerli oldugunu ancak Sri Lanka’da herhangi bir nedensellik iliskisinin
olmadigin ileri siirmiislerdir. Abual-Foul (2004), tarafindan Urdiin i¢in yapilan bir ¢alismada
IDB hipotezinin gegerliligi test edilmis ve ¢aligma sonucunda hipotezin uzun donemde gegerli
oldugu bulgusuna ulasilmustir. Siliverstovs ve Herzer (2006), Sili’de IDB hipotezinin gegerli
oldugunu raporlamistir. Shan ve Sun (1998), Avustralya icin yaptigi analizde modelin daha
uzun gecikme sayilar i¢in biiyiimeden ihracata dogru tek yonlii nedensellik baginin olabilecegi
bulgusuna ulasmustir. Sahni ve Atri (2012), Hindistan’da IDB hipotezinin gegerli olduguna dair
bulgulara ulagmustir.

Uluslararast literatiirde IDB hipotezinin sektdrel bazda incelendigi ¢alismalarin, sayisinin
nispeten az ve biiyiik bir kisminda hipotezin gegerli oldugu goriilmektedir. Gilbert, Linyong ve
Divine (2013), Kamerun’da 1975-2009 doneminde vektor hata diizeltme ve Engle ve Granger
modellerini kullanarak tarimsal ihracat ve biiylime iligkisini incelemistir. Analiz sonucunda,
tarimsal ihracatin ekonomik biiylimeyi etkiledigini tespit etmistir. Kahve ve muz ihracatinin
ekonomik biiylime ile pozitif ve iktisadi olarak anlamli oldugunu ancak kakao ihracatmin
anlamsiz oldugunu raporlamistir. Uddin (2015), Banglades’te tarim sektdriinde IDB hipotezinin
gecerli oldugu bulgusuna ulagmustir. Sjarif, Kotani ve Lin (2011), Endonezya’da balik¢ilik
sektoriinde IDB hipotezinin gegerliligini analiz etmis ve degiskenler arasinda uzun donemde cift
yonlii nedensellik baginin oldugu bulgusuna ulagmistir. Sahoo, Sahoo ve Sahu (2014),
Hindistan’da madencilik sektdriinde IDB hipotezinin dogrulandigini tespit etmistir.

Mevcut ¢alismanin motivasyonunu olusturan imalat sanayi sektdriinde yapilan ¢alismalar
uluslararasi literatiirde de olduk¢a azdir. Ghatak, Milner ve Utkulu (1997), Malezya i¢in 1955 -
1990 déneminde IDB hipotezinin gecerliligini test etmisler ve bulgular, ihracat ve biiyiime
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arasindaki iligkinin varhiginin imalat sanayi sektoriinden kaynaklanmakta oldugunu ve buna
gore imalat sanayi sektoriiniin biiylimenin itici giicii oldugu gostermistir. Henneberry ve Khan
(2000), Pakistan’da tarim sektorii ihracatinin bilyiimeyi pozitif etkiledigini vebu etkinin imalat
sektoriiniin etkisinden daha kii¢iik oldugunu raporlamistir. Abu-Qarn ve Abu-Bader (2004),
dokuz MENA {ilkesi i¢in yaptig1 analizde sanayi mali ihracatinin goreceli olarak daha diistiik
oldugu iilkelerde degiskenler arasinda bir iligki tespit edemezken; bu oranin goreceli olarak daha
biiyiik oldugu iilkelerde degiskenler arasinda c¢ift yonlii bir iligki tespit etmistir. Bu oraninin en
yiiksek oldugu iki iilke olan Israil ve Tiirkiye’de ise sanayi ihracatinda IDB hipotezinin gegerligi
oldugu tespit edilmistir. Parida ve Sahoo (2007), Hindistan, Pakistan, Banglades ve Sri
Lanka’da gerek IDB gerekse de sanayi ihracatina dayali biiyiime hipotezinin gecerli oldugu
bulgusuna ulasmistir. Gabriel ve de Santana Ribeiero (2019), calismasinda imalat sanayinin
‘biiyiime motoru’ olarak ¢alisabilecegini raporlamis ancak gelismekte olan iilkeler i¢in imalat
sanayisi onemli iken geligmis lilkeler igin goreceli olarak énemini yitirmekte oldugu sonucuna
ulagmuistir.

Ulusal literatirde IDB hipotezinin gecerliligini toplam ihracat bazinda inceleyen
calismalar, sektorel bazda inceleyen caligmalara oranla ¢ok daha fazladir. Simsek (2003), 1960-
2002 déneminde IDB hipotezinin gecerli oldugu bulgusuna ulasmislardir. Demirhan ve Akcay
(2005), 1987-2004 déneminde toplam ihracat bazinda, IDB hipotezinin gegerliligini arastir ve
hipotezin gecerli oldugunu raporlamistir. Taban ve Aktar (2008) 1980 donemi sonrasinda,
Granger nedensellik kapsaminda inceledigi arastirmasinda, IDB hipotezinin gegerli oldugunu
tespit etmistir. Fakat Demirhan ve Akcay (2005), aym dénemi kapsayan calismasinda IDB
hipotezinin gecerli olmadig1 bulgusuna ulasmistir. Karagoéz ve Sen (2005) de ayni sekilde
hipotezin gegerli olmadigini tespit etmistir. Halicioglu (2007), 1980-2005 donemine ait ¢eyrek
donemlik verilerle IDB hipotezini test etmistir. Sanayi iiretimi, ihracat ve ticaret sartlari
arasindaki nedensellik iligkisini test etmek amaciyla, es biitiinlesme sinir testi yaklagim
kullanilmistir. Ampirik bulgular, hem kisa vadede hem de uzun vadede IDB hipotezini
desteklemektedir. Takim (2010), IDB hipotezinin gecerli olmadigimi tespit etmistir. Mangir
(2012), 2002-2011 doneminde ihracat ve biiyiime arasinda kisa dénemde gift yonli, uzun
donemde ise sadece tek yonlii bir nedensellik baginin varligin1 raporlamaktadir. Sandalcilar
(2012), 1987-2007 doneminde tarim sektoriinde IDB hipotezinin gegerli oldugunu ortaya
koymustur. Ozcan ve Ozgelebi (2013), 2005-2011 doneminde IDB hipotezinin gegerli oldugunu
raporlamaktadir. Sarag (2013), 1989(2)-2011(4) doneminde ihracat, ithalat ve ekonomik
biliylime arasindaki iliskiyi arastirmis ve Tirkiye'de ekonomik biiylimeyi, ihracat ve ithalatin
sadece ekonomik durgunluk veya canlanma dénemlerinde pozitif etkiledigi sonucuna ulagmustir.
Cestepe ve Tungel (2018), 1974-2011 doneminde IDB hipotezinin gegerli oldugunu
raporlamaktadir. Akbulut ve Terzi (2013), tarim sektoriinde IDB hipotezini analiz etmis ve
bulgular dogrultusunda hipotezin gegerli oldugunu raporlamistir. Onder ve Hatirli (2014),
calismasinda s6z konusu degiskenlerin uzun donemde birlikte hareket ettiklerini gbzlemlemistir.
Korkmaz ve Aydin (2015), ihracat ile ekonomik biiyiime arasinda hi¢bir nedenselligin olmadigi
bulgusuna ulagmistir.

Ulusal literatiirde sektorel ihracat bazda IDB hipotezini analiz eden galismalar, hipotezi
genellikle nedensellik kapsaminda incelemiglerdir. Bu caligmalarin biiyiik bir kismi sektorel
bazda IDB hipotezinin gegerli oldugunu ileri siirmektedir. Yaprakli (2007), 1970-2005
doneminde toplam ve ana sektorlere gore ihracat ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi
Granger nedensellik testi ile analiz etmistir. Bulgular, sanayi, tarim ve madencilik sektoriinde
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IDB hipotezinin gegerli oldugu gdstermektedir. Kurt ve Terzi (2007), 1989:1-2003:04
doneminde dis ticaret (imalat sanayi), verimlilik ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi VAR
analizi cercevesinde ele almis ve imalat sanayinde IDB hipotezinin gecerli oldugunu
raporlamigtir. Ziingtin ve Dilber (2010), 1997-2013 déneminde imalat sanayi ihracati ve sanayi
tiretim endeksi arasindaki iliskiyi Granger nedensellik testi ile analiz etmistir. Ampirik bulgular,
imalat sanayi sektdriinde IDB hipotezinin gegerli oldugunu gdstermektedir. Giines ve Karaalp
(2012), 2002-2012 doneminde sanayi sektdriinde IDB hipotezinin hem kisa hem de uzun
donemde gecerli oldugunu raporlamistir. Onder ve Hatirli (2014), 1994-2009 déneminde imalat
sanayi ihracatinda IDB hipotezinin gegerli oldugu bulgusuna ulasmustir. Ayrica Tiirkiye’de IDB
hipotezini Granger nedensellik testi disinda regresyon yontemi ile ele alan calismalarda
bulunmaktadir (6rnegin, bknz: Kaya ve Hiiseyni, 2015; vd.).

3. Model ve Veri

Bu calismada 1996-2018 doénemini baz alan aylik veriler ile Tiirkiye’de IDB hipotezinin
gecerliligi test edilecektir. Bu amagla TUIK tarafindan yayinlanan verilerden yararlanilarak
analize dahil edilecek olan degiskenler arasindaki iliski, esbiitiinlesme ve Granger nedensellik
yontemleri ile analiz edilecektir. Calismada IDB hipotezinin gecerliligi sektorel bazda test
edilecegi icin imalat sanayi ihracati ve sanayi {liretim endeksi degiskenleri kullanilacaktir.
Calismanin ekonomik modellemesi su sekildedir:

ipi, = ag + ajexp; + & @

Denklem (1)’de gosterildigi iizere modelde imalat sanayi ihracati ‘exp’, sanayi iretim
endeksi ise ‘ipi” ile temsil edilmektedir.

Tablo 1. Degiskenler ve Veri Kaynagi

Degisken Gosterge Kaynak
Sanayi iretim endeksi
(2015=100), mevsim  ve

Pt takvim etkisinden arindirilmig TUIK
endeksler
Uluslararas1 standart sanayi

exp siniflamasi (ISIC), 3. TUIK

Revizyona gore ihracat

Tablo 1, analizde kullanilacak degiskenlerin nasil Olgiildiigiinii ve veri kaynagini
gostermektedir. Bu degiskenler kullanilarak (1) nolu denklemde sunulan degiskenler, Johansen
esbiitiinlesme ve Granger nedensellik ve Toda-Yamamoto analizlerine tabi tutulacaktir.

4. Yontem ve Bulgular

Bu calismanin amaci, Tiirkiye’de 1996-2018 dénemine ait veriler kullamlarak IDB
hipotezinin imalat sanayi i¢in gegerliliginin test edilmesidir. Imalat sanayi ihracati igin uzun
doénemli es biitiinlesme iliskisi Johansen es biitiinlesme yontemi, nedensellik iligkisi ise Granger
nedensellik teknigi ile analiz edilmistir. Johansen es biitiinlesme testi i¢in ilk olarak serilerin
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duraganliklarinin test edilmesi gerekir. Zaman seri ekonometrisinde regresyona dahil edilen tim
degiskenler ayni mertebeden tiimlesik olmadigi zaman ‘sahte regresyon’ sorunu basg
gostermektedir (Granger ve Newbold, 1974). Bu durumda da katsayilara giivenilememe
durumuyla karsilagilabilir. Bu sebepten otiirii denklemlerin tahmininden Once, her bir
degiskenin duraganliklar test edilmistir. Bu amagcla ¢aligmada serinin duraganligini 6l¢mek igin
literatiirde sik¢a kullanilan iki testten (Dickey-Fuller (ADF), 1981 ve Phillips-Peron (PP), 1988)
faydalanilmistir.

ADF(1981) duraganlik testinde hata teriminde ardigik bagimlilik problemini yok etmek
icin agiklanan degiskene ait gecikmeli degerler aciklayici degisken olarak modele entegre
edilmektedir. Bu durumda biiyiikk onem arz eden gecikme uzunlugunun belirlenmesinde
Scwharz bilgi kriteri dikkate alinmstir.

P
Ay, = ag +Vye-1+ ZBiAYt—i + U 2
i=1
P
Ayr = ag +yyr—1+ag + Z Pildy._; + u; 3)
i=1

(2) ve (3) nolu denklemler sirasiyla sabitli terim ve sabit ile trend iceren modelleri
gostermektedir. Denklemlerde y = 0 kosulu analiz edilmektedir. Serilerin duragan oldugunu
ifade eden sifir hipotezinin reddedilmesi, serilerin duragan olduguna isaret etmektedir.

PP duraganlik testi giiriltii teriminin zayif bagimli oldugunu ve homojen dagilmadigini
varsaymaktadir. ADF testinden farki hata terimindeki entegre sorununu ¢6zmek igin gecikmeli
fark terimlerini hesaba katmadan sayisal olmayan istatistiki yontemler kullanmasidir. PP testinin
formiilasyonu ADF ile ayn1 oldugu i¢in tekrar verilmesi gerekli goriilmemistir. Tablo 2°de ADF
ve PP test sonuglar gosterilmektedir.

Tablo 2, zaman seri birim kok testlerinden ADF ve PP testi sonuglarini yansitmaktadir.
Tabloya gore tiim degiskenlerin diizey degerleri i¢in birim kdk bulundugunu igeren bos hipotez
%10 anlamlilik diizeyinde dahi reddedilemeyerek serilerin diizeylerinde duragan olmadigi
sonucuna ulagilmigtir. Ancak degiskenlerin birinci farklari alindiginda, birim kék bulundugunu
iceren bos hipotez %1 anlamlilik diizeyinde dahi reddedilerek serilerin birinci farklarmda
duragan oldugu sonucuna ulasilmigtir. Buna gore sistemdeki tiim seriler I(1) mertebesinden
tiimlesiktir.

Tablo 2. ADF ve PP Duraganhk Bulgular:

Bos Hipotez H,: Seriler duragan degildir.

ADF PP
Degiskenler Sabit Sabit + Trend Sabit _ Sabit + Trend
Inipi -0,454 -2,965 -0,357 -2,801
Alnipi -19,193™ 19,155 -19,203" -19,165"
Inexp -1,330° -1,343" 13,127 -15,972"
Alnexp -6,009™" -6,053"" 239,65 -238,901""

Not: ADF duraganlik testinde kullanilan gecikme sayilar1 Schwarz Bilgi Kriterine
gore belirlenmigtir. ***** ve * simgeleri sirasiyla %1,%5 ve %10 anlamlilik
diizeylerini ifade etmektedir. A simgesi degiskenin birincinin farkinda duragan
oldugunu ifade etmektedir.
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Literatiirde zaman serisi bigimindeki degiskenler arasinda uzun donem iligki arastirilmak
tizere sik¢a kullanilan yontemlerden biri Johansen esbiitiinlesme testidir. Modele dahil edilen
sistemdeki tiim serilerin birinci dereceden biitiinlesik olmasi, bulgularin Johansen (1988)
esbiitiinlesme testi ile analiz edilmesine olanak saglamaktadir.

Johansen esbiitiinlesme testi sonuglari Tablo 3’de Ozetlenmektedir. Tabloya gore
sistemdeki degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi olmadigim1 ifade eden bos hipotez
reddedilemedigi i¢in sistemdeki degiskenlerin uzun donemde birlikte hareket etmedikleri, yani
esbiitiinlesik olmadiklari1 sonucuna ulasilmistir.

Tablo 3. Johansen Esbiitiinlesme Sonuglar:
H,: Esbiitiinlesme yoktur.

iz (Trace) Testi Sonuglar

Bos Hipotez Ozdeger iz (Trace) istatistigi %?5 Kritik Deger Karar
r=0 0,031 12,983 25,872 )
r<l 0,017 4,565 12,517 Ho: Kabul

Maksimum Ozdeger Testi Sonuglar

Bos Hipotez Ozdeger iz (Trace) istatistigi %S5 Kritik Deger Karar
r=0 0,031 8,418 19,387 _
r<1 0,017 4,565 12,517 Ho: Kabul

Seriler arasinda uzun donemli iliski belirlendikten sonra degiskenler arasinda bir neden
sonug iligkisinin var olup olmadiginin arastirilmasi ve olmasi durumunda bu iligskinin yoniiniin
belirlenebilmesi amaciyla Granger (1988) tarafindan gelistirilen standart nedensellik analizinin
degiskenler arasinda uzun donemli iliski olmamasi halinde kullanilabilecegini 6ne siirmektedir.

Tablo 4. Standart Granger Nedensellik Bulgular:

Bos Hipotez F- Istatistik Karar
Inexp, Inipi’in nedeni degildir 0,993 H,: Kabul
Inipi,Inexp’un nedeni degildir. 1,610 Hy: Red

* simgesi, %10 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Tablo 4’de Granger nedensellik sonuglart 6zetlenmektedir. Analiz sonucunda, sanayi
tiretimi endeksi ile imalat sanayi ihracati arasinda tek yonlii nedensellik baginm varligi ve bu
nedenselligin sanayi tiretimi endeksinden ihracata dogru oldugu tespit edilmistir.

Calismada ayrica Granger nedensellik analizi bulgularimi desteklemek amaciyla Toda-
Yamamoto (1995) testi de uygulanmustir. Toda-Yamamoto testi, entegre veya koentegre zaman
serilerinde standart dagilim olmadigi igin, standart Granger nedenselliginde kullanilan F-
istatistiginin gecerli olmayacagim ileri slirmektedir. Toda-Yamamota yaklasimi, degiskenler
arasinda dinamik iliskilere izin veren gelistirilmis VAR modelinin kullanilmasina olanak
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saglamaktadir. Standart Granger tekniginin aksine Toda-Yamamoto testi, VAR(K) modelinin
parametrelerine kisitlar koyan gelistirilmis bir Wald testidir.

Tablo 5. Toda-Yamamoto Nedensellik Bulgulari

Bos Hipotez MWald istatistigi Karar
Inipi, Inexp’un nedeni degildir. 13,236 H,: Kabul
Inexp, Inipi’in nedeni degildir. 13,236 H,: Kabul

Tablo 5, Toda-Yamamoto nedensellik testi sonuglarini gostermektedir. Toda-Yamamoto
nedensellik testi sonucunda iki degisken arasinda herhangi bir nedensellik bulgusuna
ulagilmamistir. Buna gore, nedensellik baginin sanayi iiretimi endeksinden imalat sanayi
ihracatina dogru oldugunu ileri siiren standart Granger tekniginin aksine, Toda-Yamamoto
teknigi kullanildiginda iki degisken arasinda nedensellik iligkisi bulunmadigi ortaya
cikmaktadir. Ancak her iki teknikten elde edilen bulgular da, Tiirkiye’de imalat sanayinde IDB
hipotezinin gegerli olmadigini dogrular niteliktedir.

5. Sonug ve Degerlendirmeler

Bu calismada Tiirkiye icin 1996-2018 donemini kapsayan aylik veriler ele alinarak imalat
sanayinde IDB hipotezinin gegerliligi analiz edilmistir. Analiz i¢in uzun doénem iliskinin
arastirilmas1 amaciyla Johansen egbiitiinlesme analizi, nedensellik iliskisinin arastirilmasi
amaciyla ise Granger ve Toda-Yamamoto nedensellik testleri uygulanmigtir.

Imalat sanayi ihracati ve sanayi iiretim endeksi arasindaki uzun vadeli iliskinin
belirlenmesi igin yapilan Johansen esbiitiinlesme testine gore, aciklayan ve agiklanan
degiskenler arasinda uzun donemli bir iligkinin olmadigi, yani uzun donemde degiskenlerin
birlikte hareket etmedigi tespit edilmistir. Degiskenler arasindaki nedensellik bagi Granger
nedensellik testiyle analiz edildiginde ise, degiskenler arasinda kisa donemde tek yonli
nedenselligin varlig1 ve bu iliskinin sanayi liretiminden ihracata dogru oldugu tespit edilmistir.
Ancak Toda-Yamamoto tekniginden elde edilen nedensellik bulgularina gore ise iki degisken
arasinda herhangi bir nedensellik bulgusuna ulagilamamistir. Her iki teknikten elde edilen
ampirik sonuglar, Tiirkiye’de IDB hipotezinin gecerli olmadigi hususunda paralellik
gostermektedir.

Calismadan elde edilen bulgular, Tiirkiye’de IDB hipotezinin makro bazda gecerli
olmadig1 sonucuna ulasan Demirhan ve Akgay (2005), Taban ve Aktar (2008), Ozcan ve
Ozgelebi (2013) gibi calismalarla ortiismektedir. Mikro bazda yapilan ¢alismalar ise imalat
sanayinde IDB hipotezinin gegerli oldugu bulgusuna ulasnuslardir. Bu galismadan elde edilen
bulgularin mevcut literatiirle gelismesinin temel nedeni, ele alinan analiz periyodunun ve ele
alman biiylime gostergesinin farklilagsmasi olarak diisiiniilmektedir. Literatiir genellikle 1990’1
ve 2000’1i yillarin baglarini igeren bir 6rnekleme odaklanirken, bu ¢alisma daha giincel bir
periyota ait bulgular sunmaktadir. Ayrica, mevcut literatiirdeki ¢alismalardan sadece Ziingiin ve
Dilber (2012) biiyiime gostergesi olarak bu ¢alismada oldugu gibi sanayi iiretim endeksini
kullanmakta, diger tiim ¢aligmalar tiim sektorlerin hesaplamaya dahil edildigi ekonomik
biiylime degiskenini kullanmaktadir.

284



Ekonomi, Politika & Finans Arastirmalar1 Dergisi, 2019, 4(2): 277-288
Journal of Research in Economics, Politics & Finance, 2019, 4(2): 277-288

Calismada IDB hipotezinin gegerliligi test edilirken iki ayr1 teknik kullanilmis ve iki
teknikten elde edilen bulgularin bire bir drtiismedigi tespit edilmistir. Ileride literatiire katki
saglayacak arastirmacilarin, bulgularm tutarliligin1 kontrol etmek amaciyla birden fazla yontem
kullanmalarinin daha giivenilir sonuglar tiretilecegi diistiniilmektedir.
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