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MAKALE BILGISI (074

Gelis Tarihi: 08.10.2019 Bu c¢aligmada, bilgi ekonomisi ve ekonomik biiyiime kavramlar
Kabul Tarihi: 23.03.2020 incelenerek, bu iki kavram arasindaki iliski agiklanmaya calisilmistir.
Cevrimici Kullanim Bu kapsamda, 37 iilkenin 2003 - 2016 yillar1 arasindaki bilgi ekonomisi

Tarihi: 15.06.2020

Ostergeleri ve ekonomik biiylime degerleri incelenmistir. Analizde
Makale Tiirii: Arastirma g g yu g 3

2010 yili temel fiyatlar1 ile ABD Dolari cinsinden reel Gayrisafi Yurt

makeles I¢i Hasila; ekonomik biiyiimeyi, Ar-Ge harcamalari, yiiksek teknoloji
ihracati, patent bagvuru sayisi ve beseri sermayeyi temsilen ortadgretim
briit okullasma orani; bilgi ekonomisi gostergelerini ifade etmektedir.
Ayrica modelde kontrol degisken vektorii olarak sermaye ve emek
Anahtar Kelimeler: kullanilmistir. Sermaye degiskenini Gayrisafi Sabit Sermaye Olusumu,
Bilgi Ekonomisi, emek degiskenini ise toplam isgiicli temsil etmektedir. Bu degiskenler
Ekonomik Biiyiime, 1s1ginda  bilgi ekonomisi ve ekonomik biiyiime arasindaki iliski
Panel Veri Analizi. incelenirken panel veri yontemi kullanilmig ve ardindan bazi testler

uygulanmigtir. Sonug olarak elde edilen bulgularda, bilgi ekonomisi
gostergelerinde meydana gelecek artisin ekonomik biiyiimeye olumlu
bir katki saglayacag tespit edilmistir.

Analysis of the effects of knowledge economy on economic growth by panel
data method

ARTICLE INFO ABSTRACT

Received: 08.10.2019 In this study, knowledge economy and economic growth were
Accepted: 23.03.2020 examined and the relationship between these two concepts were tried
Available online:15.06.2020 . . . . .

Article Type: Research to be explained. In this context, information economy indicators and
article economic growth values of 37 countries between 2003 and 2016 were

Bu ¢alisma Erzurum Teknik Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Tktisat Anabilim Dali’nda Dog. Dr. Giirkan Calmasur
damsmanliginda Oguzhan Demir tarafindan “Bilgi Ekonomisinin Ekonomik Biiyiime Uzerine Etkilerinin Panel Veri
Yontemi ile Analizi” ismiyle 05.07.2019 tarihinde savunulan yiiksek lisans tezinden tiiretilmistir.
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analyzed. In the analysis, real gross domestic product in terms of basic
prices and USD in 2010; secondary school gross enrollment rate
representing economic growth, R&D expenditures, high technology
exports, number of patent applications and human capital; represent

Keywords: indicators of knowledge economy. In addition, capital and labor were
Knowledge Economy, used as the control variable vector in the model. Gross fixed capital
Economic Growth, represents capital, while total labor force represents labor. In the light of
Panel Data Analysis.t. these variables, panel data method was used to examine the relationship

between knowledge economy and economic growth and then some tests
were applied. As a result, it was determined that the increase in
information economy indicators will make a positive contribution to
economic growth.

1. Giris

Bilgi ekonomisi, kiiresellesmenin ekonomik ayagini tamimlayan bir ekonomi seklidir, diger bir
ifadeyle mevcut olan ekonomik sistemdeki biitiin ekonomik faaliyetlerin bilgi merkezli olarak
gerceklestirilmesini ve bilginin s6z konusu bu faaliyetlere entegre edildigi, ekonomik bir yapiy1 temsil
etmektedir (Berberoglu, 2010, s. 114). Bu yeni ekonomi; “Tekonomi”, “E-Ekonomi”, “Dijital
Ekonomi” gibi farkli kavramlarla da ifade edilmektedir (Saatcioglu, 2005, s. 151-152). Literatiirde
bulunan bu kavramlar igerisindeki “Bilgi Ekonomisi” ise bir adim daha 6ne ¢ikmaktadir (Yiicel, 2018,
S. 34).

Bilgi ekonomisi, ilk kez 1958 yilinda Machlup tarafindan kullanilmis bir kavramdir. Machlup,
klasik sektorler arasina saklanmis olan yeni bir sektorii tanimlamak i¢in bu kavramdan yararlanmistir.
Bilgi ekonomisi 6nemini ise, 1969 yilinda Drucker’in “Siireksizlik Cagi” adli kitabiyla kazanmustir.
Farkli yazarlar tarafindan farkli sekilde isimlendirilen bu kavramin, farkli tanimlarinin olmasi da
elbette ki kaginilmazdir. Ornegin, OECD bilgi ekonomisini; “iiretim ve dagitimda bilginin kullamldig
ekonomi” seklinde tanimlarken, Tapscott (1997) “Yeni Ekonomi” olarak ifade ettigi bilgi ekonomisini
ise, “gelecek i¢in rekabet, yeni liriin, hizmet ve deger olusturma kapasitesi” seklinde tanimlamistir. Bu
ifadelerin ortak noktasinda ise bilgi ekonomisi su sekilde tanimlanabilir; “stratejik faktoriin bilgi
oldugu, iiretim ve tiiketim asamalari ile bunlar arasindaki etkilesim siireglerinin bilgiye dayali oldugu
bir ekonomidir” (Sit ve Sit, 2016, s. 45).

Bilgi ve teknolojiyi iktisadi biiylimenin temeline yerlestiren biiyiime teorileri (6zellikle igsel
biliylime teorileri), heniiz yeni bir teorinin gelistirilmedigi bilgi ekonomisi ve biiylime iliskisinde
kaynak olarak kullanilabilen teoriler olmaktadir. Bunun yani sira bilgi ekonomisi ile ekonomik
biiyiime kavramlarini iligkilendiren fikirlerin, bilgi ekonomisinin verimlilikte meydana getirdigi
artislar etrafinda toplandigi goriilmektedir. Kurulan bu iliskinin hammaddeleri arasinda genellikle
internet kullaniminin yayginlagmasi, beseri sermaye ile birlikte nitelikli isgiici kullanimindaki artis,
Bilgi ve iletisim teknolojilerinde (BIT) kaydedilen ilerlemeler ve basta Ar-Ge olmak iizere bilgi iiretim
faaliyetlerine yapilan harcamalardaki artis 6rnek olarak gdsterilebilmektedir (Oguz, 2011, s. 1).

Bu kapsamda, sozliik disindaki ilk inovasyon tamimini yaratici yikim kavrami ile “Ekonomik
Kalkinma Teorisi” adli ¢alismasinda agiklayan Schumpeter, inovasyon teorisinin de kurucusu olarak
kabul edilmektedir. Schumpeter, uzun soluklu ekonomik biiyiimelerin saglanabilmesi igin {iriin ve
stireclerde yapilacak yeniliklerin yani sira teknolojik yeniliklerin de gerekli oldugunu belirtmistir.
Ilerleyen siireclerde ise teknoloji digsal bir etken olarak diisiiniilmiis ve ekonomik biiyiimeye olan
katkis1 net bir sekilde ifade edilememistir. Bu kapsamda Schumpeter, ekonomik biiylime siireglerinde
teknolojik yeniliklere yer veren iktisat¢1 olarak, Ar-Ge tabanlt modellerin de temel referans noktasini
olusturmaktadir (Ozer ve Ciftci, 2009a, s. 220).

1980’li yillara gelindiginde bilgi, saglik, egitim, Ar-Ge, teknolojide meydana gelen yenilikler,
devletin yeni islevleri vb. gibi daha sayilabilecek birgok faktdriin tiretim iizerindeki etkileri
anlasilmaya baslanmistir. Bunun i¢in biiylimenin belirleyicilerini ve biiyiimeyi farkli bir bakis agisiyla
tekrar giin yiiziine ¢ikartma gerekliligi hissedilmistir. Bahsi ge¢en bu degiskenlerin modellenme siireci
ise i¢sel biiyiime olarak adlandirilmaktadir (Berber, 2011, s. 146-147).
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Igsel biiyiime modelleri, ekonominin kendi icerisinden birtakim dinamiklerin birbirleriyle
etkilesimi sonucunda ekonomik biiyiimenin gergeklesecegini savunan biiyiime modelleridir. Bu
modellerde; ekonomik biiylime hizinin hesaplanmasiin yani sira, ekonomik biiylimeyi etkileyen
faktorlerin ortaya konmasi amaglanmaktadir (Yener Ercan, 2002, s. 130). Bu kapsamda, 1987 ve 1990
yilindaki calismalari ile Romer Ar-Ge teorilerini, eksik rekabet ile biitiinlestirmektedir (Ozer ve Ciftci,
20093, s. 220). Ar-Ge tabanli ekonomik biiyiime modelini ilk kez ortaya koyan Romer; ekonomik
biiylimede teknolojik gelismelerin anahtar bir rol {istlendigini belirtmistir (Erdogan ve Canbay, 2016,
s. 38). Lucas (1988), ckonomik biiyiime siirecinde beseri sermaye kavraminin Oneminden
bahsetmektedir (Manga vd., 2015, s. 49). Romer ve Rivera-Batiz (1991) igsel biiyiime ve ekonomik
entegrasyon siirecini Ar-Ge’nin artan Onemi ile bagdastirmislardir. Bu konuyla baglantili olan
teknoloji yayilim modellerinde, igsel isgiicli arzi, i¢sel niifus artist gibi konularin 6nemine vurgu
yapilmaktadir (Incekara ve Savrul, 2011, s. 10).

Igsel biiyiime modelleri, iktisat alan yazinina en biiyiik katkiy1, ekonomik biiyiimenin kaynaklarmi
doniistiirerek saglanuglardir. Igsel bilyiime modellerine gore ekonomik biiyiimenin kaynaklari is
boliimii ve uzmanlasma, 6lgege gore artan getiriler, teknolojik gelisme ve yenilik, rekabetci olmayan
piyasalar, dissalliklar, beseri sermaye ve yaparak 6grenme gibi kavramlardir (Ttiirker, 2009, s. 88-89).

Ar-Ge faaliyetleri, teknolojik ilerleme, bilgi birikimi ve beseri sermaye gibi faktorler gegmiste
oldugu kadar giiniimiiz diinyasinda da ekonominin gelismesi icin etkili faktdrler arasinda yer
almaktadirlar ve bundan sonrada etkilerini hissettirmeye devam edeceklerdir. Bilgi akisinin siir
tanimadig1 giiniimiiz sartlarinda, az gelismisligin nedenini reel ve finansal sermaye yetersizligine
baglayan yaklasimlar gecerliligini kaybetmeye baglamistir. Bunun yerine az gelismisligin sebebi;
yeterli beseri sermayeye sahip olamama, mevcut teknolojiyi kullanamama ve giincel bilgilere
ulagamama gibi unsurlarda aranmaktadir. Bununla birlikte, 6l¢cme zorlugundan olsa gerek, sayilan bu
degiskenlerin biiylime {izerindeki etkileri igsel biiylimeden onceki modellerde dikkate alinmadig
goriilmektedir. Bilgi ve teknolojinin neredeyse her seyle i¢ ige olmasina ragmen, bunlar1 digsal kabul
edip, giicii onlarin etkiledigi unsurlara aktarmak dogru bir yaklasim olarak goriilmemektedir (Demir,
2002, s. 2).

2. Kavramsal cerceve

Goel ve Ram (1994), 36 tanesi gelismekte olan 18 tanesi ise gelismis olan toplamda 54 iilkenin
1960-1985 yillar1 arasindaki Ar-Ge harcamalari ile ekonomik biiyiime iligkisini agiklamaya
calismiglardir. Yontem olarak sectikleri regresyon analizi sonucunda, yiiksek geliri olan iilkelerin Ar-
Ge harcamalar1 ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskinin pozitif yonde etkilendigini ifade etmislerdir.

Nonneman ve Vanhoudt (1996), 22 OECD iilkesinin 1960 - 1985 dénemi i¢in Ar-Ge harcamalari,
beseri sermaye ve ekonomik biiylime degiskenlerini Cobb-Douglas iiretim fonksiyonunu yontemi ile
analize dahil etmislerdir. Uygulama sonuglarina gore beseri sermaye degiskenine ait katsay istatistiki
olarak anlamsizdir. Fakat Ar-Ge harcamalarinin ekonomik biiylime tizerinde pozitif ve anlamli etkiye
sahip oldugu sonucuna ulasilmistir.

Guellec ve Pottelsberghe (2004), 16 OECD iilkesini 1980 - 1998 donemleri arasinda Ar-Ge
harcamalar1 ve ekonomik biiylime (liretkenlik) acisindan incelemistir. SURE, OLS ve 3SLS
tahmincilerinin kullanildig1 panel veri analizi sonuglarina gore uzun dénemde 6zel sektdr Ar-Ge
yatirimlarinin, yabanct Ar-Ge yatirimlarimin ve kamu kesimi Ar-Ge yatirimlarinin, ekonomik biiyiime
iizerinde anlamli birer belirleyici olduklar1 sonucuna ulasilmislardir.

Ulkii (2004), Ar-Ge, inovasyon (patent) ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi 19 OECD iilkesi
ve 10 tane de farkli bir iilke grubunu kullanarak incelemistir. 1981 - 1997 dénemini kapsayan ve panel
veri analizi ile incelenen c¢alismanin sonucunda sadece OECD iilkelerinde Ar-Ge stoklarinin
inovasyon iizerinde anlamli bir etkiye sahip oldugu ortaya konmustur. Kisi basina diisen gelir ve
inovasyon arasinda hem OECD hem de diger 10 iilke i¢in anlamli bir iliski oldugu ortaya konmustur.

Ozer ve Ciftci (2009b), OECD iilkelerini baz alan 1993 - 2005 dénemine ait verilerle Ar-Ge
harcamalarmin; genel ihracat diizeyinde, bilgi-iletisim teknolojilerinin ihracatinda son olarak da
yiiksek teknoloji ihracatindaki etkisini arastirabilmek adina panel veri analizi uygulamislardir. Analiz
sonucunda on dokuz OECD iilkesinde Ar-Ge harcamalari, genel ihracat diizeyinde ve yiiksek teknoloji
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ithracatindaki etkisi pozitif ve Ar-Ge harcamalarinin %1 anlam diizeyinde anlamli oldugu sonucuna
ulagtlmistir. Son olarak belirtmek gerekir ki; 1996 - 2005 dénemine ait verilerle Ar-Ge harcamalarin
bilgi-iletisim teknolojileri ihracati tizerindeki etkisi de pozitif ve Ar-Ge harcamalarinin %1 anlam
diizeyinde anlamli oldugu sonucuna ulasilmistir.

Teixeira ve Fortuna (2010), Portekiz’in beseri sermayesini, Ar-Ge harcamalarin1 ve uzun dénem
verimliligini incelemek {lizere 1960 - 2001 yillarin1 kapsayan zaman serileri ile egbiitiinlesme testi
uygulamiglardir. Elde edilen bulgular; beseri sermaye ve ulusal Ar-Ge caligmalart (bilgi stoku),
verimliligi (bliylimeyi) 6nemli 6l¢giide etkiledigini gostermektedir.

Glilmez ve Yardimcioglu (2012), 1990 - 2010 donemine ait istatistiki verilerle 21 OECD diilkesi
ele almislardir. Ar-Ge harcamalart ile iktisadi biiyiime iliskisini arastirmak amac¢ olarak kabul
edilmistir. Buna istinaden, panel es-biitiinlesme analizi ile panel nedensellik analizi uygulanmustir.
Yapilan es-biitiinlesme testleri sonucunda, iki degiskenin de uzun dénemde esbiitiinlesme iligkisine
tabi olduklar1 ortaya konmustur. Ortaya konulan bu analiz sonuglarina gore panelde Ar-Ge
harcamalarinin elastikiyeti % 0.77 oraninda hesaplanmis, bu da Ar-Ge harcamalarinda meydana gelen
% 1’lik artisin uzun donemdeki iktisadi biiylimeye, ortalama olarak % 0.77’lik bir artisla tekabiil
ettigini gostermektedir. Uygulanan nedensellik arastirmalarindan Lamda - Pearson istatistigi, uzun
vadede iktisadi biiyiime ile Ar-Ge harcamalari arasinda gift tarafli nedensellik iligkisi saptarken,
ortalama grup istatistik degerleri ise, iktisadi biiyiime kavramindan Ar-Ge harcamalarina yonelen tek
tarafli nedensellik iligkisi saptamistir.

Gililmez ve Akpolat’in (2014), Tiirkiye ve Avrupa Birligi’ne bagl 15 iilkenin sahip olduklar1 Ar-
Ge faaliyetlerini, inovasyonu ve iktisadi biiylimeyi ele alarak aralarindaki uzun dénemli iliskinin
ortaya konulmasimi amaclamislardir. Calisma 2000 - 2010 yillarina ait istatistiki verileri
kapsamaktadir. Ar-Ge faaliyetlerinin yerine fert basina ayrilan Ar-Ge harcamalari, inovasyonun yerine
patent sayilar1 ve iktisadi bliylimenin yerine ise fert basina diisen gelir degiskenleri baz alimustir.
Caligmada belirtilen iligki dinamik panel veri analizi ile incelenmistir. Sonug¢ olarak, Ar-Ge
harcamalarindaki katsayr % 1 oraninda, patentteki katsayi ise % 10 oraninda istatistiki diizeyde
anlamli oldugu belirlenmistir. Ar-Ge harcamalarinda meydana gelen % 10 oranindaki bir artig fert
basma diisen GSYH’de % 3.27, patent sayisindaki % 10 oraninda bir artig ise fert basina diigen
GSYH’de % 0.77 oraninda bir artisa neden olmustur. Buna binaen Ar-Ge harcamalarinin patentlere
kiyasla iktisadi biiylime iizerinde yaklasik 4 kat daha etkili oldugu sonucuna ulasilmistir.

3. Bilgi ekonomisinin gostergeleri

Bilgi ekonomisi perspektifinde bir iilkenin var olan durumu belirlenirken, bilgi ekonomisi indeksi
disinda asagida belirtilen performans kriterleri de 6nem arz etmektedir. Bunlar su sekilde siralanabilir
(Ozsagr, 2014, s. 216);

v’ Bilgi iletisim sektorlerinde meydana gelen gelismeler

v' Patent bagvuru ve bilimsel yayin sayilari

v" Bilginin elde edilmesi amaciyla yapilan yatirimlar

v" Ar-Ge faaliyetleri ve bu faaliyetler igin yapilan harcamalarin finansman biiyikliga
v" Bilim ve teknolojide yer alan insan kaynaklarinin bityiikliigii

Bu bilgilerden hareketle bu ¢alismada ele aliman bilgi ekonomisi gostergeleri; Ar-Ge
harcamalarmin GSYH igerisindeki pay1, yiiksek teknoloji ihracatinin toplam ihracat igerisindeki payi,
patent bagvuru sayilar1 ve beseri sermayeyi temsilen ise briit ortadgretim okullagma oram
belirlenmistir. Calismanin bu boliimiinde belirtilen bu gostergeler hakkinda kisaca bilgi sunulacaktir.

3.1. Aragtirma ve gelistirme faaliyetleri

Ar-Ge’nin Frascati Kilavuzu’nda yer alan resmi tanimi; “kiiltiir, insan ve toplumun bilgisinden
olusan bilgi kapasitesinin artirilmasi ve bu kapasitenin yeni ¢aligmalar liretmek lizere kullanilmasi igin
sistematik bir zeminde yiiriitiilen yaratict ¢alismalar” seklindedir (OECD, Frascati Kilavuzu, 2002, s. 30).
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3.2. Yiiksek teknoloji ihracati

Gardner vd. (2000) gore; yiiksek teknolojili {iriinler, laboratuvardan gercek uygulamaya doniisen
kendine 6zgii bir teknolojiye sahiptir. Bu firiinler belirli bir alanda 6ncii olan veya oncii oldugu
diistiniilen teknolojileri kullanmaktadir. Eurostat verilerine gore yiiksek teknoloji olarak kabul edilen
iirlinler sunlardir (Eurostat, 2018):

v" Temel eczacilik ve eczacilik ile ilgili malzemelerin tiretimi,
v Bilgisayar, elektronik ve optik malzemelerin tiretimi,
v' Hava tagiti, uzay araci ve bunlarla ilgili malzemelerin imalatidir.

Kiiresellesen giiniimiiz diinyasinda yiiksek teknoloji ihracati bilgi ekonomisinin 6nemli
gostergelerinden biri konumundadir. Cilinkii yiiksek teknoloji ihracat1 iilkelere dovizin girmesine 6n
ayak olarak iilkelerin ekonomik gelisimlerine katki saglamaktadir. Ornegin; Giiney Kore biinyesinde
barindirdigr bir¢ok teknoloji firmasi ile (Samsung, Hyundai, LG, Kia Motors vb.) bu alanda devrim
yaratmig bir {ilke konumundadir. Bu yiizden {ilkeler, Ar-Ge faaliyetleri ile destekleyecegi yiiksek
teknoloji iiriinlerini ihrag ederek ekonomik biiylimeyi amaglayabilirler.

3.3. Patent bagvuru sayilari

Devletin bulusu gergeklestiren kisiye vermis oldugu koruyucu bir hak olan patent, sahibinin izni
olmadan bagkalari tarafindan kullanilamamaktadir. ifade edilen koruyuculuk niteligi de burada kendini
gostermektedir. Koruyuculuk hakki ise, belirli siirelerle kisitlanmaktadir. Patenti alinan bir bulus,
kiralanip kiraya verilen, alinip satilabilen diger biitlin iirlinler gibi sahibinin miilkiyetindedir. Ayrica
patentler alindiklar1 {ilke i¢in hak sahipligi dogurmaktadir (Kavak, 2009, s. 620).

Patent haklari, teknoloji transferinde bir araci olarak gorev yapar ve genellikle gelismekte olan
iilkeleri ilgilendiren bir hak olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Patent haklarinin gelismekte olan tilkeler
icin anlam tagimasinin temelinde, patent haklarinin teknoloji transferine araci olmasi yatmaktadir.
Gelismekte olan iilkeler teknoloji ihtiyaglarini, ithalat araciligi ile gerceklestirirler. Bunun igin, patent
haklarmin giiglendirilmesi yiiksek teknolojik {irlinlerin taklit edilmesini geciktirir ve bu sayede
ithalatinin artmasina neden olur (Yasgiil, 2015, s. 55-62).

3.4. Beseri sermaye

Beseri sermayenin tanimi kisaca, iiretim faaliyetleri icerisinde yer alan isgiiciine ait bilgi ve
becerilerin toplami seklinde ifade edilebilir. Bagka bir ifadeyle, tiretim faaliyetleri igerisinde yer alan
bireylerin sahip oldugu ve insanin kalitesini vurgulayan tecriibe, dinamizm, bilgi ve beceri gibi
kavramlardan olusmaktadir (Eser ve Gokmen, 2009, s. 43).

Beseri sermayenin, kalkinma siirecinde merkezi bir ayak olarak iistlendigi rol dikkat ¢ekicidir.
Gelisen yeni teknolojileri kullanabilecek kalifiye isgiicii talebi, bilgi is¢ilerini dogururken, bu kalifiye
personeli yetistirecek bir altyapi gereg§i de beseri sermayenin Onemini arttirmistir. Ekonomik
biiyiimenin dnemli bir belirleyicisidir. Bununla birlikte, beseri sermayenin iiretkenligine olan ilgi ise
artmaktadir. Bu durumun nedenleri arasinda, beseri sermayenin yeni teknolojiye olan tamamlayicilig
ile BIT lerin etkin bir sekilde kullanilmas: yatmaktadir (OECD, 2001, s. 55).

Beseri sermayenin onemli olusu bilgi ekonomisiyle baslamamistir, fakat BiT’de yasanan
gelismeler egitimli isgliciinii 6n plana ¢ikardigindan, beseri sermayenin Onemi bir kez daha
vurgulanmig ve bilgi ekonomisinin temel dinamiklerinden, 6nemli gostergelerinden biri olmustur
(Oguz, 2011, s. 37).

Bireylerin, firmalarin ve toplumlarin gelecegine yatirim yapan ve bunu da en temel 6zelligi olarak
sayan egitim, bu a¢idan beseri sermayenin en énemli degiskenlerinden biri olarak gosterilmektedir.
Ayrica egitim beraberinde bir hedefte getirmektedir. Bu hedef ise, yiiksek bilgi seviyeli bireysel ve
evrensel bir kiiltiirle beraber saglikli bir toplum yetistirmektir. Toplumun degismelerinden sorumlu
olan egitim, degisime diger sistemlerden dnce ayak uydurmaktadir. Bir iilkedeki refah ve mutluluk, o
tilke insanlarinin kalifiyeli ve siirekli egitim almalar1 sonucunda elde edecekleri bilgi ve becerilerini,
ekonomik kalkinmaya aktarabilme diizeyleriyle Ol¢iilmektedir. Bu ylizden egitim, yasam kalitesi ve
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refah diizeyinin artirllmasinda énemli bir rol tistlenmektedir. Toplumun egitim statiisii, ekonomik ve
sosyal gelisimin en 6nemli itici giicii ve verimlilik artisinin da en 6nemli unsurudur (Yaylali ve Lebe,
2011, s. 27).

Beseri sermaye kavramini sadece egitimle tanimlamak elbette ki miimkiin degildir. Cilinkii konu
insanla ilgilidir ve beyin gocii, saglik, aktif niifus miktar1 gibi faktorler de beseri sermaye birikimini
etkilemektedir ve bu veriler de beseri sermaye verisi olarak kullanilabilmektedir (Simsek ve Kadilar,
2010, s. 124).

4. Analiz

Bu c¢alismada, bilgi ekonomisi temel gostergeleri ile ekonomik biiylime arasindaki etkilesimin
ortaya konulmasi amaglanmaktadir. Bu dogrultuda gergeklestirilen analizler ile bu analizlerden elde
edilen bulgulara yer verilecektir.Bu analiz sonuglari segilen Orneklemde faaliyet gosteren
isletmelerdeki isgOrenlerin isten ayrilma niyetinin Onciillerinin bazilarmi, dolayisiyla isletmelerin
calisan devir hizini etkileyen bazi faktorleri ortaya koymaktadir. Bu kapsamda isletme yoneticilerine
yol gosterecek olan bu sonuglar; organize sanayilerde {iretimin motive edilmis ve OVD’1 gdsteren
calisanlar tarafindan yapilmasinin 6nemini ve bu sartlarin yonetilmesi sonucunda isten ayrilma
niyetine ve calisan devrine olan etkiyi gdstermesi yoniinden olduk¢a Onemlidir. Ayrica arastirma
sonucunda literatiirde daha nce birlikte az ¢alisilmis olan OVD, motivasyon ve isten ayrilma niyeti
iligkisine agiklik getirilerek literatiire katki saglanacaktir.

4.1. Veri seti ve degiskenler

Calisma, Birlesmis Milletlere iiye olan 193 iilke igerisindeki 37 iilkeyi kapsamaktadir. Calisma,
verilere ulagim problemi nedeniyle 37 iilke ile sinirlandirilmis ve bu tlkelere ait 2003 - 2016 yillarinin
verileri kullanilarak analiz gerceklestirilmis olup, bu lilkeler Tablo 1’de gosterilmistir.

Calismada kullanilacak olan modelin denklemi su sekildedir;
Yi =8 +a X, +abilgi +&, 1)

1 numarali denklem bilgi ekonomisi gostergelerinin biiyiime iizerindeki etkilerini gostermektedir.
Denklemde yer alan i ve t sirast ile iilkeleri ve zamani, ; ekonomik biiylimeyi temsilen hasila
diizeyini, ; gayrisafi sabit sermaye olusumunu ve isgiicii diizeyini igeren kontrol degisken vektoriind, ;
Ar-Ge harcamalarinin GSYH igerisindeki payini, patent bagvuru sayilarmi, toplam ihracat icerisinde
yer alan yiiksek teknoloji ihracatinin paymi ve briit ortadgretim okullasma orani bilgi ekonomisi
gostergelerini, ; ise hata terimini gostermektedir.

Tablo 1
Cahsmada Kullamlan Ulkeler

Calismada Kullanilan Ulkeler

Almanya Giiney Kore Litvanya
ABD Hirvatistan Liiksemburg
Arjantin Hong Kong Meksika
Belgika Irlanda Moldova
Birlesik Krallik Ispanya Norveg
Bulgaristan Israil Polonya
Cek Cumbhuriyeti Isveg Portekiz
Danimarka izlanda Romanya
Estonya Japonya Rusya
Finlandiya Kolombiya Slovakya
Fransa Letonya Tunus
Tirkiye
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Calismada uygulanan tiim modellerde kullanilan degiskenlere iligkin 6zet agiklamalar ve
verilerin elde edildigi kaynaklar ise Tablo 2’de sunulmustur.

Tablo 2
Degiskenler ve Kaynaklari

Degisken Actklama Kaynak
LGSYH Reel GSYH: ABD Dolar Diinya Bankas1
GSO Gayrisafi Sabit Sermaye Olusumu (% GSYH) Diinya Bankasi
LEmek Toplam Isgiicii Diinya Bankasi
Arge Ar-Ge Harcamalar1 (% GSYH) Dinya Bankast
ve OECD
Yuktek I\((;leﬂr(lss?rli dg?f?égg;ﬁ;acatl (Toplam Ihracat Diinya Bankasi
Ortaogr Briit Ortadgretim Okullagma Orani Diinya Bankas1
Patent Yerli ve Yabanci Patent Bagvuru Sayis1 Toplami Diinya Bankasi

Ar-Ge harcamalarinin GSYH igerisindeki pay1 i¢in Diinya Bankasi ve OECD veri bankalari
kullanilirken, diger degiskenlerin ise tamami Diinya Bankasi veri tabanindan elde edilmistir. Analizde,
bagimli degisken olarak ve ekonomik biiylimeyi temsilen 2010 yili temel fiyatlar1 ile ABD Dolar
cinsinden reel GSYH degiskeni dogal logaritmasi aliarak kullanilmistir. Bagimsiz degisken olarak ise
bilgi ekonomisi gdstergeleri disinda, sermaye ve emek agiklayici degisken olarak kullanilmustir.
Sermayeyi temsilen Gayrisafi Sabit Sermaye Olusumu, GSYH ig¢indeki pay1 seklinde modele dahil
edilirken, emegi temsilen kullanilan toplam isgiicii verisi ise, serininin dogal logaritmasi1 alinarak
modele dahil edilmistir.

4.2. Yatay kesit bagimlilik (Birimler aras1 korelasyon)

Paneli olusturan iilkelerin diger bir ifadeyle yatay kesit birimlerinin bagimsiz olmasi; paneli
olusturan birimlerden birine gelen soktan, tiim yatay kesit birimlerinin ayn1 diizeyde etkilendikleri ve
iilkelerin herhangi birinde meydana gelen bir makroekonomik soktan diger iilkelerin etkilenmedigi
varsayimina dayanmaktadir (Mercan, 2014, s. 235). Panel veri analiz yontemleri ¢ogunlukla yatay
kesitler arasinda bagimlilik olmadig1 varsayimina dayanmaktadir. Bu ifade, kesit boyutunun biiyiik
oldugu panellerde gegerli olabilmektedir fakat kesit boyutunun kiigiilmesi ve zaman boyutunun
genislemesi, yatay kesit bagimlilik sorununu ortaya g¢ikarabilmektedir (Pesaran, 2004, s. 1). Yatay
kesit bagimlilig1 ortak etkiler, mekansal etkiler veya sosyoekonomik etkilesimlerin bir sonucu olarak
kendini gosterebilmektedir (Chudik ve Pesaran, 2013, s. 2).

Literatlirde yatay kesit bagimliliginin varlig1 arastirilirken ¢ogunlukla Breusch ve Pagan (1980),
Pesaran (2004) ve Pesaran, Ullah ve Yamagata (2008) yatay kesit bagimlilik testleri kullanilmaktadir.
Breusch ve Pagan (1980) yatay kesit bagimlilik testi, panelin kesit boyutunun zaman boyutundan
biiyiik oldugu durumda (N > T) kullanilamamaktadir (Kiigiikaksoy ve Akalin, 2017, s. 26). Buna
karsilik Pesaran (2004) ve Pesaran vd. (2008) yatay kesit bagimlilik testlerinde, zaman boyutunun
kesit boyutundan biiyiik oldugu (T > N) veya tam tersi kesit boyutunun zaman boyutundan biiyiik
oldugu (N > T) durumlarda kullanildig: bilinmektedir (Mercan, 2014, s. 235). Bu ¢aligmada ise, kesit
boyutunun zaman boyutundan yiiksek olmas1 (37 > 14) nedeniyle yatay kesit bagimliligimin varligi,

Pesaran (2004) CDyy testi ile arastirilacaktir.

Bu kapsamda, Pesaran (2004) CDra test istatistigi ile degisken bazinda incelenen yatay kesit
bagimlilik test sonuglar1 Tablo 3’te sunulmustur.
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Tablo 3
Degisken Bazinda Incelenen Yatay Kesit Bagimhiiginin Test Sonuclar
Degisken CD-LM Test Istatistigi Olasultk
Degerleri
LGSYH 78.319 0.000
GSO 34.298 0.000
LEmek 29.409 0.000
Arge 22.260 0.000
Yuktek 7.043 0.000
Ortaogr 33.754 0.000
Patent 64.003 0,000

Ho: Yatay kesit bagimlilig1 yoktur.
Hai: Yatay kesit bagimlilig vardir.

Tablo 3’ten elde edilen bulgularda; modelde kullamilan degiskenlerdeki olasilik degerlerinin
0.05’in altinda oldugu goriillmektedir. Bu kapsamda, HO hipotezi reddedilmektedir. Yani degiskenlerin
hepsinde yatay kesit bagimliginin varligi saptanmistir. Caligmada yatay kesit bagimliginin olmasi,
kullanilacak birim kok testini de belirlemektedir. Bu nedenle de panel birim kok testi i¢in yatay kesit
bagimliligini dikkate alan test yontemlerinin uygulanmasi gerekmektedir. Bundan dolayi, ¢alismanin
bu asamasindan sonra yatay kesit bagimlilig1 dikkate alan panel birim kok testi igin bilgi sunulacaktir.

4.3. Panel birim kok testi

Ekonometrik analiz yapilirken dogru sonuca ulagabilmek icin dikkat edilmesi gereken en dnemli
hususlardan birisi serilerin duragan olmasidir (Giiven ve Mert, 2016, s. 139). Paneli olusturan yatay
kesit birimlerinin, seriye gelen bir sok karsisinda birbirinden etkilenmediklerini varsaymak gergekei
degildir. Tahmin sonuglariin etkinligi icin yatay kesit bagimligini1 dikkate alan birim kdk testlerinin
uygulanmasi gerekmektedir (Nazlioglu, 2010, s. 4’den aktaran Eratas vd.,2013, s. 25). Panel veri
analizlerinde duraganhigi tespit edebilmek adina kullanilabilecek birim kdk testleri paneli olusturan
birimlerdeki yatay kesit bagimliginin varligina gore ikiye ayrilmaktadir. Bunlar; birinci ve ikinci panel
birim kok testleri olarak adlandirilmaktadir (Yalginkaya, 2016, s. 150). Birinci nesil panel birim kdk
testleri; kesit birimleri igerisinde korelasyonun olmamasi durumunda uygulanabilen testleri ifade
ederken, ikinci nesil panel birim kok testleri ise; kesit birimleri igerisindeki korelasyonun olmasi
sonucunda ortaya ¢ikabilecek sonlu Ornek oOzelliklerindeki sapmay1 giderebilmek amaciyla
gelistirilmis testleri ifade etmektedir. Bu testler kesit birimleri igerisinde yer alan korelasyonu,
genellestirilmis en kiiciik kareler veya faktor modelleri yardimiyla gidermeye ¢alismaktadir. Ayrica
ikinci nesil panel birim kok testleri, duraganligi incelerken birimler arasindaki kesitsel bagliligi dikkate
almaktadir (Kogbulut ve Altintas, 2016, s. 154). Bu ylizden, panel birim kdk analizine gegmeden 6nce de
yatay kesit bagimliliginin olup olmadig1 mutlaka incelenmelidir (Mercan, 2014, s. 235).

Yukarida da goriildiigii gibi, modele dahil edilen degiskenlerin her biri i¢in yapilan yatay kesit
bagimlilik testleri sonucunda degiskenlerin tamaminda yatay kesit bagimliliginin varligi saptanmstir.
Bu nedenle panelin duraganlik analizi yapilirken yatay kesit bagimliligini dikkate alan ve ikinci nesil
yontemlerden biri olarak adlandirilan Pesaran (2007) CADF (Cross-sectionally Augmented Dickey-
Fuller) birim kok testi kullanilmistir. Pesaran (2007) CADF birim kok testi, yatay kesit bagimliligin
dikkate almanin yani sira panelin kesit boyutu (N) zaman boyutundan (T) biiyiik oldugu durumlarda
da kullanilabilmektedir (Soyyigit, 2018, s. 382-383). Ayrica her bir yatay kesite (iilkeye) ait birim kdk
istatistik degerlerinin ortalamas1 alinarak panelin geneli i¢in birim kok istatistigi olan CIPS (Cross-
sectionally IPS) elde edilebilmektedir (Eratas ve Bas¢1 Nur, 2013, s. 217). Bu kapsamda panelin geneli
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icin hesaplanan CIPS istatistigi ve Pesaran (2007) tarafindan olusturulan kritik degerler Tablo 4’te
sunulmustur.

Tablo 4

Panel Birim Kok Test Sonuclar

Degisken CIPS Istatistigi Kritik Degerler
LGSYH -2.354**
GSO -2.512*
LEmek -2.591* %1 -2.51
Arge -2.649* %5 -2.22
Yuktek -2.516* %10 -2.12
Ortaogr -2.995*
Patent -2.460**

Not 1: CIPS istatistiklerinin arkasinda yer alan (*) ve (**) isaretleri sirastyla %1 ve %5 anlamlilik
diizeyinde duragan olduklarin1 gostermektedir. Yukarida belirtilen kritik degerler Paseran (2007)
sayfa 280°de yer alan Tablo: II(b) degerlerine gore olusturulmustur.

Not 2: Ho: Birim kok vardir. Hy: Birim kok yoktur.

Hesaplanan CIPS istatistigi, Pesaran (2007)’deki tablo degerleriyle karsilastiriimaktadir.
Hesaplanan CIPS degeri, tablo kritik degerinden kii¢iik oldugunda, HO hipotezi reddedilmektedir. Bu
durumda, paneli olusturan tiim iilkeler icin, ilgili veride birim kok olmadigina ve soklarin gecici
olduguna karar verilmektedir. Tablo 4’te belirtilen serilerin diizey degerlerinde, CIPS istatistik
degerinin kritik degerlerden kiiciik oldugu, baska bir ifadeyle tiim serilerin diizey degerlerinde duragan
oldugu belirtilmektedir.

Duraganlik tespitinin ardindan, panel veri yontemlerinde kurulan her bir model i¢in Klasik, Sabit
Etkiler veya Tesadiifi Etkiler modellerinden hangisinin tercih edilecegine bazi spesifikas yon testleri
sonuglarina gore karar vermek gerekmektedir. Bu kapsamda, tahmin edilecek modelin hangi yontemle
test edileceginin belirlenmesinde ise; F testi, Breusch-Pagan Lagrange Carpani (LM Testi) ve
Hausman testlerinin sonuglar1 dikkate alinmaktadir. Buna gore, Sabit ve Rassal etkiler modellerinin
ikisi de birden reddedilemezse havuzlanmis model tercih edilmelidir. Sayet, F testinin reddedilip, LM
testinin reddedilmedigi bir durumda Sabit Etkiler modelini, tam tersi durumda ise, Rassal Etkiler
modelini tercih etmek daha tutarli sonuglarin elde edilmesini saglayacaktir. Bu kapsamda, F ve LM
testlerinden elde edilen sonuglardan hareketle HO hipotezlerinin reddedilmesi durumunda, hangi
modelin tercih edilmesi gerektigi ise, Hausman testinin sonuglarina baglanmaktadir (Isik vd., 2015, s.
39). F, LM ve Hausman test sonuglar1 gercevesinde karar verilen modelden elde edilen bulgulari
yorumlamadan oOnce temel varsayimlardan sapmalar1 belirlemek amaciyla karar verilen model
iizerinde degisen varyans, otokorelasyon ve yatay kesit bagimlilik testlerinin uygulanmasi
gerekmektedir. Bu kapsamda c¢aligmanin bu asamasindan sonra bilgi ekonomisi gostergeleri igin
kullanilan degiskenler ayr1 ayr1 incelenerek yorumlanacaktir.

4.4, Ar-Ge harcamalar1 degiskeni i¢in analiz sonuglari

Bilgi ekonomisi degiskenlerinden olan Ar-Ge harcamalari i¢in, hangi modelin uygun oldugunu
belirlemek amaciyla F, LM ve Hausman Testleri uygulanmstir. Elde edilen modelin test istatistik
degerleri ile birlikte olasilik degerleri de Tablo 5°te belirtilmistir.
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Tablo 5
Ar-Ge Harcamalan I¢in Uygun Modelin Belirlenmesi
Testler Istatistik Degerleri Olasilik Degerleri
F Testi 726.83 0.000
LM Testi 2873.65 0.000
Hausman Testi 25.85 0.000

Tablo 5’te Ar-Ge harcamalar1 degiskeni i¢in uygulanan F ve LM testlerinin sonuglarina gore, HO
hipotezleri reddedilmektedir. Dolayisiyla sabit ve rassal etkiler tahmincileri arasinda tercih
yapabilmek i¢in Hausman testinin sonuglarina bakilmigtir. Tablo 5’teki Hausman test istatistiginin
olasilik degeri 0.05’in altinda oldugu i¢in HO hipotezi reddedilmektedir. Yani veri seti i¢in sabit etkiler
modelinin uygun oldugu gozlemlenmistir. Ayrica elde edilen bu sonug, rassal etkiler modelinin ise
tutarsiz oldugunu ifade etmektedir.

Ar-Ge harcamalar1 degiskeni icin Sabit Etkiler Modeli’nin uygulanmasi gerektigi sonucuna
ulasilmis ve Ar-Ge degiskeni uygulanan Sabit Etkiler Modeli’nin sonuglar1 Tablo 6’da verilmistir.

Tablo 6
Ar-Ge Harcamalar Degiskeni I¢in Sabit Etkiler Modeli

t- istatistik Olasilik
Degisken Katsay Standart Hata
Degerleri Degerleri
GSO 0.0007 0.0012 0.59 0.557

LEmek 1.1758 0.0762 15.41 0.000*

Arge 0.1108 0.0187 5.90 0.000*

c 7.7666 1.1850 6.55 0.000*

R? 0.4092

Not: Olasilik degerinin arkasinda yer alan (*) isareti %1 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Sabit etkiler modelinden elde edilen bulgulari1 yorumlamadan once temel varsayimlardan
sapmalar1 belirlemek amaciyla sabit etkiler modeli iizerinde degisen varyans, otokorelasyon ve yatay
kesit bagimlilik testleri uygulanmistir. Bu kapsamda Ar-Ge harcamalar1 degiskeni i¢in uygulanan
degisen varyans, otokorelasyon ve yatay kesit bagimlilik testleri Tablo 7°de sunulmustur.

Tablo 7

Ar-Ge Harcamalar1 Degiskeni icin Uygulanan Temel Varsayim Test Sonuclar

Degisen Varyans Testi

Test Degeri Olasilik Degeri

Degistirilmis Wald Testi 15 506.980 0.000
Otokorelasyon Testleri
Durbin-Watson Testi Baltagi-Wu (LBI) Testi
0.2473 0.6655
Yatay Kesit Bagimlilik Testleri

Test Degeri Olasilik Degeri
Pesaran CDLwm (2004) 33.449 0.000
Friedman R Testi (1937) 156.586 0.000

Kritik Degerler

%1 %5 %10
Frees Q Testi (1995) 9.979 0.3603 0.2431 0.1841
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Tablo 7°de temel varsayimlardan sapmalara iliskin yapilan testlerden olan, degistirilmis Wald
Testi degisen varyansin varligina isaret etmektedir. Bu sonuglara gére Wald testi istatistiginin olasilik
degeri 0.05’in altinda oldugundan HO hipotezi reddedilebilmektedir. Yani modellerde degisen varyans
sorunu gozlemlenmistir.

Hata teriminde otokorelasyonu test etmek iizere Bhargava, Franzini ve Narendranathan’nin
(1982) Degistirilmis Durbin Watson testi ile Baltagi-Wu (1999) tarafindan 6nerilen Yerel En lIyi
Degismez (LBI) testleri uygulanmistir. Her iki otokorelasyon test istatistiginin de degeri 2°den kiiciik
oldugundan modelde otokorelasyonun oldugu gézlemlenmistir.

Tablo 7°de Pesaran ve Friedman’in test istatistigi ve olasilik degerleri goriilmektedir. Sonuclara
gore olasilik degerleri 0.05’in altinda oldugundan, HO hipotezi reddedilmekte ve boylece H1 hipotezi
kabul edilmektedir; yani yatay kesit bagimliginin varligt anlagilmaktadir. Ayrica Frees’in Q
dagilimindan elde edilen kritik degerler de Tablo 7°de yer almaktadir. Sonuglara gore, % 95 giliven
diizeyinde (% 90 ve % 99 giiven diizeylerinde de sonug¢ aynidir). Frees test istatistigi kritik degerden
biiylik oldugundan (9.979 > 0.2431), HO hipotezi reddedilmekte ve dolayisiyla yatay Kkesit
bagimliginin oldugu anlasilmaktadir.

Degisen varyans, otokorelasyon ya da yatay kesit bagimlilik varsayimlarindan sapmalarin en az
birisinin gerceklestigi durumda, sapmaya uygun diizeltme yonteminin secilmesi gerekmektedir. Bu
kapsamda Driscoll-Kraay tahmincisi, 6zellikle mikro ekonometrik panellerde karsilagilan yatay kesit
boyutunun zaman boyutundan biiyiik oldugu degisen varyans varliginda tutarli, yatay kesit bagimlilig
ve otokorelasyon varliginda parametre tahminlerine dokunmadan direngli standart hatalar iireterek bu
sorunu ortadan kaldirmaktadir. Driscoll-Kraay tahmincisinin sagladigi bu avantajlar ¢ercevesinde sabit
etkili Ar-Ge harcamalart modeli i¢in bu tahmin yonteminin uygulanmasina karar verilerek, model
yeniden tahmin edilmistir.

Tablo 8
Driscoll-Kraay Standart Hatalarla Sabit Etkili Model Sonuglari (Ar-Ge)

Driscoll-Kraay t- istatistik Olasilik
Degisken Katsay

Standart Hata Degerleri Degerleri

GSO 0.0007 0.0032 0.22 0.828
LEmek 1.1758 0.0752 15.62 0.000*
Arge 0.1108 0.0370 2.99 0.010*
c 7.7666 1.1098 7.00 0.000*

R? 0.4092

Not: Olasilik degerlerinin arkasinda yer alan (*) isareti %1 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Driscoll-Kraay tahmincisiyle yeniden tahmin edilen sabit etkili Ar-Ge harcamalariin model
sonuglart incelendiginde, Ar-Ge harcamalarinin GSYH igerisindeki pay1 ve toplam isgiiciiniin % 1
onem diizeyinde istatistiki agidan anlamli oldugu ve buna karsiik Gayrisafi Sabit Sermaye
Olusumu’nun ise anlamsiz oldugu goriilmektedir. Bilgi ekonomisi gostergelerinden Ar-Ge
harcamalarmin GSYH igerisindeki pay1 ele alindiginda bu durum soyle Ozetlenebilir; Ar-Ge
harcamalarinda meydana gelen bir birimlik artis biiyltimeyi yaklasik 0.1108 birim artirmaktadir.

4.5. Yiiksek teknoloji ihracat1 degiskeni igin analiz sonuglari
Bilgi ekonomisi degiskenlerinden olan yiiksek teknoloji degiskeni i¢in, hangi modelin uygun

oldugunu belirlemek amaciyla F, LM ve Hausman Testleri uygulanmistir. Elde edilen modelin test
istatistik degerleri ile birlikte olasilik degerleri de Tablo 9’da belirtilmistir.
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Tablo 9
Yiiksek Teknoloji Thracati Degiskeni icin Uygun Modelin Belirlenmesi
Testler Istatistik Degerleri Olasilik Degerleri
F Testi 888.74 0.000
LM Testi 2679.77 0.000
Hausman Testi 28.76 0.000

Tablo 9’da yiiksek teknoloji ihracati degiskeni i¢in uygulanan F ve LM testlerinin sonuglarina
gore, HO hipotezleri reddedilmektedir. Dolayisiyla sabit ve rassal etkiler tahmincileri arasinda tercih
yapabilmek icin Hausman testinin sonuglarina bakilmistir. Tablo 9’daki Hausman test istatistiginin
olasilik degeri 0.05’in altinda oldugu i¢in HO hipotezi reddedilmektedir. Yani veri seti i¢in sabit etkiler
modelinin uygun oldugu gozlemlenmistir. Ayrica elde edilen bu sonug, rassal etkiler modelinin ise
tutarsiz oldugunu ifade etmektedir.

Yiiksek teknoloji ihracati degiskeni icin Sabit Etkiler Modeli’nin uygulanmasi gerektigi sonucuna
ulasilmis ve yiiksek teknoloji ihracati degiskeni icin uygulanan Sabit Etkiler Modeli’nin sonuglari
Tablo 10’da verilmistir.

Tablo 10

Yiiksek Teknoloji ihracati Degiskeni icin Sabit Etkiler Modeli
.. t- istatistik Olasilik
Degisken Katsay: Standart Hata Degerleri Degerleri

GSO -0.0016 0.0012 -1.27 0.204
LEmek 1.3203 0.0775 17.03 0.000*
Yuktek 0.0034 0.0011 3.01 0.003*
c 5.6880 1.2138 4.69 0.000*
R? 0.3781

Not: Olasilik degerinin arkasinda yer alan (¥) isareti %1 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Sabit etkiler modelinden elde edilen bulgular1 yorumlamadan oOnce temel varsayimlardan
sapmalar1 belirlemek amaciyla sabit etkiler modeli iizerinde degisen varyans, otokorelasyon ve yatay
kesit bagimlilik testleri uygulanmistir. Bu kapsamda yiiksek teknoloji ihracati degiskeni igin
uygulanan degisen varyans, otokorelasyon ve yatay kesit bagimlilik testleri Tablo 11°de sunulmustur.

Tablo 11
Yiiksek Teknoloji Thracat: icin Uygulanan Temel Varsayim Test Sonuclari

Degisen Varyans Testi

Test Degeri Olasilik Degeri
Degistirilmis Wald Testi 26 312.68 0.000
Otokorelasyon Testleri
Durbin-Watson Testi Baltagi-Wu (LBI) Testi
0.2527 0.6729
Yatay Kesit Bagimlilik Testleri
Test Degeri Olasilik Degeri
Pesaran CDLwm (2004) 46.739 0.000
Friedman R Testi (1937) 215.317 0.000
Kritik Degerler
%1 %5 %10
Frees Q Testi (1995) 12.369 0.3603 0.2431 0.1841
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Tablo 11°de temel varsayimlardan sapmalara iliskin yapilan testlerden olan, degistirilmis Wald
Testi degisen varyansin varligina isaret etmektedir. Bu sonuglara gére Wald testi istatistiginin olasilik
degeri 0.05’in altinda oldugundan HO hipotezi reddedilebilmektedir. Yani modellerde degisen varyans
sorunu gozlemlenmistir.

Hata teriminde otokorelasyonu test etmek iizere Bhargava, Franzini ve Narendranathan’nin
(1982) Degistirilmis Durbin Watson testi ile Baltagi-Wu (1999) tarafindan 6nerilen Yerel En lyi
Degismez (LBI) testleri uygulanmistir. Her iki otokorelasyon test istatistiginin de degeri 2°den kiiciik
oldugundan modelde otokorelasyonun oldugu gézlemlenmistir.

Tablo 11°de Pesaran ve Friedman’in test istatistigi ve olasilik degerleri goriilmektedir. Sonuclara
gore olasilik degerleri 0.05’in altinda oldugundan, HO hipotezi reddedilmekte ve boylece H1 hipotezi
kabul edilmektedir; yani yatay kesit bagimliginin varligr anlagilmaktadir. Ayrica Frees’in Q
dagilimindan elde edilen kritik degerler de Tablo 11°de yer almaktadir. Sonuglara gore, % 95 giiven
diizeyinde (% 90 ve % 99 giiven diizeylerinde de sonug¢ aynidir). Frees test istatistigi kritik degerden
biiyiik oldugundan (12.369 > 0.2431), HO hipotezi reddedilmekte ve dolayisiyla yatay kesit
bagimliginin oldugu anlasilmaktadir.

Degisen varyans, otokorelasyon ya da yatay kesit bagimlilik varsayimlarindan sapmalarin en az
birisinin gerceklestigi durumda, sapmaya uygun diizeltme yonteminin segilmesi gerekmektedir. Bu
kapsamda yukaridaki bilgilerde detayli bir bi¢imde anlatilan Driscoll-Kraay tahmincisi ile yeniden
tahmin edilen sabit etkili yiiksek teknoloji ihracati modelinin analiz sonuglar1 Tablo 12’de
gosterilmistir.

Tablo 12
Driscoll-Kraay Standart Hatalarla Sabit Etkiler Modeli Sonuclar: (Yiiksek)

Desisken Kasayt Driscoll-Kraay t- isEatistilf Olfzszhk '
Standart Hata Degerleri Degerleri
GSO -0.0016 0.0036 -0.44 0.670
LEmek 1.3203 0.0968 13.63 0.000*
Yuktek 0.0034 0.0017 1.99 0.003*
c 5.6880 1.4731 3.86 0.000*
R? 0.3781

Not: Olasilik degerlerinin arkasinda yer alan (*) isareti %1 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Driscoll-Kraay tahmincisiyle tahmin edilen sabit etkili yiiksek teknoloji ihracatinin model
sonuclart incelendiginde, yiiksek teknoloji ihracatt ve toplam iggiicliniin % 1 6nem diizeyinde
istatistiki agidan anlamli oldugu ve buna karsilik Gayrisafi Sabit Sermaye Olusumu’nun ise anlamsiz
oldugu goriilmektedir. Bilgi ekonomisi gostergelerinden yiiksek teknoloji ihracati ele alindiginda bu
durum sdyle Ozetlenebilir; yiiksek teknoloji ihracatinda meydana gelen bir birimlik artig biiylimeyi
yaklagik 0.0034 birim artirmaktadir.

4.6. Patent degiskeni i¢in analiz sonuglar1

Bilgi ekonomisi degiskenlerinden olan patent degiskeni icin, hangi modelin uygun oldugunu
belirlemek amaciyla F, LM ve Hausman Testleri uygulanmistir. Elde edilen modelin test istatistik
degerleri ile birlikte olasilik degerleri de Tablo 13’te belirtilmistir.
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Tablo 13
Patent Degiskeni I¢cin Uygun Modelin Belirlenmesi
Testler Istatistik Degerleri Olasilik Degerleri
F Testi 1106.22 0.000
LM Testi 3015.73 0.000
Hausman Testi 10.36 0.005

Tablo 13’te patent degiskeni i¢in uygulanan F ve LM testlerinin sonuglarina gore, HO hipotezleri
reddedilmektedir. Dolayisiyla sabit ve rassal etkiler tahmincileri arasinda tercih yapabilmek igin
Hausman testinin sonuglarina bakilmigtir. Tablo 13’teki Hausman test istatistiginin olasilik degeri
0.05’in altinda oldugu i¢in HO hipotezi reddedilmektedir. Yani veri seti i¢in sabit etkiler modelinin
uygun oldugu gozlemlenmistir. Ayrica elde edilen bu sonug, rassal etkiler modelinin ise tutarsiz
oldugunu ifade etmektedir.

Patent degiskeni igin Sabit Etkiler Modeli’nin uygulanmasi gerektigi sonucuna ulasilmis ve
patent degiskeni i¢in uygulanan Sabit Etkiler Modeli’nin sonuglart Tablo 14’te verilmistir.

Tablo 14
Patent Degiskeni i¢in Sabit Etkiler Modeli
. t- istatistik Olasilik
Degisken Katsay Standart Hata Degerleri Degerleri
GSO -0.000589500 0.00123880 -0.48 0.634
LEmek 1.260566000 0.07727600 16.31 0.000*
Patent 0.000000453 0.00000025 1.81 0.070***
c 6.631871000 1.20690900 5.49 0.000*
R? 0.3706

Not: Olasilik degerinin arkasinda yer alan (*) ve (**) igaretleri sirastyla %1 ve %10 anlamlilik diizeyini
ifade etmektedir.

Sabit etkiler modelinden elde edilen bulgulart yorumlamadan 6nce temel varsayimlardan
sapmalart belirlemek amaciyla sabit etkiler modeli lizerinde degisen varyans, otokorelasyon ve yatay
kesit bagimlilik testleri uygulanmistir. Bu kapsamda patent degiskeni i¢in uygulanan degisen varyans,
otokorelasyon ve yatay kesit bagimlilik testleri Tablo 15°te sunulmustur.

Tablo 15

Patent Degiskeni icin Uygulanan Temel Varsayim Test Sonuclar

Degisen Varyans Testi

Test Degeri Olasilik Degeri

Degistirilmis Wald Testi 79 715.26 0.000
Otokorelasyon Testleri
Durbin-Watson Testi Baltagi-Wu (LBI) Testi
0.2250 0.6469
Yatay Kesit Bagimlilik Testleri

Test Degeri Olasilik Degeri
Pesaran CD.wm (2004) 44.360 0.000
Friedman R Testi (1937) 207.817 0.000

Kritik Degerler

%1 %5 %10
Frees Q Testi (1995) 11.621 0':;60 0.2431 0.1841
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Tablo 15’te temel varsayimlardan sapmalara iligkin yapilan testlerden olan, degistirilmis Wald
Testi degisen varyansin varligina isaret etmektedir. Bu sonuglara gére Wald testi istatistiginin olasilik
degeri 0.05’in altinda oldugundan HO hipotezi reddedilebilmektedir. Yani modellerde degisen varyans
sorunu gozlemlenmistir.

Hata teriminde otokorelasyonu test etmek iizere Bhargava, Franzini ve Narendranathan’nin
(1982) Degistirilmis Durbin Watson testi ile Baltagi-Wu (1999) tarafindan 6nerilen Yerel En lyi
Degismez (LBI) testleri uygulanmistir. Her iki otokorelasyon test istatistiginin de degeri 2°den kiiciik
oldugundan modelde otokorelasyonun oldugu gézlemlenmistir.

Tablo 15°te Pesaran ve Friedman’in test istatistigi ve olasilik degerleri goriilmektedir. Sonuglara
gore olasilik degerleri 0.05’in altinda oldugundan, HO hipotezi reddedilmekte ve boylece H1 hipotezi
kabul edilmektedir; yani yatay kesit bagimliginin varligr anlagilmaktadir. Ayrica Frees’in Q
dagilimindan elde edilen kritik degerler de Tablo 15°te yer almaktadir. Sonuglara gore, % 95 giiven
diizeyinde (% 90 ve % 99 giiven diizeylerinde de sonug¢ aynidir). Frees test istatistigi kritik degerden
biliyiik oldugundan (11.621 > 0.2431), HO hipotezi reddedilmekte ve dolayisiyla yatay kesit
bagimliginin oldugu anlasilmaktadir.

Degisen varyans, otokorelasyon ya da yatay kesit bagimlilik varsayimlarindan sapmalarin en az
birisinin gerceklestigi durumda, sapmaya uygun diizeltme yonteminin segilmesi gerekmektedir. Bu
kapsamda yukaridaki bilgilerde detayli bir bigimde anlatilan Driscoll-Kraay tahmincisi ile yeniden
tahmin edilen sabit etkili patent modelinin analiz sonuclar1 Tablo 16’da gosterilmistir.

Tablo 16
Driscoll-Kraay Standart Hatalarla Sabit Etkiler Modeli Sonuglar: (Patent)
Degisken Katsayr Driscoll-Kraay t- istatistik Olasilik
Standart Hata Degerleri Degerleri
GSO -0.000589500 0.0032152000 -0.18 0.857
LEmek 1.260566000 0.0814653000 15.47 0.000*
Patent 0.000000453 0.0000000628 7.23 0.000*
c 6.631871000 1.2216020000 5.43 0.000*
R? 0.3706

Not: Olasilik degerlerinin arkasinda yer alan (*) isareti %1 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Driscoll-Kraay tahmincisiyle tahmin edilen sabit etkili patent degiskeninin model sonuglar
incelendiginde, patent ve toplam isgiiciiniin %1 onem diizeyinde istatistiki acidan anlamli oldugu ve
buna karsilik Gayrisafi Sabit Sermaye Olusumu’nun ise anlamsiz oldugu goriilmektedir. Bilgi
ekonomisi gostergelerinden patent ele alindiginda bu durum sdyle Gzetlenebilir; patent sayilarinda
meydana gelen bir birimlik artig biiylimeyi yaklasik 0.000000453 birim artirmaktadir.

4.7. Briit ortadgretim okullagma oran1 degiskeni i¢in analiz sonuglari

Bilgi ekonomisi degiskenlerinden olan briit ortadgretim okullasma orani degiskeni i¢in, hangi
modelin uygun oldugunu belirlemek amaciyla F, LM ve Hausman Testleri uygulanmistir. Elde edilen
modelin test istatistik degerleri ile birlikte olasilik degerleri de Tablo 17’de belirtilmistir.
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Tablo 17
Briit Ortadgretim Okullasma Oram Degiskeni I¢cin Uygun Modelin Belirlenmesi
Testler Istatistik Degerleri Olasilik Degerleri
F Testi 957.99 0.000
LM Testi 2757.56 0.000
Hausman Testi 17.52 0.005

Tablo 17°de briit ortadgretim okullagma orani degiskeni i¢in uygulanan F ve LM testlerinin
sonuglarina goére, HO hipotezleri reddedilmektedir. Dolayisiyla sabit ve rassal etkiler tahmincileri
arasinda tercih yapabilmek i¢cin Hausman testinin sonuglarina bakilmistir. Tablo 17°deki Hausman test
istatistiginin olasilik degeri 0.05’in altinda oldugu i¢in HO hipotezi reddedilmektedir. Yani veri seti
icin sabit etkiler modelinin uygun oldugu gézlemlenmistir. Ayrica elde edilen bu sonug, rassal etkiler
modelinin ise tutarsiz oldugunu ifade etmektedir.

Briit ortadgretim okullagsma orani degiskeni icin Sabit Etkiler Modeli’nin uygulanmasi gerektigi
sonucuna ulagilmig ve briit ortaggretim okullasma orami degiskeni i¢in uygulanan Sabit Etkiler
Modeli’nin sonuglar1 Tablo 18’de verilmistir.

Tablo 18
Briit Ortadgretim Okullasma Oram Degiskeni Icin Sabit Etkiler Modeli
. t- istatistik Olasilik
Degisken Katsay: Standart Hata Degerleri Degerleri
GSO -0.0006 0.0012 0.53 0.594
LEmek 1.1264 0.0786 14.33 0.000*
Ortaogr 0.0035 0.0006 5.89 0.000*
c 8.3467 1.2085 6.91 0.000*
R? 0.4092

Not: Olasilik degerinin arkasinda yer alan (*) isareti %1 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Sabit etkiler modelinden elde edilen bulgulart yorumlamadan 6nce temel varsayimlardan
sapmalar belirlemek amaciyla sabit etkiler modeli lizerinde degisen varyans, otokorelasyon ve yatay
kesit bagimlilik testleri uygulanmistir. Bu kapsamda patent degiskeni i¢in uygulanan degisen varyans,
otokorelasyon ve yatay kesit bagimlilik testleri Tablo 19’da sunulmustur.

Tablo 19

Briit Ortaégretim Okullasma Oram Degiskeni icin Uygulanan Temel Varsayim
Test Sonuclari

Degisen Varyans Testi

Test Degeri Olasilik Degeri
Degistirilmis Wald Testi 46 916.17 0.000
Otokorelasyon Testleri
Durbin-Watson Testi Baltagi-Wu (LBI) Testi
0.2464 0.6710
Yatay Kesit Bagimlilhik Testleri
Test Degeri Olasilik Degeri
Pesaran CDw.wm (2004) 36.623 0.000
Friedman R Testi (1937) 162.773 0.000
Kritik Degerler
%1 %5 %10
Frees Q Testi (1995) 9.739 0.3603 0.2431 0.1841
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Tablo 19°da temel varsayimlardan sapmalara iliskin yapilan testlerden olan, degistirilmis Wald
Testi degisen varyansin varligina isaret etmektedir. Bu sonuglara gére Wald testi istatistiginin olasilik
degeri 0.05’in altinda oldugundan HO hipotezi reddedilebilmektedir. Yani modellerde degisen varyans
sorunu gozlemlenmistir.

Hata teriminde otokorelasyonu test etmek iizere Bhargava, Franzini ve Narendranathan’nin
(1982) Degistirilmis Durbin Watson testi ile Baltagi-Wu (1999) tarafindan 6nerilen Yerel En lyi
Degismez (LBI) testleri uygulanmistir. Her iki otokorelasyon test istatistiginin de degeri 2°den kiiciik
oldugundan modelde otokorelasyonun oldugu gézlemlenmistir.

Tablo 19°da Pesaran ve Friedman’in test istatistigi ve olasilik degerleri goriilmektedir. Sonuglara
gore olasilik degerleri 0.05’in altinda oldugundan, HO hipotezi reddedilmekte ve boylece H1 hipotezi
kabul edilmektedir; yani yatay kesit bagimliginin varligi anlasilmaktadir. Ayrica Frees’in Q
dagilimindan elde edilen kritik degerler de Tablo 19’da yer almaktadir. Sonuglara gore, % 95 giliven
diizeyinde (% 90 ve % 99 giiven diizeylerinde de sonug aynidir). Frees test istatistigi kritik degerden
biliylik oldugundan (9.739 > 0.2431), HO hipotezi reddedilmekte ve dolayisiyla yatay kesit
bagimliginin oldugu anlasilmaktadir.

Degisen varyans, otokorelasyon ya da yatay kesit bagimlilik varsayimlarindan sapmalarin en az
birisinin gergeklestigi durumda, sapmaya uygun diizeltme yonteminin secilmesi gerekmektedir. Bu
kapsamda yukaridaki bilgilerde detayli bir bi¢imde anlatilan Driscoll-Kraay tahmincisi ile yeniden
tahmin edilen sabit etkili briit ortadgretim okullasma oran1 modelinin analiz sonuglar1 Tablo 20’de
gosterilmistir.

Tablo 20
Driscoll-Kraay Standart Hatalarla Sabit Etkiler Modeli Sonuglari (Ortaogr)
Degisken Katsayr Driscoll-Kraay t- istatistik Olasilik
Standart Hata Degerleri Degerleri
GSO -0.0006 0.0027 0.23 0.818
LEmek 1.1264 0.0559 20.13 0.000*
Ortaogr 0.0035 0.0009 3.71 0.003*
c 8.3467 0.839%4 9.94 0.000*
R? 0.4092

Not: Olasilik degerlerinin arkasinda yer alan (*) isareti %1 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Driscoll-Kraay tahmincisiyle tahmin edilen sabit etkili briit ortaggretim okullagma oraninin model
sonuglari incelendiginde, briit ortaggretim okullagsma orani ve toplam isgiiciiniin %1 6nem diizeyinde
istatistiki acidan anlamli oldugu ve buna karsilik gayrisafi sabit sermaye olusumunun ise anlamsiz
oldugu goriilmektedir. Bilgi ekonomisi gostergelerinden briit ortadgretim okullasma orani ele
alindiginda bu durum sdyle Ozetlenebilir; briit ortadgretim okullasma oraninda meydana gelen bir
birimlik artis biiylimeyi yaklagik 0.0035 birim artirmaktadir.

5. Sonug¢

Bilgi ve teknolojinin iktisadi biiyiime iizerindeki etkisi, bilylime teorileri var oldugundan beri alt1
cizilen ve etkileri goz ard1 edilemeyen bir gercek olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu kapsamda 6zellikle
igsel biiylime teorilerinin gerek bilgiyi bir tiretim faktorii gerekse de ekonomik biiyiime i¢in gerekli
olan teknolojik gelismeyi igsel bir faktor olarak kabul etmesi siirdiiriilebilir bir iktisadi bliylime igin
onem arz etmektedir. Igsel biiyiime teorilerini diger biiyiime teorilerinden ayiran en temel unsurun,
bilgi oldugu ve bu bilginin de iretim faktorleri arasinda olmasi, igsel biiyiime teorilerinin diger
teorilerinden daha farkli bir konuma gelmesine neden olmustur.
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Bilginin iretimi, islenmesi, dagitimi, paylasimi ve iletiminin iktisadi yapiy1 etkilemesindeki
O6neminin ve siddetinin artti§in1 vurgulayan ve bu durumun yeni bir iktisadi ortamin tanimlanmasini
gerektirecek kadar gelistigine dikkat ceken bilgi ekonomisi de bu kapsamda teorik altyapisini igsel
biiyiime teorilerine dayandirabilmektedir.

Bu ifadeler 1s181inda bizim c¢alismamiz, Birlesmis Milletlere {iye olan 193 iilke igerisindeki 37
iilkenin 2003 - 2016 donemindeki bilgi ekonomisi temel gostergeleri ile ekonomik biiylime arasindaki
etkilesimin ortaya konulmasini amacglamaktadir. Bu amagla gerceklestirilen ¢aligmamizda, bilgi
ekonomisi gostergelerinin biitiin model sonuglari incelendiginde; Ar-Ge harcamalarinin, yiiksek
teknoloji ihracatinin, patent bagvuru sayilarinin ve beseri sermayeyi temsilen kullanilan briit
ortaggretim okullagma oranlarinin ele alman 37 iilkenin ekonomik biiyiime oranlari {izerinde
istatistiksel olarak anlamli ve pozitif yonde bir etkide bulundugu tespit edilmistir. Ayrica agiklayici
degisken vektorlerinden olan toplam isgiici verisinin de ekonomik biiylime oranlar1 iizerinde
istatistiksel olarak anlamli ve pozitif yonde bir etkide bulundugu gozlenirken, bir diger aciklayici
degisken vektorii olarak kullanilan Gayrisafi Sabit Sermaye Olusumu’nun ise istatistiksel olarak
anlaml1 bir etkide bulunmadig1 sonucuna ulasilmstir.

Ote yandan, bilgi ekonomisi degiskenlerinin katsay1 biiyiikliikleri incelendiginde ise, ekonomik
biliylime iizerinde en biiyiik etkiye sahip olanin Ar-Ge harcamalarinin GSYH igerisindeki payini
olusturan degisken oldugu goriilmektedir. Bu degiskeni sirasiyla, briit ortadgretim okullagsma orani,
yiiksek teknoloji ihracati ve patent bagvuru sayilarinin takip ettigi tespit edilmistir.

Ayrica bilgi ekonomisi temel gostergelerinin ekonomik biiylimeyi pozitif yonde etkiledigi
sonucu, her ne kadar aym1 yontemle yapilmamis olsalar da Goel ve Ram (1994), Nonneman ve
Vanhoudt (1996), Freire-Serén (1999), Hasan ve Tucci (2010), Teixeira ve Fortuna (2010), Isik ve
Kiling (2013), Pece vd., (2015) tarafindan elde edilen bulgularla Srtiigmektedir.

Goriildiigii tizere, hem teorik-ampirik calismalar hem de bu calisma kapsaminda iilkeler
ihracatlarin1 ve bilylime oranlarim artirarak kiiresellesen diinyada daha rekabet¢i bir konuma gelmek
istiyorlarsa; Ar-Ge harcamalarina, yliksek teknoloji ihracatina, patentlere, egitime, bilgiyi liretmeye ve
kullanmaya yonelik politikalar ile inovasyona énem vermelidirler.

Sonug olarak, bilgi ekonomisi gostergelerinin ekonomik biiyiime {izerindeki etkilerinin sinanmig
oldugu bu calismadan elde edilen bulgular, bilgi ekonomisi gostergelerinin ekonomik biiylimede
onemli birer belirleyici olduklarini gézler 6niine sermektedir. Bununla birlikte gerek yatay-kesit
gerekse de panel veriler, farkli iilkelere ait verilere dayandigi i¢in iilkelere 6zel birim etkileri gérmek
bireysel zaman serisi analizleri daha anlamli olabilmektedir. Ancak bu noktada bireysel iilkeler
analizlerinde saglikli sonuglar elde etmek i¢in yeterli gozlem sayisina da ihtiya¢ vardir. Gerek gelismis
iilkeler gerekse de gelismekte olan {ilkeler agisindan bu kisit, giiniimiizde dahi varligim
siirdiirmektedir. Dolayisiyla gelecek yillarda bilgi ekonomisine dair artan iilke gozlem sayisi, bireysel
iilke zaman seri analizlerine de zemin hazirlayacaktir.
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Gelis Tarihi: 26.11.2019 Bu ¢aligma, OECD fiilkeleri i¢in kigi basina diisen saglik harcamalarinin
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Cevrimici Kullanim yapilmustir. Analizlere OECD’ye iiye 36 iilkenin 2000-2016 yillart
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arasindaki kisi basimna diisen saglik harcamalar1 ve yasam beklenti
stireleri dahil edilmistir. Derlenen veriler panel veri analizi yontemine
gore analiz edilmistir. 2000-2016 yillar1 arasinda kisi basina saglik
harcamas1 agisindan, Tiirkiyenin OECD {iyeleri arasinda son sirada
oldugu tespit edilmistir. Ayrica yasam beklenti siiresi agisindan
Letonya ve Litvanya’dan sonra 34. sirada oldugu goriilmiistiir. Yapilan
Anahtar Kelimeler: panel regresyon analizi sonucunda, kisi basina saglik harcamalarinda
meydana gelen 1 standart birimlik artisin yasam beklentisinde 0,329
saglik harcamast, birimlik artisa neden oldugu hesaplanmistir. Sonuglar, Tiirkiye’ nin kisi
yasam beklenti siiresi, basina diisen saglik harcamasi ve yasam beklenti siiresi agisindan
OECD, Panel Veri OECD iilkelerinin gerisinde oldugunu gostermistir. Kisi basina diisen
Analizi saglik harcamalarinin yasam beklenti siiresi iizerinde etkili oldugu ve
uzun donem iginde birlikte anlamli bir degiskenlik gosterdigi
saptanmustir. Saglik alaninda yatirim ve harcamalarin artmasi gerektigi
yoniinde goriis bildirilmistir.
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The effect of health expenditures on life expectancy; A case of OECD
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periods. The data were analyzed according to the panel data analysis
method. In terms of per capita health spending between the years 2000-
2016 has been determined that Turkey is the last rank country between
the OECD members. In addition, in terms of life expectancy, it was

Keywords: observed that it was in 34th place after Latvia and Lithuania. As a result
Health expenditure per of the panel regression analysis, it was calculated that 1 standard point
capita, life expectancy, increase in health expenditures per person caused an increase in life
OECD. Panel Data expectancy by 0.329 point. Results was show that, in terms of health
Analys’is. expenditure per capita and life expectancy Turkey is behind the OECD

members countries . It has been determined that the health expenditures
per capita have an effect on the life expectancy and shows a significant
variation in the long term. It is stated that investment and expenditures
need to increase in the field of health.

1. Giris

Mevcut veriler gegmis donemlerle kiyaslandiginda, giiniimiiz insanin yasam beklenti siiresinin
giderek uzadig1 soylenebilir. Bu silirenin uzamasinda tip ve saglik hizmetleri alaninda yasanan
gelismelerin etkisi biiyiiktiir (Goldman vd., 2005; Schwartz ve Aaron, 1998; Djellal ve Gallouj, 2007;
Murphy ve Topel, 2003). Bununla beraber kisilerin iktisadi kosularinin yagam beklenti siiresi {izerinde
etkili oldugunu gdsteren bircok calisma mevcuttur (Morand, 2004; Scheffler, 2004; Bloomm,
Canning ve Sevilla, 2001; Wilkinson, 1992; Chetty vd., 2016; Judge, 1995; Rogot ve Johnson, 1992;
Mackenbach, 2002; Messias, 2003). Hemen her alanda oldugu gibi saglik alaninda da uzmanlagan
emegin kiiresellesmenin de etkisiyle yayilmasi, saglik endiistrisinin her gecen giin daha da
biliylimesine olanak saglamistir. Saglik endiistrisinde yasanan gelismelerin de kisilerin daha iyi bir
yasam ve beklenti siiresini etkiledigine dair literatiirde bir¢ok ¢aligmaya rastlamak miimkiindiir (Shang
ve Goldman, 2008; Sintonen, 2001; Fitzpatrick, 1992; Normand, 1991; Hsieh ve Liu, 1983).

Iktisadi kosullar ve saglk endiistrisinde meydana gelen gelismeler beraber degerlendirildiginde
konunun aslinda tek bir noktada birlestigi goriilmektedir; “6lmenin maliyeti” (Breyer ve Felder, 2006)
veya bagka bir ifade ile “daha uzun yasamin maliyeti”. Yapilan bir¢ok arastirma iilkelerin saglik
sistemlerinde gerceklestirdikleri reformlarin ve saglik yatirimlariin kisilerin saglik ve yasam kalitesi
tizerinde dogrudan etkili oldugunu gostermistir (Halfon ve Hochstein, 2002; Ringard vd., 2013; Lee,
2003; Saltman ve Figueras, 1998; Lundberg, 1992; Arrow vd., 2009; Fuchs, 1996). Hiikiimetlerin
gerceklestirdikleri saglik reformlar1 ve saglik yatirimlart uzun donemde kisi basina diisen saglik
harcamalarinin da artmasina neden olmaktadir. Bununla beraber saglik sigorta ve fonlarinin da giderek
yayginlagsmasi bir¢ok iilkede kisilerin yaptiklar1 saglik harcamalarinin giderek artmasimi saglamustir.
Ornegin; Diinya Bankas1 verilerine gore Tiirkiye’de 2000 yilinda kisi bagma diisen saglik harcamasi
199 Amerikan dolar1 iken bu tutar 2016 yilinda 468 dolara yiikselmistir. Benzer durumlar Diinya
Bankas1 verileri incelendiginde, gelismis ve gelismekte olan hemen hemen tiim iilkelerde de
gozlemlenebilmektedir. Bu verilerden hareket eden bazi arastirmacilar, dogrudan kisi bagma diisen
saglik harcamalarinin kisilerdeki yasam beklenti siiresi {izerine etkilerini arastirmig ve aralarinda
anlamli iligkiler bulmuslardir (Lubitz vd., 2003; Breyer ve Felder, 2006; Shang ve Goldman, 2008;
Hall ve Jones, 2007; Schneider ve Guralnik, 1990; Zweifel, 1999; Alemayehu ve Warner, 2004; De
Nardi, French ve Jones , 2009; Zhang vd., 2009; Seshamani ve Gray, 2004).

Yukarida anlatilanlara gore, saglik alaninda yasanan gelismeler, iktisadi kalkinma ile refah
diizeyinde meydana gelen iyilesme ve buna bagli olarak kisilerin saglik harcamalarinda meydana
gelen artisin, bireylerin yasam beklenti stiresini etkiledigi soylenebilir. Bu arastirma makalesinde de
Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiiti'ne (OECD) iiye 36 iilkenin kisi basma diisen saglik
harcamalariyla yasam beklenti siireleri arasinda bir iliskinin olup olmadigi arastirilmistir. Literatiir
incelendiginde, yapilan g¢alismalarin genellikle bir iilke veya bolge bazindaki mevcut kosullari
inceleme iizerine yogunlastiklar goriilmektedir. Bu ¢aligma ise sahip oldugu genis drneklem niteligi
sayesinde literatiire 6nemli bir katki yapmay1 amaglamaktadir. Elde edilen bulgular, s6z konusu 36
iilke icin kisi basi saglik harcamalari ve yasam beklenti siirelerini ¢ok degiskenli zaman serileri

ISSN: 2548-0162 © 2020 Gazi Akademik Yaymcilik 122



Gok Giirsoy, T. Z. & Sen, H. Gazi Iktisat ve Isletme Dergisi, 2020; 6(2):121-129

analizleri ile incelenmesi sonucunda genel bir kaniya varilmasina imkan vermesi agisindan da
onemlidir.

2. Yontem ve veri seti

2.1. Orneklem

Arastirmaya OECD’ye tiye llkeler olan; Amerika Birlesik Devletleri, Almanya, Avustralya,
Avusturya, Belgika, Cek Cumhuriyeti, Danimarka, Estonya, Finlandiya, Fransa, Hollanda, ingiltere,
Irlanda, Ispanya, Israil, Isveg, Isvicre, Italya, izlanda, Japonya, Kanada, Kore, Letonya, Litvanya,
Liiksemburg, Macaristan, Meksika, Norveg, Polonya, Portekiz, Slovak, Slovenya, Sili, Tiirkiye, Yeni
Zelanda, Yunanistan dahil edilmistir. S6z konusu iilkeler i¢in 2000-2016 yillar1 arasindaki veriler
derlenmistir.

2.2. Veri toplama araglari

Bu caligmada veri toplama araci olarak veri derlemesi yoluna gidilmistir. Astirmaya konu 36 iiye
iilkenin; 2000-2016 yillar1 arasinda kisi bagina diisen cari saglik harcamasi (Amerikan dolar1) ve
yasam beklenti siiresi (yil) cinsinden toplamda 1224 adet veri Diinya Bankasinin resmi istatistik
portalindan derlenmistir. Kisi bagina diisen saglik harcamasi; ABD dolar1 cinsindendir. Mevcut saglik
harcamalarinin tahminleri arasinda saglik hizmeti mallar1 ve her yil tiiketilen hizmetler yer almaktadir.
Yasam beklenti siiresi ise yeni dogan bir bebegin, dogum anindaki 6liim modellerinin yasami boyunca
ayni1 kalmas1 durumunda yasayacagi yil sayisini gostermektedir.

2.3. Veri analizi

Bu galigmada verilerin analizi igin literatiirde zaman ve mekan etkisini dikkate alan panel veri
analizi yontemi kullanilmistir. Analizlerin yapilmasinda E-Views 8™ programindan faydalanilmistir.
Ekonometrik ¢alismalarda; zaman serisi verileri, kesit verileri ve zaman serisi veriler ile kesit verilerin
birlesimi olan karma veriler olmak lizere i¢ tiir veri kullanilir. Eger ayn1 kesit birimi (birey, aile veya
isletme) zaman icinde izleniyorsa bu tiir karma verilere panel veri ad1 verilir. Bireyler, firmalar, hane
halklar, sehirler, tilkeler gibi belirli 6rneklem birimlerinin zaman boyunca 6l¢iilmesi neticesinde farkli
zaman dilimlerinde ayni kitleye iligkin veri kiimelerini ifade eden panel veri yapisina ulagilmaktadir
(Gujarati, 2004).

Basit bir dogrusal panel veri regresyon modeli genel olarak su sekilde ifade edilmektedir:

Yie = Buie + BoieXaie + - Preie Xie T &ie 1)
=1...N
t=1...N

1 numarali modelde, Y bagimli degiskeni, X; bagimsiz degiskeni, €it ise sifir ortalama ve sabit bir
varyansa sahip hata terimini gostermektedir. i; kesit boyutunu, t; zaman boyutunu ifade etmektedir.

Modelin hem zaman hem de kesit veriler uyarlamasinda tahmin yontemi olarak havuzlanmig
regresyon ile tahmini asamasinda kullanilabilecek ii¢ yontem vardir. Bu yontemler; klasik model, sabit
etkiler modeli, rassal etkiler modelidir. Bu ydntemler arasindaki temel fark sabit terimlerden
kaynaklanmaktadir. Klasik yontemde havuzlanmis regresyonun elemanlari i¢in ayni sabit terim
mevcuttur. Sabit etkiler yonteminde her bir kesit i¢in ayr1 sabit terim mevcuttur. Fakat egim katsayilar
aynidir. Rassal etkiler yoOnteminde ise birimlere ait farkliliklar hata terimi igerisinde
modellenmektedir. Yapilan testlerin tiimiinde anlamlilik diizeyi p<0,05 olarak kabul edilmistir.

3. Bulgular

Panel veri analizinde regresyon modeli tahminlenmesine ge¢meden once bir takim diyagonal
testlerin uygulanmasi gerekmektedir. Bu testler sayesinde ilgilenilen serilerin duragan olup olmadigi
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aragtirtlmali ve veriler duragan yapida degilse fark ve logaritma alma gibi ydntemlerle
duraganlastirilmasi saglanmalidir. Duraganlik en genel tanimiyla ilgilenilen serilerin zaman icinde
aritmetik ortalama ve daha {ist dereceden momentlerinin (varyans gibi) sabit olmast durumudur. Eger
seri duragan degilse tahmin edilen modeldeki kestirim hatalar1 istenilenden daha yiiksek diizeyde
cikacak ve sonuglarin yanli olmasina sebep olacaktir. Tablo.1’de kisi basina diisen saglik harcamasi ve
yasam beklenti siiresine iliskin yapilan birim kok testi sonuglar1 verilmistir;

Tablo 1

Panel Birim Kok Testi Sonuclari

Diizey Seri Test Test Istatistigi p
it Busona D Levin, Lin ve Chu 4,317 0,999
Diizeyde i1 Dasind Fusen ADF-Fisher 13,409 0,999
Saglhik Harcamasi .
PP-Fisher 8,538 0,999
Kist Basna D Levin, Lin ve Chu -8,497 *<0,001
1 Fark Almnmis 151 vagina usen ADE-Fisher 197,178 *<0,001
Saglhik Harcamasi .
PP-Fisher 301,085 *<(0,001
Y. Beklenti Levin, Lin ve Chu 9,262 0,999
Diizeyde “S‘“L’;;r;i entt ADF-Fisher 0,597 0,999
PP-Fisher 0,190 0,999
Y. Beklenti Levin, Lin ve Chu 2,238 *<0,001
1 Fark Almnmis “S‘“L’;;r;i entl ADF-Fisher 132,953 *<0,001
PP-Fisher 317,408 *<0,001

*9<0,05

Tablo.1 incelendiginde, kisi basina saglik harcamasi ve yasam beklenti siiresi serileri i¢in seride
birim kokiin var oldugunu iddia eden hipotezlerin diizeydeki veriler ig¢in %95 giivenilirlikle
reddedilemeyecegi dolayisiyla serilerin diizeyde duragan olmadiklar1 goriilmektedir. Ancak 1 fark
(AYt=Yt— Yt-1) alma islemi sonrasinda her iki serinin de duraganlastig1 goriilmiistiir.

Ilgilenilen serilere iliskin tanimlayict istatistikler ise asagidaki tabloda verilmistir;
Tablo 2

Tammlayiax Istatistikler

Istatistik Yasam Beklenti Siiresi Kisi Bas1 Saghk Harcamasi

Ortalama 78,723 2961,121
Medyan 79,415 2 550,632
En Yiiksek 83,985 10 014,71
En Diisiik 70,008 153,6246
Standart Sapma 3,066 2 194,981

Skewness -0,846 0,851

Kurtosis 2,978 3,241

Jarque-Bera 72,982 75,427
J&B p. *<0,001 *<0,001

N 612 612

*p<0,05

Tablo 2 incelendiginde 2000-2016 yillar1 arasinda OECD iilkelerinde ortalama yasam beklenti

stiresinin 78,723 oldugu goriilmektedir. Kisi basma diisen saglik harcamalarinda ise ortalama
2550,632 Amerikan dolaridir.

Ulke bazinda detayli istatistikler ise Tablo 3’te verilmistir;
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Tablo 3

2000-2016 Yillar1 Aras1t OECD Ulkeleri icin Ortalama Yasam Beklenti Siiresi ve Ortalama
Kisi Basina Diisen Saghk Harcamasi

) Ortalama Ortalama ) Ortalama Ortalama

Ulke Adi Harcama Yasam Ulke Adi Harcama Yasam
(USD) Beklentisi (Yil) (USD) Beklentisi (Yil)

Avusturalya 3897 520 81211 Giiney Kore 1207 098 79 306
Avusturya 4149 747 80 077 Letonya 603 984 72 475
Belgika 3720500 79 653 Litvanya 670 156 72 677
Kanada 3905 643 80 733 Liksemburg 6067 339 80 106
Sili 741 401 78 186 Meksika 480 905 75785
Cekya 1080 219 76 909 Hollanda 4291 687 80 064
Danimarka 4987 914 78 682 Yeni Zelanda 2697 466 80 272
Estonya 768 845 74 051 Norveg 6602 594 80 595
Finlandiya 3540 493 79 603 Polonya 631 836 75771
Fransa 3936 842 80 997 Portekiz 1777 175 78 889
Almanya 4030 762 79 582 Slovakya 904 126 74923
Yunanistan 1908 883 79 876 Slovenya 1651 175 78 595
Macaristan 842 040 73788 Ispanya 2224 989 81 230
izlanda 4187 098 81591 Isveg 4455 261 81071
Irlanda 4243 040 79 640 Isvigre 7222 893 81795
Israil 2025 278 80871 Tiirkiye 414 239 73 299
Italya 2738 217 81 503 Birlesik Krallik 3224 699 79 715
Japonya 3483113 82 550 ABD 7285191 77 957

USD: Amerikan dolar

Tablo 3 incelendiginde, 16 yillik siirede kisi basina en az saglik harcamasi tutarina sahip iilkenin
Tirkiye oldugu goriilmektedir. Ayn1 zamanda Tiirkiye, Letonya ve Litvanya’dan sonra da en diisiik
yasam beklenti siiresine sahip 3.iilkedir. Saglik alaninda en fazla harcama yapan iilke Isvigre iken en
uzun yasam beklentisine sahip iilkenin Japonya oldugu goriilmektedir.

Tanmimlayici istatistiklerden sonra yapilan panel regresyon modeli tahmini sonuglar asagida
verilmistir;

Tablo 4

Panel Regresyon Modeli Tahmin Sonuclari

Degisken Katsayi Std. Hata t-istatistigi p.
DLHARCAMA 0.329 0.101383 3.249857 0.0012*
C 0.224 0.012477 17.93379 0.0000*
R? 0.0180 En Cok Olabilirlik -44.351
Diizeltilmis R? 0.016 F-istatistigi 10.562
Regresyon Std. Hata 0.262 P (F-istatistigi) *0.001
Hata Kareler Toplamu 39.334

*p<0,05 DLHARCAMA: Logaritmik farki alinmis harcama serisi, C: Sabit Terim, Model Anlamlilig1: Ho:
Kurulan regresyon modeli anlamsizdir.
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Tablo 4 incelendiginde, kisi bagina diisen saglik harcamasi miktarinin yasam beklenti
siiresinin anlamli bir agiklayicist oldugu goriilmektedir (p=0,0012<0,05). Ayrica yasam
beklenti siiresinin varyansinda meydana gelen degismenin %1,6’s1 kisi basma diisen saglik
harcamas: tarafindan agiklanabilmektedir (Diizeltilmis R?=0,0163). Bununla beraber kisi
basina diisen saglik harcamasinda meydana gelen 1 standart birimlik artisin yasam beklenti
stiresi iizerinde 0,329 standart birimlik bir artisa neden olacagi goriilmektedir. Model ve
katsay1 anlamlilig1r da saglandigi i¢in olusturulan panel regresyon modeli anlamli ve gecerli
bir modeldir denebilir.

Panel regresyon modelinin yaninda zaman iginde ilgili serilerin birlikte degisimini
inceleyen panel es-biitlinlesme (Cointegration) testi sonuglarina bakmakta da fayda vardir;

Tablo 5
Pedroni Es-biitiinlesme Testi Sonug¢lar:
Testler Test Istatistigi p. Ang:lltkIl:::ti::tlllgls p.
Panel v-istatistigi 3.044129 *0.0012 -2.637753 0.9958
Panel rho-istatistigi -12.11432 *<(0,001 -4.200406 *<(0,001
Panel PP-Istatistigi -11.16788 *<(0,001 -6.039549 *<0,001
Panel ADF-Istatistigi -4.235991 *<(0,001 -1.104217 0.1347
Test Istatistigi p.
Group rho-Istatistigi -6.245868 *<0,001
Group PP-Istatistigi -11.38731 *<(0,001
Group ADF-istatistigi -2.402061 *0.0082

Tablo 5 incelendiginde kisi basina diigen saglik harcamasi miktar1 ile yasam beklenti
stiresi arasinda herhangi bir es-biitlinlesme olmadigini iddia eden hipotezin tiim testler
acisindan reddedilecegi goriilmektedir. Dolayisiyla kisi basina diisen saglik harcamasi ile
yasam beklenti siiresi arasinda uzun donemli bir iligki s6z konusudur denebilir.

4. Tartisma ve sonug

Derlenen veriler analiz edildiginde tanimlayict istatistiklerden oOnemli bulgulara
erisilmistir. Bunlardan ilki; Tiirkiye’deki yasam beklenti siiresinin 36 iilke arasinda 34.sirada
oldugudur. OECD iilkeleri i¢in geg¢tigimiz son 16 yilda ortalama yasam beklenti siiresi 78,723
yil iken Tirkiye’de 73,299 yil olarak hesaplanmistir ve ortalamanin bir hayli altindadir.
Ancak, Diinya Bankasi verileri incelendiginde Tirkiye i¢cin 1960 yilinda yasam beklenti
stiresi 45,369 yil iken 2016 yilinda 75,755 yila yiikselmistir. Bu agidan bakildiginda tarih
icinde yasam beklenti siiresinin ciddi bir artig gosterdigi sdylense de OECD fiyesi diger
tilkelerle kiyaslandiginda hala ortalamanin altindadir. Bulgulardan ikincisi; Tirkiye’ nin tiim
OECD iilkeleri arasinda kisi basina diisen saglik harcamasi bakimindan en az harcamanin
yapildigr iilke oldugudur. Burada s6z konusu harcamalarin diisiik olmasinin sebebinin
Tirkiye’de yiiriitiilen saglik hizmetlerinin diger iilkelere kiyasla da ucuz olmasi ve Tiirk
lirasinin Amerikan dolar karsisindaki diisiik kur seviyesi oldugu diisiiniilebilir ancak kisi
basina diisen saglik harcamalar1 saglik yatirimlari, mal ve hizmet alimlarin1 da kapsadigindan
ve giincel birim fiyatlar {izerinden degerlendirildigini de goz Oniinde bulundurmak gerekir.
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Hali hazirda veriler incelendiginde 16 yillik siire¢te OECD ortalamasi 2961,121 dolar iken bu
tutar Tiirkiye’de 414,239 dolarda kalmstir.

Toplumdaki genel kani yapilan saglik harcamalarinin, daha uzun yasamaya olanak
sagladigindan katlanilabilir diizeyde oldugudur. Ornegin, zorunlu tedavi siireglerinde insanlar
mecbur kaldiklarinda, biitgelerinin ¢ok lizerinde tutarlar1 sagliklar1 adina harcayabilmektedir.
Yapilan ¢ogu arastirmada da insanlarin daha uzun yasayabilmek icin daha fazla saglik
harcamas1 yapmaya meyilli olduklarin1 gdstermektedir. Ornegin Breyer ve Felder (2006),
Almanya 6zelinde yaptiklar1 ¢alismalarinda, diger tim degiskenler sabit tutuldugunda, sadece
yasa bagl olarak, saglik alanindaki teknolojilerde %1°lik bir fiyat artisina baglh olarak,
Almanlarin giiniimiizde 3000 Euro civarinda olan yillik saglik sigortasi tutarinin 2050 yilina
kadar yillik 5500 Euro’ya kadar ¢ikarabilecegini ifade etmislerdir.

Breyer ve Felder (2006)’in calismasi referans alindiginda insanlarin sagliklar ile ilgili
beklentilerinin daha fazla harcama yaptiklarinda daha uzun yasayacaklar1 yoniindedir. Bu
¢alismanin bulgular1 incelendiginde de 16 yillik siiregte 36 iilkeyi kapsayan panel regresyon
modeli tahminlerine gore, insanlarin 1 standart birimlik saglik harcamasinin yasam beklenti
stireleri tizerinde 0.329 birimlik bir artisa neden olacagi goriilmiistiir. Dolayisiyla ¢aligma
sonuglar1 Breyer ve Felder (2006)’in ¢alismasiyla ortlismektedir.

Calismada analiz neticesinde elde edilen 6nemli bir bagka bulgu da kisi basina diisen
saglik harcamasi ile yasam beklenti siiresi arasinda uzun dénemli bir es hareketli bir yapinin
oldugudur. Panel regresyon modeli neticesinde tespit edilen pozitif yonli etkinin zaman
icinde de benzer degisimlere sebep olacagi panel es-biitiinlesme testi araciligiyla tespit
edilmistir. Wilkonson 1992 yilinda yaptig1 calismada, 12 Avrupa tlkesinde kisilerin gelirleri
ile yasam beklenti siireleri arasindaki matematiksel modeli tahmin etmeye calismistir.
Wilkonson (1992), kisilerin gelir seviyesi arttikca, sagliklarina daha fazla harcama
yaptiklarin1 ve bu durumunda kisilerde yasam beklenti siiresini arttirdigini ifade etmistir.
Wilkonson’un (1992) ¢alismasi, gelir ile yasam beklentisi arasinda dogrusal (lineer) olmayan
ancak uzun dénemli giiclii bir iliskinin varligini ortaya koymustur. Zaman icerisinde kisilerin
gelirlerinde meydana gelen artisa bagl olarak yasam beklenti siirelerinin giiglii bir sekilde
benzer egilimler sergiledigini gdstermistir. Sonuglar1 bu ¢alismadaki kadar kapsamli olmasa
da benzerlik tasimasi agisindan 6nemlidir.

Sonug olarak Tiirkiye, saglik alaninda ¢ok yetenekli ve alaninda uzman doktoralara ve
caligsanlara sahip olsa da, saglik endiistrisine yatirim ve harcama noktasinda OECD iilkelerinin
gerisindedir. Boyle bir durumun olugmasinda iilkenin ekonomik kosullarmin bir etkisinin
oldugu da diisiiniilebilir. Ancak, Letonya, Estonya, Litvanya ve Slovakya gibi ekonomik
bliyiikliik anlaminda Tiirkiye’nin bir hayli gerisinde olan {lilkelerde bile s6z konusu tutarin
Tiirkiye’den daha fazla olmasi konunun iizerinde biraz durulmasi gerektigini gostermektedir.
Bu verilerle beraber, OECD iilkeleri acisindan diisiiniildiigiinde saglik alaninda yapilan
harcamalarin artmasinin, kisilerdeki yasam beklenti siiresi lizerine anlamli ve pozitif bir etki
yarattig1 yapilan panel regresyon modeli sonuglarinda tespit edilmistir.

Yapilan caligmalar saglik harcamalar ile gelir seviyesi arasinda dogrudan veya dolayl
olarak bir iliskinin oldugu ortaya koymustur. Saglik alaninda yapilan harcamalar yasam
beklentisinden iilkenin ekonomik anlamdaki gelisime kadar bir¢ok alanda etkili bir unsurdur.
Saglik endiistrisi {izerine yapilan ekonomik arastirmalarin temel amaci Oncelikli olarak
vatandaslarin saglik sisteminden faydalanmalarini maksimize etmenin yani sira, iilke
ekonomisine getirecegi katkinin da hesaplanmasidir. Ulkemizde verilen saglik hizmetlerinden
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yararlanmak i¢in son yillarda 6zellikle ¢evre lilkelerden olan talebin gozle goriiliir sekilde
arttig1 da goriilmektedir. Bu baglamda saglik ekonomisi ile ilgili ¢calismalarin genisletilmesi
ve yayginlastirilmasina ihtiyag vardir. Ozellikle iilke olarak saglik alaninda diinyadaki mevcut
konumu gérmek ve mukayese edebilmek i¢in makroekonomik gostergelerle yapilan analizlere
de agirlik verilmesi gerekmektedir.

Son yillarda saglik alaninda yapilan yatirnmlar artsa da incelenen veriler Tiirkiye nin
gelismis iilkelerin hala gerisinde oldugunu gostermektedir. Bu durum insanlarin yasam
beklenti siirelerine etki etmekte ve saglik harcamalari ilk siralarda olan iilkelerle Tiirkiye’deki
bireylerin yasam beklenti siireleri arasinda 8-9 yila yakin farklarin olugsmasina sebep
olmaktadir. Saglik alanina yapilan yatirimlarin insanlarin hayata daha pozitif yaklagsmalarina
sebep olacagi, onlari daha uzun ve giivenli yasam bir yasam beklentisi igine sokacagi goz
ontinde bulundurulmalidir. Tirkiye’nin ucuz saglik hizmetlerinin yaninda, erisilebilirlik,
altyapt ve yatirnm anlaminda gelecekte simdikinden daha fazla c¢alismaya ihtiya¢ duydugu
goriilmektedir.
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1. Giris

Krizler iktisadi hayatin dnemli bir vechesini teskil etmektedir. iktisat bilimi de bu nedenle krizlere
ve onlar agiklamaya her zaman ilgi duymustur. iktisat icerisinde gok farkli diisiince okullarinmn
varligindan dolay1, krizlere ve onlarin sebeplerine yonelik yaklasimlar da aymi sekilde gesitlilik arz
eder. Bu calismada finansal kriz teorileri yazini taranmaya calisilmis, hangi iktisadi okulun ve
dolayisiyla yontemin, konuya nasil baktii incelenmistir. ilgili yazin taramasi sirasinda, yazin
oncelikle Ortodoks ve Heterodoks olarak ikiye ayrilmistir. Ortodoks yaklagimlar ile ana akim iktisadin
genel koyutlarmi  benimseyen ve analizlerini bunlarin  iizerine kurgulayan yaklagimlar
kastedilmektedir. Bu yaklasimlarda, yontem bilimsel bireycilik, matematiksel modelleme ve benzetim
(simulation) modelleri 6nemsenirken, kurumsal degismeler ve boliisiim iliskileri geri planda kalir ya
da digsal olarak alimir. Analizlerin tarihsel baglamdan kopuklugu da bu yaklagimlarin baska bir ortak
ozelligidir. Ortodoks yontem ve yaklagimlar: kullanan teorilerin finansal krizleri, bankacilik krizleri,
kredi piyasasi krizleri ve para krizleri seklinde alt ayrimlara giderek arastirdiklar1 goriilmektedir.
Ortodoks kriz teorileri olarak toparlanabilecek bu tartigmanin ardindan, krizleri daha g¢ok kurumsal
degismeler sonucunda ortaya ¢ikan yapisal sebeplere ve gelir dagilimi meselesine baglayan goriisler
ayr1 bir baglik altinda incelenmistir. Bu kisimda da heterodoks kriz teorileri olarak diisiiniilebilecek
olan, Avusturya Okulu, Kurumsal Iktisat Okulu, Marksist ve Post-Keynesyen yaklasimlarin bakis
acilan1 ele alinmaya g¢alisilmigtir. Bu goriislerin de ortak ozellikleri, yontembilimsel bireycilige ve
matematik modellemenin getirdigi pozitivizme mesafeli olmalaridir. Bu yazin incelendiginde, Post-
Keynesyen ve Kurumsalciligin sentezini igeren bir yaklagimin 6n plana ¢iktig1 goriilmektedir.
Ortodoks ve heterodoks iktisat okullarimin krizleri inceleme bigimleri ele alinarak, Biiyiikk Resesyon
iizerine hangi yontemin daha iyi bir kavrayis imkani sunabilecegi incelemenin odak noktalarindan
biridir. Biiyiik Resesyon’un nevi sahsina miinhasir 6zellikleri nedeniyle, incelenmesi tarihsel baglam
igerisinde, kurumsal degisimi ve bdoliisimii iceren bir yaklasimi gerektirir. Bu alanda ise Post-
Keynesyen Kurumsalciligin verimli bir diisiince bi¢imi olarak on plana ¢iktigi goriilmektedir. Bu
Onerme iizerine bina edilen bu ¢alisma, Post-Keynesyen Kurumsalcilik lehine bir argliman ifade eder.

Caligmanin takip eden kisimda, once Ortodoks finansal kriz teorileri zikredilecektir. Burada,
bankacilik krizleri, kredi piyasasi krizleri ve doviz (para) krizleri analizleri {izerinde sirasiyla
durulmaktadir. Ikinci kisimda krizlere iliskin Heterodoks goriisler, Avusturya Okulu, Marksist
goriigler, Post-Keynesyen ve Kurumsalc1 goriisler ayr1 ayr1 verilerek daha sonra sonug olarak Post-
Keynesyen ve Kurumsalci bir sentezin yararlili1 tizerine bir argliman ile ¢aligma sonlandirilmaktadir.

2. Ortodoks finansal kriz teorileri

2.1. Bankacilik krizleri

Ortodoks finansal kriz teorilerinin, finansal krizleri genel olarak bankacilik krizleri, kredi piyasasi
krizleri, para (d6viz) krizleri olarak siniflandirmaya tabi tuttugu goriilmektedir. Bunlara, bir doérdiincii
siif olarak finansal krizin hem bankacilik, hem kredi piyasasi ve hem de para krizi 6zelligi géstermesi
durumunu ifade etmek iizere, “hibrit kriz” siniflamasii da eklemek miimkiindiir. Bankacilik krizleri,
bankacilik sektoriinde yaygin bir problemin ortaya ¢ikmasi ile kendini gostermekte ve g¢ogunlukla
mudilerin bankalardan mevduatlarini ani bir sekilde ¢ekmeye baslamalar1 ve banka iflaslariyla; kredi
piyasast krizleri, kredi verme faaliyetlerinin ani bir sekilde daralmasiyla; para krizleri ise ulusal
paranin ani bicimde deger kaybetmesi ve bunun beraberinde getirdigi 6zellikle dis finansmana iliskin
sorunlar araciligiyla kendini gostermektedir.

Bankacilik krizleri ile ilgili yazimin da, bankacilik krizlerinin ortaya c¢ikisini agiklama
konusundaki yaklasima bagli olarak iki alt dala ayrildig1 goriilmektedir. Bir grup, bankacilik krizlerini,
rassal olarak gerceklesen ve kendi kendini besleyen panikler ile agiklamaya calisirken; diger grup,
genel olarak ekonominin durumu ile ilgili bazi degiskenlerdeki bozulmanin paniklere, bankalara
hiicuma ve krize neden oldugunu ileri siirmektedir. Boylelikle panikler rassal olaylar olmaktan
cikmakta ve bankacilik krizleri i¢in erken uyari isaretleri almak miimkiin olmaktadir. Bunlarin yaninda
paniklerin rassal olup olmadigmin ve ekonomik verilerin panik olusumu iizerindeki etkilerinin
yaninda, bankacilik sektoriine has 6zelliklerin de incelemeye konu edildigi caligmalar mevcuttur.
Yukaridaki ikinci grup agiklamalar igerisinde yer almakla birlikte, Schumacher (2000), Peria ve
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Schmuckler (2003), Calomiris ve Mason (2003), kismen de Demirgii¢ ve Detragiache (1993) ile
Kaminsky ve Reinhart (1999) bu yonde katkilar1 olanlar arasindadir. Paniklerin rassal mi1 oldugu yoksa
ekonominin veya bankacilik kesiminin durumuna iliskin gostergelere mi bagli oldugu tartisilir olsa da
bankacilik krizinin mutlaka bir panik dalgasi ile baslayacagi sdylenebilir. Eger bir panik dalgasi hakim
olur ve bireyler bankalara yonelmeye baslarsa, diger bireyler de onlar1 takip edeceklerdir. Goldstein ve
Pauzner (2005) 6rnegin, daha 6nce Gorton (1988)’de ihmal edilen bireylerin davranislarinin birbirine
bagimliligi konusunu da incelemis olmaktadir. Yine Akerlof ve Romer (1993), A.B.D.’nin 1980’lerde
yasadig1 tasarruf ve kredi krizi (Savings and Loans, Svel) krizinin arkasinda bu bankacilik alt dalina
yonelik diizenlemelerdeki ve muhasebe standartlarindaki gevsemenin destekledigi ahlaki risk
olgusunun bulundugunu 6ne siirmektedir. Yabanci sermayenin iilke bankacilik sistemine akmasi ve
aniden geri ¢ekilmesi de bankacilik krizi dogurabilmektedir (Demirgiic ve Detragiache, 1998, s. 87).
Genel itibariyle bu tiir krizler gelismis iilkelerden gelismekte olanlara yonelik likidite hareketleri
sonucunda yasanmaktayken, Biiyiikk Resesyon’da bunun tersi yasanmis, Almanya hari¢ tutulursa
gelismekte olan ilkelerden A.B.D.’ye yonelik likidite akisi kriz olusumunda etkili olmustur
(Lapavistas, 2010, s. 10). Bu durum 6rnegin, kanimizca Ortodoks yaklagimin kriz tasavvuruna karsi
bir aykirilik ifade etmektedir ve alternatif agiklamalara muhtactir. Kaminsky ve Reinhart (1999) da
bankacilik krizlerinin finansal serbestlesmenin, kredi artisinin ve dis sermaye akimlarinin ardindan
geldigini gostermektedir. Akerlof ve Romer (1993) ve Kaminsky ve Reinhart (1999)’1n diizenlemelere
ve finansal serbestlesme gibi kurumsal temeli olan bir takim degiskenlere yer vermeleri, okuyucuyu
yaniltmamalidir. Bu tip degiskenler Ortodoks yaklasimlarda daha ¢ok ekonometrik modellerde c¢esitli
yapisal kirtlmalar olarak dahil edilmektedir. Halbuki bu kirilmalarin arkasindaki evrimsel-tarihsel
slireg detayl bir analize tabi tutulmamaktadir. Kriz olgusunu tam olarak kavrayabilmek igin, sadece
degiskenler arasindaki iliskinin isareti ile yetinilmeyip arkadaki siireglerin de analiz edilip kavranmasi
gerekir.

Koo (2008, s. 230-231) bankacilik krizlerini arz ve talep tarafindaki 6zelliklerle baglantili olan
dort kategoriye ayirmaktadir. Bunlar, kredi talebinin canli oldugu bolgesel (localized) krizler, kredi
talebinin canli oldugu sistemik krizler, kredi talebinin durdugu bolgesel krizler ve kredi talebinin
durgun oldugu sistemik krizlerdir. 1989 SveL krizi birinciye, Latin Amerika Bor¢ Krizi ve Nordik
Krizi ikinciye, Japonya’y1 resesyona siiriikleyen kriz ii¢linciiye, 1930 Biiyiik Depresyonu ve 2007-
2008 Biiyiik Resesyonu ise dordiincii kategoriye girmektedir. Sadece birinci tip krizlerde, sorunlu
kredilerden hizla kurtulmak makuldiir. Diger tip krizlerde sorunlu krediler ve varliklarla ilgili, devlet
miidahalesini i¢eren tedrici yaklagim uygulanmalidir.

Friedman ve Schwartz ([1963] 1993, s. 676-700)’¢ gore iktisadi dalgalanmalar para arzindaki
ihtiyari dalgalanmalarla iligkilidir. Normal sartlarda uzun vadede, reel gelir ile para arzi arasinda
kuvvetli bir iliski olmamakla birlikte, para arzinda istikrarsizlifin veya dalgalanmanin gdzlendigi
donem ile reel gelirde dalgalanmanin gozlendigi donemler ¢akigmaktadir. Para arzi, 6zellikle parasal
gelir ve fiyatlar genel diizeyi ile yakindan iligkilidir ve para arzi bu ekonomik degiskenler arasinda
bagimsiz olanidir. Dolayisiyla 1867-1960 donemi A.B.D. para tarihini inceleyen yazarlar, iktisadi
dalgalanmalarin sebebi olarak para arzi dalgalanmalarim1 gérmektedirler. Friedman ve Schwartz’in
goriigleri daha sonra Monetarizm olarak anilacak olan iktisat okulunun temelini olusturmaktadir.

2.2. Kredi piyasasi krizleri

Kredi piyasasi krizleri, finansal sistemde kredi arzinin hizli bir sekilde daralmasi sonucu
ekonomik faaliyetin sekteye ugramasini ifade etmektedir. Bankacilik krizleri ile ilgili yazinda temel
olarak, mudilerin davraniglar1 ve bankalara hiicum olgusu {izerinde durulurken, kredi piyasasi krizleri
ile ilgili ¢aligmalarda kredi veren kurumlarin davraniglan ile ilgilenilmekte ve daha ¢ok fon arzi
iizerinden analizler yapilmaktadir (Goldstein ve Razin, 2013, s. 28). Mesela Stiglitz ve Weiss (1981),
asimetrik bilginin varligi durumunda, finansal piyasalarda olusan faiz haddinin arz ve talebi
esitleyemeyecegini ve “kredi tayinlamasi - credit rationing”in ortaya ¢ikacagini gostermektedir. Yani,
finansal piyasalarda da Akerlof (1970)’teki gibi bir asimetrik bilgi sorunu bulunmaktadir.

! Tflaveten, kimi yazarlarca Yeni Kurumsal iktisadin bile kismen ana akim iktisat icerisinde bir i¢ tartisma olarak
goriildiigiinii de unutmamak gerekir (konuyla ilgili olarak bkz. Chavance, 2019).
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Kredi piyasasi krizlerini agiklayan yazinin merkezinde, asimetrik enformasyon ve buna baglh
olarak ortaya cikan asil - vekil problemlerinin oldugu goériilmektedir. Biiyiik Resesyon’a giden siirecte,
bankalarin gittikce reel sektorii desteklemek yerine, daha c¢ok, tiiketici ve konut kredilerine
yonelmeleri 6zellikle ticari bankalarin firmalarla yakin iligkiler kurmak, durumlarini izlemek hatta
yonetim kurullarina katilmak gibi geleneksel bilgi edinme ydntemlerinden uzaklagarak, kredi
derecelendirmelerine daha fazla bel baglamalarin1 beraberinde getirmis, bu da finans sektdriinde bilgi
sorununu artirmustir (Lapavistas, 2010, s. 59 - 62). Benzer bigimde, Bernanke ve Gertler (1989)’da
genel olarak girisimcilerin (kredi talep edenlerin) mali durumlarinin ve net bilango degerlerinin
iyilestigi donemlerde, krediler ve yatirimlar yiikselmekte; mali durumlarin ve net degerlerin diistiigii,
girisimcilerin bilangolarin kotiilestigi donemlerde ise krediler ve yatirimlar diigmektedir. Bu nedenle,
girisimcilerin teminat olarak kullandiklari varliklarin fiyatlarinda degisme meydana getiren digsal
soklar ekonomide konjonktiirel hareketlere sebep olacaktir. Bu goriisii Irving Fisher (1933)’1n “borg
deflasyonu - debt deflation” kavraminda gérmek de miimkiindiir. Bagka bir ¢calisma, Eckstein ve Sinai
(1986)’ya goére bir finansal krizin ¢esitli asamalart bulunmaktadir. Bunlar, “birikim, finansal
istikrarsizligin gelisimi ya da ¢Okiis Oncesi asama, ¢okiis ve toparlanmadir”. Birikim agamasinda
ekonomi genislemektedir, finansal varliklarin edinimi ve kredi talebi ise hizla artmaktadir. Bu
genisleme, kredi riskleri artmaya basladiginda, enflasyon ve asiri genislemeden tedirgin olan para
otoritesinin miidahalesi ile faiz hadleri yiikselmeye basladiginda finansal istikrarsizligin gelisimi
asamasina yerini birakir. Finansal kurumlarda iflaslarin baslamasiyla da ¢okils asamasina girilmis
olmaktadir. Birikim asamasinda harcamalarin ve kredilerin artmasi sonucu tasarruf oranlarinin
diismesi, bunun sonucu kredi arz tabaninin giderek daralmasi ve artan enflasyon ve para otoritesinin
para arzini daraltma seklindeki tepkisi finansal ¢alkantinin gelisiminde etkili olan faktorlerdir. Bu
gelismeler ayrica, hane halklarinin, finansal kurumlarin ve firmalarin bilangolarini da kétiilestirmekte
ve bu yolla krize daha fazla katki yapmaktadir.? Eckstein ve Sinai (1986) tarafindan ortaya konan bu
yapiy1 Biiyiik Resesyon siirecinde de gormek miimkiindiir. Krize giden siirecte, diisiik diizeylerdeki
FED faiz oranlarinin hizla yiikselmesi, bilangolarin bozulmasi ve finansal kurum iflaslar1 goze
carpmaktadir. Ancak yine de 6zellikle para politikasi ile ilgili olarak nedenselligin yoniiniin tartismali
oldugunu da belirtmek gerekir (Bernanke, 2010; Dokko vd. 2009). Allen ve Gale (2000), finansal
krizlerin ortaya c¢ikmasinda 6nemli bir faktdr olan varlik balonlarinin olusumunu incelemektedir.
Varlik balonlarinin arkasinda, asil - vekil problemi ve belirsizlik bulunmaktadir. Varlik fiyatlarindaki
artig genellikle finansal serbestlesme veya asir1 kredi genislemesi ile ilgilidir.

Kredi piyasast krizleri ile ilgili yazinin bir kismi da finans piyasasindaki koordinasyon
basarisizliklar1 iizerinde durmaktadir. Ornegin, Bebchuk ve Goldstein (2011)’a gore ekonomik duruma
iliskin gostergeler (fundementals) kdtiilestiginde bankalar toplu halde kredi vermeyi kesmektedirler.
Yani bankacilik krizlerinde mudiler i¢in diisliniilen panik ortami burada arz kaynagi olan bankalar icin
diisiiniilmektedir. Koordinasyon problemi etkin olmayan kredi daralmalarina da yol acabilmektedir.
Oyle ki, kredi vermek biitiin bankalarin, firmalarin ve ekonominin durumunu iyilestirecek olsa da,
diger bankalarin kredileri donduracagi diislincesi ile temsili banka kredi vermeyi kesebilir ve biitiin
ekonomi daha kotii duruma diisebilir. Bernardo ve Welch (2004) de finansal piyasada varlik sahibi
yatirimeilarin gelecekte fiyatlarin diisecegi endisesi ile toplu bir panige kapilmalarini ve boylelikle
varlik fiyatlarinda gerceklesen hizli diisiisii incelemektedir. Finans piyasasindaki bu dalgalanmaya
benzer agidan bakan Morris ve Shin (1998) bu durumu “likidite kara delikleri - liquidity black holes”
olarak adlandirmaktadir. Bu ¢alismalar Diamond ve Dybvig (1983)’lin banka hiicumlar: teorisini bir
anlamda tersine ¢evirmektedirler. Eggertsson ve Krugman (2012), Biiyiik Resesyon ¢ercevesinde kredi
piyasasi krizlerini a¢iklama gabasinda olan bir bagka ¢alismadir. Bu ¢alismada borg limitlerinin aniden
azaltilmasi, ekonomide bor¢lu olan kesimi harcamalarini azaltmaya sevk etmektedir. Bu durumda,
toplam talep daralmakta, tasarruf paradoksu ortaya cikmakta ve durgunluga girilmektedir. Bu
modelde, borg limitleri digsal olarak alinmaktadir. Dolayisiyla kredi verenlerin borg limitlerini neden
birdenbire diisiirdiikleri ve boylece kredilerin daraldigi sorusu yanitlanmamaktadir. Modelde bu durum
kredi verenlerin birdenbire varlik fiyatlarimin gergek degerlerinin ¢ok iizerine ¢iktigini fark etmeleri

2 Eckstein ve Sinai (1986)’daki mekanizmas1 Minsky’nin Finansal Istikrarsizlik Hipotezi’ne yakin gibi goriinse de, ashnda
aralarinda temel farkliliklar bulunmaktadir. Bu farkliliklara arasinda oncelikle Eckstein ve Sinai (1986)’nin benzetim
modellemesi kullanmas: ve istikrarsizlig1 politika uygulamas: gibi digsal bir soka baglamalaridir. Halbuki Minsky’de,
ileride de s6z edilecegi lizere istikrarsizlik i¢sel ve sisteme ickindir.
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veya bekleyislerin kotiilesmesi ile agiklanmaktadir. Boyle bir kriz durumunda ekonomi likidite
tuzagina girecek ve genisletici maliye politikasinin uygulanmasi gerekecektir. Bernanke, Gertler ve
Gilchrist (1999)‘da finansal piyasa aksakliklari, temel olarak asimetrik enformasyon ve asil-vekil
problemleri, yatirim projelerinin finansmaninda net degeri énemli hale getirmektedir. Finans sektorii
asil-vekil probleminin siddeti oraninda bor¢ alacaklardan bir dis finansman primi almaktadir. Net
degerin ve yatirimel 6z sermayesinin yilikselmesi, hem bu problemi hem de dis finansman primini
diistirmekte, boylece yatirimlar ve gelir artmaktadir. Varlik fiyatlarinda yiikselme, burada net degeri
arttirarak olumlu bir etki dogurmaktadir. Yazarlarin, 1996 yilinda yaymlanan bir ¢aligmalarinda
degindikleri finansal hizlandiran prensibine® gore isleyen bu sistem tersinden yorumlanacak olursa,
varlik fiyatlarinda ani diistislerin net deger lizerindeki olumsuz etkisi ile asil-vekil probleminden
kaynaklanan riski ve dolayisiyla dig finansman primini arttirmasi ile ekonominin daralmay1 daha agir
hissedecegi sonucuna ulasilabilir. Bu calisma ekonomide servet dagiliminda meydana gelen bir
degismenin etkilerini benzetim (simulation) modelleriyle incelemektedir. Hane halklarindan
girisimcilere dogru servetin el degistirmesi, net degeri arttiracak ve finansal hizlandiran etkisi ile de,
yatirimlar ve ¢ikt1 diizeyi finansal sektdriin goz ardi edildigi duruma gore daha fazla biiyiiyecektir
(Bernanke, Gertler ve Gilchrist, 1996, s. 1372). Ancak bu caligma da gelirin dagilimindaki
degismelerin 6nemli yapisal etkiler dogurarak ekonomileri finansal felakete siiriikleyebilecegini
sOylemekten uzaktir. Halbuki Biiyiik Resesyon siirecinin arkasindaki faktorlerden biri tam da budur.

1929 Biiyiik Buhrani ve Japonya’nin 1990’lardaki sikintilar1 da dahil olmak {izere bazi finansal
krizleri “Bilango Resesyonlar1 - Balance Sheet Recessions” ad1 altinda tanimlayan Koo’ya gore bu tip
krizlerde net finansal durumlari bozulan firmalar, hane halklar1 ve finansal kurumlar, dncelikle bilango
durumlarini diizeltmeye ¢alismaktadir. Bu amagla ekonomideki kesimler bor¢larini kapatabilmek i¢in
aktiflerini eritmekte, yeni borg¢tan kacinmakta (debt-rejection syndrome) ve tasarruflarini ilk firsatta
arttirmaya c¢aligmaktadirlar. Bu nedenle, bu tip krizlerde kredi talebi durmakta, faiz hadleri
diismektedir. Ayrica bu tip resesyonlarin baslangicinda vergi gelirleri milli gelirden daha hizl
diismekte; resesyonun sonunda ise vergi gelirleri milli gelirden daha hizli artmakta, boylelikle
otomatik istikrarlandirma (stabilization) etkisi de daha biiyiik olmaktadir. Bu durumun ardinda ise
ekonomik aktivite ile birlikte, kesimlerin yukarida bahsedilen davranislart sonucu ayni zamanda varlik
fiyatlariin da hizla diismesi (resesyonun sonunda tekrar yiikselmesi) bulunmaktadir. Bilango
resesyonu Ozellikleri gosteren Biiyiik Resesyon ise 2000’in basinda patlayan IT (Bilgi Teknolojileri)
balonunun yerine, politika yapicilarin, 6zellikle de gevsek para politikasi ile FED’in konut balonunun
ikame edilmesine yer veren uygulamalarinin etkisindedir. Hane halklarinin bozulan bilango durumlari,
bankalarin ve finans kurumlarinin bozulan bilango durumlari ile birlikte, “subprime mortgage kaynakli
bir bilango resesyonunu” dogurmustur (Koo, 2008).

2.3. Doviz (Para) krizleri

Finansal piyasalarla ilgili olan diger bir kriz tiirii de Doviz veya Para Krizi’dir. Bu tiir krizler
genellikle otoritelerin para veya doviz kuru konularinda belirli taahhiitler ve sabitlikler ortaya
koymalar1 ve gerceklesen soklar karsisinda bu sabitliklerin korunmaya calisilmasinin dogurdugu
sonugclar ile ilgilidir. Birinci Nesil Para Krizi Teorileri, hiikiimetin biitge agiklarinin para basma yolu
ile finansmani sonucu, kur iizerinde olusan baskinin ve spekiilatorlerin rezervlere hiicum etmelerinin
sabit kur rejiminin ¢okmesi ile sonuglandigini ileri siirmektedir. Ikinci Nesil Kriz Teorileri ise
hiikiimetin, yiiksek issizlik ve doviz kuru sabitligi arasinda bir se¢im zorunlulugu yagamasi ve sonunda
igsizligi azaltabilmek icin kurun sabitliginden vazge¢mesi ile yine spekiilatorlerin davraniglari
gergevesinde bir agiklama sunmaktadir (Krugman, 1999, s. 459-460). Bretton-Woods Sistemi’nin
cokiisii ile ilgili agiklamalar ve Krugman (1979)’un 6n plana ¢iktig1 Birinci Nesil Para krizleri;
1990’larin basinda Avrupa Para Sistemi (APS)’nde yasanan sorunlarin ele alinmasi ve Obstfeld’in
calismalari ikinci Nesil Para krizleri; 1990’larm sonlarinda Asya’da yasanan para krizlerini agiklama
cabalart ile Uciincii Nesil Para krizleri bu baglamda degerlendirilebilir (Goldstein ve Razin, 2013, s. 43-52).
Biiylik Resesyon, bir doviz (para) krizi degildir. O nedenle bu konu daha fazla detaylandirilmayacaktir.

® Finansal hizlandiran, finans piyasalarmin aksakliklar igeren yapisi ile ekonomide meydana gelen arz, talep ve/veya servet

dagilimi soklarinin etkilerini biiylitmesi seklinde tanimlanabilir (Bernanke, Gertler ve Gilchrist, 1996).
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3. Finansal krizlere heterodoks yaklasimlar

3.1. Avusturya okulu kriz teorisi

Avusturya Okulu’nun yaklagiminin temelini zaman tercihi ve bunun ekonomik degiskenlere
yansimasi olusturmaktadir. Okulun kuruculari arasinda sayilabilecek olan Menger ([1871] 2007, s. 51-
69) mallar1 bir taksime tabi tutmaktadir (lower - order and higher order goods); birinci sira mallar,
insan ihtiyacinin giderilmesinde dogrudan kullanilan tiikketim mallaridir, daha yiiksek dereceden mallar
ise bu mallarin tretiminde kullanilan ara mallar1 ve sira yiikseldik¢e sermaye mallarini ifade eder.
Uretim faaliyeti, daha yiiksek derece mallarmn birinci derece (tiiketim) mallarina déniistiiriilmesinden
ibarettir. Bu doniisiim ise bir siire¢ gerektireceginden zaman tercihi 6n plana ¢ikar. Zaman unsuru da
belirsizligi igerir. Belirsizlik de ozellikle girisimciler acisindan hata yapma riskini beraberinde
getirmektedir. Mises, bu goriisle baglantili olarak, dogal faiz oranini gelecekteki mallar ile bugiinkii
mallar arasindaki bir iskonto orani olarak gérmektedir. Bu noktadan hareketle kurdugu konjonktiir
teorisinde Mises, krizlerin ana sebebini, piyasa faiz haddini bu iskonto oranindan saptirarak,
yatirimlarin yanlis dagilimma (mal - investment) ve de asiri tiiketime sebep olan, hatali para
politikasina baglamaktadir. Hatta Mises, konjonktiir dalgalanmalarini parasal sebeplerin disinda
aciklama c¢abalarimi beyhude goriir (Mises, [1949] 2008, s. 507-544). Modern Avusturya Okulu
yazarlarmin da Biiyiik Resesyon ile ilgili bu yaklasimlar siirdiirdiikleri goriilmektedir. Baz1 goriislere
gore, Biiyiilk Resesyon’a giden siirecte de benzer bir durum yasanmistir. FED’in genisletici politikalar
ile bollasan fonlar konut sektoriinde asir1 yatirima yol agmis, buna bagl olarak yiikselen konut ve
diger varlik fiyatlar1 finansal yeniliklerin Oniinii agmis, devletin orta ve alt gelir gruplarinin daha kolay
konut edinmesini amaglayan politikalar1 da bu duruma katki yapmistir (Horwitz, 2009). FED’in
genisletici politikas1 sonrasi faizlerin tasarruflar artmadigi halde diismesi, Avusturya Okulu
yaklagimina gore, tiiketiciler gelecek tiiketimi ve dolayisiyla gelecekteki tiiketimi (konut gibi) tercih
etmeye baglamadiklari halde iireticilere bu yonde bir sinyal gondermis olmaktadir. Yine, Horwitz ve
Luther (2010), yanlis para politikasinin ve piyasalara miidahalenin Biiyiik Resesyon’un sorumlusu
oldugunu vurgulamaktadir. Salerno (2011), Rizzo (2009), Cochran (2010) ve Young (2012) de Biiyiik
Resesyon’un en onemli sebebinin yanlig ve genisletici para politikasi oldugu goriisiindedir. Young
(2012) ABD’de genislemeci para politikasinin uygulandigi ve krizin yasandigi 2002-2007-2009
déneminde, iiretim yapisinin yukarida szl edilen yanlis sinyaller nedeniyle giderek daha c¢ok iiretim
asamasi iceren, yani konut gibi gelecege yonelik mallarin iiretimine kaydiginm1 ampirik olarak
gostermektedir. Hayek de, 1929 Krizi’nin alisilmadik derecede uzun siirmesinde otoritelerin para arzi
ile oynamalarinin etkili oldugu goriisiindedir.*

3.2. Marksist kriz teorisi

Marx’in yasaminda, kapitalizm ile ilgili c¢alismalarii tamamlayamadigi bilinmektedir.
Schumpeter ([1952] 2003, s. 49), Marx’in aslinda bir konjonktiir teorisi iiretmedigini, ancak
kapitalizmin isleyisine iligkin yasalari inceledigini vurgulamaktadir. Tabb (2010), yine Marx’in esasen
bir kriz teorisinin olmadigin1 ancak agiklamalarinin bir Marksist kriz teorisi olusturmada etkili
oldugunu ve genel hatlar ¢izdigini 6ne siirmektedir.

Marx’a gore kapitalizm isleyisine bagl olan ve bu yolla kendi i¢inde bulunan yasalar sonucu,
bunalimlara, krizlere egilimlidir. Kapitalizmin bu egiliminin merkezinde, azalan kar orami yasasi
bulunmaktadir. Marx (Cilt III [1894] 2009) calismasinin 13. ve 15. boliimlerinde, kapitalist
ekonominin isleyis yasalari, i¢ geligkileri ve krize meyyal tabiati hakkinda detayli agiklamalari
vermektedir. Kapitalist gelisme, kar oraninin gittik¢e azalmasinin yaninda, 6zellikle sabit sermayenin
gitgide artmasi, iiretim Olgeklerinin biiylimesi, ancak Olgek biiylirken Olgege getirinin daha fazla
biiyiimesi, isgiicii fazlasinin ve zaman zaman sermaye fazlasinin ortaya ¢ikmasi, artan sermayenin
gittikce daha az elde yogunlagsmasi gibi egilimlere sahiptir. Donem doénem sermaye fazlasinin ortaya
¢ikmasi, hem tretimde, hem de Marx’a gore gelecekte olusacak art1 deger iizerinde bir el koyma
hakkini ifade eden hisse-borsa degerlerinde bir gerilemeye ve devresel asir1 liretim krizlerine yol agar.

4 Bu noktada Hayek’ in agiklamalar1 Parasalci okula yaklasir gibi gériinse de ayn1 makalede Hayek, Parasalcilar’m temel
onerilerinden olan, iiretim artisi ile uyumlu sabit bir parasal biiyiime hedefinin makul olmadigindan ve ekonominin ve
paranin kendi 6zellikleri nedeni ile saglanamayacagindan s6z etmektedir (Hayek, 1934).
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Yine de boliisiim-kriz iligkisiyle ilgili olarak, Marx bunalimlarin sebebi olarak gelir dagilimindaki
bozulmay1 gérmez ve gelir dagilimindaki iyilesmeyi de bunalimlarin ¢aresi olarak kabul etmez (Cilt 11
[1885] 2009, s. 366 - 367). Marx gelir dagilimi goriisiine, konjonktiiriin daha sonra yerini bunalima ve
gerilemeye birakacak olan genigleme (boom) asamasinda iicretlerin, diger fiyatlar gibi yiikselmesi
genel goriiniimiinden hareketle karsi ¢ikmaktadir. Ancak Biiylik Resesyon’a giden siirecte, 6zellikle
1980°den beri, isci iicretlerinin duragan kaldigi bilinmektedir ve Marx’in aymi1 yerde vurguladig:
“gecici gdneng” ticret artisi ile degil, varlik fiyatlarindaki sisme ve kredi mekanizmasi, yani bor¢lanma
ile karsilanmigtir. Boylelikle normal konjonktiir gériiniimiiniin aksine, {icretlerin duragan kaldigi, gelir
dagilimmnin bozuldugu ancak tiiketim ve biiylimenin siirdigii anormal bir konjonktiir devresi
yasanmistir.

Marx, kapitalist gelisme ¢izgisinde, kredinin Ooneminin gittikge artmasindan da bahsetmekte,
ozellikle hisse senedi piyasalarinin gelisimiyle birlikte (daha Kapital’in yazildig1 yillarda kendini
gosteren bir gelisme), sahiplik ile yonetimin ayrilmasindan, bir tiir finansal elitlikten, kredi sisteminin
krizleri siddetlendirici etkisinden yer yer bahsetmektedir (Cilt IIT [1894] 2009, s. 387-390, 483). Tabb
(2010, s. 313)’a gore Marx, aslinda finansin 6n planda oldugu bir igsel konjonktiir teorisinin ana
hatlarim1  sunmustur.’ Marksist yazinda Altvater (2009), krizi, daha genis bir perspektiften,
neoliberalizmin krizi olarak gormektedir. Ona gore krizin altinda, finansal sektoriin reel sektorden
kopmasi1 ve reel sektoriin aleyhine, kendine ozgii bir isleyis mantigi iiretmesi bulunmaktadir.
Marksizm’in azalan kar orani yasasi geregince, reel sektorde kar oranlar1 gittikge diiserken; finansal
sektorde 6zellikle deregiilasyon ve finansal yenilikler vasitasi ile varlik fiyatlar1 ve finansal kazanglar
gittikce artmistir. Bu durum, gelirin dagiliminda, reel sektdr aleyhine, finansal sektor lehine bir
degismeye sebep olmustur. Ayrica, finansal kesimin bu otonom davranisi, kirilganligr arttirmis ve
ekonomileri kriz egilimli hale getirmistir. 1970 sonrasi yaganan neoliberal doniisiim yazara goére bir
finansal krizler gecidi gibidir. Tabb (2010) da bu goriisii desteklemekte ve finansal sektoriin bu
kopusunun iiretim ve g¢aligan kesim aleyhine bir gelisme oldugunu sdylemektedir. Yazara gore,
iiretimin kiiresellesmesinin etkisi, 6zellikle ABD’de sanayisizlesme, kalan iireticilerin daha sermaye
yogun teknolojilere gegmelerine ve isgiiciiniin pazarlik giiciiniin zayiflamasina neden olmustur. Sonug
olarak, 1970 sonrasi dénemde, isglicii iicretleri duragan seyretmis, tiiketim ise artan ¢alisan kesim
bor¢lanmasi ile saglanmistir. Ancak artik bu rejimin de sonuna gelinmistir. Panitch ve Gindin (2009)’a
gore, Biiyilik Resesyon, kar oranlarindaki bir diismenin degil; 1970’lerde yasanan ve kar oranlarindaki
azalmayla esas iligkisi o donemde baglayan kriz karsisinda kapitalizmin gegirdigi doniisiimiin krizidir.
1970’lerde yasanan kriz ile birlikte, enflasyon ve issizlik birlikte tirmanmis, dolarin rezerv para olarak
glici zayiflamaya baglamistir. Buna cevaben, daha fazla igsizlik pahasina enflasyon ve giiclii dolar
tercih edilerek, faizlerin yiikseltilmesi ve refah devleti goriisiiniin zayiflamasi, artan finansallasma ve
bozuk gelir dagilimi gibi 6ne ¢ikan 6zelliklere sahip bir doniisiimii beraberinde getirmistir. Finansin
agirliginin artmasi ve finansal yenilikler, para arzinda artisa sebep olmus, para arzindaki bu artis ise
iicretlere ve toplam talebe gitmediginden, varlik fiyatlarina yonelerek normal bir enflasyon yerine,
varlik fiyatlar1 enflasyonuna sebep olmustur. Bu balonlar, toplam talebin eksik olan yanini beslemis ve
borglanma ile birlikte, gelir dagilimindaki durumlar: koétiilesen kesimin tiiketimi de bu sekilde finanse
edilmistir. Yeni donemin goze carpan 6zelligi olan balon olusumu ve bu balonlarin patlamasi, en kotii
seklini Biiyiik Resesyon’da gostermistir. Brenner (2009), Biiyiik Resesyon’un temelinde ileri kapitalist
ekonomilerin 1970’lerden beri azalan kar oranlari ile gii¢ kaybetmelerinin ve asir1 liretim olgusunun
yattif1 goriisiindedir. Ozellikle ticari kiiresellesme ile birlikte, Cin, Giiney Kore vs. gibi yeni sanayi
giicleri ortaya ¢ikmustir. Ancak bu durum hem endiistriyel sektorde kar oranlarinin daha da hizla
diismesine hem de asir1 iiretime yol agmistir. ABD’de ortaya ¢ikan finansal balonlar da Brenner’a gore
bu kapsamda diistiniilmelidir. Ciinkii bu balonlar, kapitalist sistemin dogal isleyisi ile yavaslayan ileri
iilkelerin, bu yavaslamanin Oniine gecebilme g¢abalar1 (genisletici politikalar, finansal deregiilasyon
gibi) sonucu ortaya ¢ikmiglardir. Benzer sorun ABD’den daha 6nce Japonya’da ortaya ¢ikmustir.

5 Bugiin, Marx’1n bu goriislerini takip eden yaklagim, finansallasma yazinmin énemli bir pargasi konumundadir.
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Yazar, Japonya’nin 1990’larda yasadig1 ve yine bir balonun patlamasi ile baslayan durgunlugu da bu
baglamda yorumlamaktadir.®

3.3. Post - Keynesyen kriz teorisi

Finansal krizlerle ilgili Post-Keynesyen yazinda, Hyman P. Minsky onemli bir yere sahiptir.
Minsky, Kkapitalist ekonominin igsel olarak istikrarsiz bir yapiya sahip oldugunu, krizlerin de bu
nedenle ortaya c¢iktigini 6ne siirer. Minsky ekonominin igleyisi ile ilgili olarak Keynesyen goriise
baghdir. Yani girisimcilerin beklentileri ekonomik durum {izerinde dnemli etkiye sahip olacaktir.
Ekonominin genisleme doneminde, beklentilerin olumlu bir hava iginde iyilesmesi ile girisimcilerin
risk istahlar1 artacak ve gittikce daha fazla sayida girisimci, riski az (hedge) finansmandan risklerin
gittikce yiikseldigi spekiilatif ve Ponzi finansmana gececektir. Bu, ekonomide kirilganligin olugmasi
anlamina gelir. Ayrica eger hizla gelisen bir ekonomide enflasyon da artiyorsa, para otoritelerinin
enflasyonla miicadele i¢in daraltici politikalar uygulamas: da hedge finansman yapisina sahip olan
birimleri spekiilatif ve Ponzi finansmana; spekiilatif finansman yontemini kullanmakta olan bazi
birimleri de Ponzi finansman durumuna diisiirecektir. Biriken riskler ise sonunda ekonomiyi bir krize
stiriiklemektedir. Bu tiir bir ekonominin krize girmesi i¢in digsal bir soka ihtiyaci yoktur (Minsky,
1992, 1977). Ayrica, Minsky (1977, s. 24 - 25; 2013, s. 182), ekonominin genisleme doneminde,
ortaya ¢ikan finansal yeniliklerle yeni kurumlarin ve diger taraftan kullanimlari artan eski finansal
irinlerin de bu varlik fiyatlarindaki yiikselise ve ekonomik genislemeye katkisi oldugunu
belirtmektedir. Biiyiilk Resesyon’da da bu olgu yasanmistir. Birgok yeni finansal iirlin ortaya ¢ikmis ve
yayginlagmustir.

Minsky, Finansal Istikrarsizlik Hipotezi (FIH)’ni kurgularken, Keynes’in yaninda, 6zellikle para
ve sermaye konusunda Joseph A. Schumpeter’in goriislerinden yararlandigini ifade etmektedir
(Minsky, 1992, s. 2).” Ancak, Schumpeter her ne kadar tiiketici kredilerinin iktisadi dalgalanmalardaki
Ooneminin farkinda olsa da (Schumpeter, 1939, s. 108) bu konuyu analizinden ¢ikarmaktadir
(Schumpeter, 1978, s. 102, 107). Ancak Biiyiik Resesyon, biiyiik 6l¢iide tiiketici (konut) kredileri ile
alakahidir. Minsky ise tiiketicileri ve devleti, FIH’i kurgularken ihmal etmemistir (Minsky, 1992).
Biiyiikk resesyona bakildiginda, temel olarak faaliyetin konuta dayali tlirev iirlinler iizerinden
dondiiriiliiyor olmasi, tiiketici kredilerinin 6nemini ortaya ¢ikarsa da, krizin ortaya ¢ikisinda, yatirim
bankalar1 ve finans kurumlarinin Ponzi finansman duruma diismesi ve beraberinde gelen iflaslar,
tetikleyici olmustur.®2 Aslinda Keynes (1937)’in kendisi de ekonominin biiyiime dénemlerinde, gelirin
artmasinin para talebini ve bu yolla faizleri yiikseltecegi, bu ylizden de genisleme donemindeki
ekonominin kendi igerisinde bir istikrarsizlik unsuru baridigini belirtmektedir.® Finansal Istikrarsizlik
Hipotezi’ni Keynes’in yukarida alintilanan makalesinden destek alarak olusturan Minsky (1977, s. 21-
25)’in faiz haddi yilikselmelerinin, hedge finansmani kullanan birimleri spekiilatif birimlere; spekiilatif
birimleri de Ponzi birimlere doniistiirebilecegini ifade etmesi bundandir (1977,s. 25). Yine, Minsky
(1975, s. 13)’e gore biiyiik finansal kuruluslar, devlet tarafindan kurtarilacaklarmi bildiklerinden, asiri
genislemeye ve finansal kirllganliga katki yapmaktadirlar. Bu 6nsezi, “too big to fail” yani “batmasina
izin verilemeyecek kadar biiyiik” argiimaniyla Biiylik Resesyon’da da dogrulanmistir. Minsky nin
yazdiklarinda, finansal kirilganlik artisinin arkasinda gelir dagilimindaki bozulmanin bulunduguna
dair bir ifade bulunmamaktadir. Ancak, Minsky (2013, s. 202)’de, servetin ekonomik gelisme
sathasinda hizla artan ve yayilan finansal yenilikleri yapanlarin ellerinde toplanacagini ifade eder. Bu
finansal yenilikler de finansal kirilganlig1 besleyen unsurlardir. Minsky, gelir dagilimu ile ilgili olarak
yazdiklarinda (Minsky, 1973, 1968), cesitli hiikiimet politikalarimin gelir dagilimini ve finansal

Bununla beraber, Lysandrou(2011, s. 199), krizin sirket bor¢larma iliskin varliklardan degil de; kar orani ile daha az
alakali olan ipotekli konut finansmani varliklar1 piyasasindan ¢iktigina dikkat ¢ekerek, kar oranlarini merkeze alan
actklamay1 sorgular.

Schumpeter, ayn1 zamanda Harvard’da Minsky’nin doktora tez danismanligini1 yapmustir (Whalen, 2012, s. 13).

Ponzi finansman big¢iminde firma, gelirleri ile borcunun anaparasini 6deyemedigi gibi, borgla ilgili olan faizi de
o6deyememektedir. Bu durumdaki firma ya tekrar borg alacak veya elindeki varliklar1 satarak 6deme islemini yapacaktir.
Her iki durumda da firmanin net deger durumu kétiilesecektir. Ponzi finansman bigimi kirtlganligin en yiiksek noktaya
¢iktig1 uygulamadir.

Tam soylemek gerekirse, Keynes (1937, 210), “genisleme donemleri, kendi iclerinde kendi yikimlarinin niivelerini
tagirlar” der.

ISSN: 2548-0162 © 2020 Gazi Akademik Yaymcilik 137



Bahtiyar, G. Gazi Iktisat ve Isletme Dergisi, 2020; 6(2): 130-146

kirllganlik diizeyini birlikte etkileyeceginden bahsetmekte, ancak finansal kirilganligin bir sebebi
olarak, gelir dagilimindaki bozulmaya iliskin higbir sey sdylememektedir. Yazar, boliisiimsel olarak
daha ¢ok, Keynes’in Genel Teori’sinde (Keynes, [1936] 2008, s. 318) bulunan, rantiyer sinifin kendi
kendine yok olmasi (euthanasia of the rentier) iizerinde durur.

Gelirin dagilimi ve yapisal doniisiimlere biraz daha detayli bakildiginda, baska bahisler ortaya
cikar. Mesela, hissedar degeri yaklagimi ile 1980 sonrasi finansal sisteme entegre olan firmalarda,
karlarin kurum biinyesinde tutulup tekrar yatirima ve istihdama doniistiiriildiigii “retain and invest”
yaklagiminin yerini, hisse getiri oranlarim yiikseltmek adina firmanin &zellikle istihdam agisindan
daraltilip finansal kazancin arttirilmasini ve hissedara dagitilmasini amaclayan “downsize and
distribute” yaklagimi almigtir. Bu degisim de emek istihdami ve emegin aldigi pay tizerinde olumsuz
etkide bulunmustur (Lazonick ve Sullivan, 2000, s. 18). Bu yeni yonetisim yaklagiminda, igsizlik artar
ve iicretler baskilanirken, rantiyerlere giden gelir payinda artis olmaktadir. Ayrica bu model, finans-
dis1 firmalar1 daha ¢ok finansal islemlerle istigal etmeye yoneltmekte ve finansallasma siireci de
boylelikle kendi kendini besleyen bir seye doniismektedir. Froud vd. (2001), finansallasan kapitalizmi
devasa bir Ponzi semasi olarak gormektedir. Ciinkii finansal verilerin maddi temeli zayiftir. Finans
dlemi, reel sektoriin ortaya cikarabileceginden daha fazlasi ile islem yapmaktadir. Hein (2009, 2010)’a
gore rantiyerlerin gelirden aldiklar1 payin artmasi seklinde kendini gosteren finansallagsma, orta vadede
bir istikrarsizlik unsuru olmaktadir. Rantiyer paynin artmasi, iscilerin gelirden aldiklar1 payin
azalmasi, yatirimlarin ve sermaye birikiminin yavaslamasini beraberinde getirebilir. Finansallagma ile
ekonominin kismi olarak biiyliyebilmesi, ancak, rantiyerlerin tasarruf meylinin diisiik olmasi ve
boylelikle, yatirnm sevkindeki daralmanin telafi edilebilmesiyle miimkiindiir. Bu durumda da kisa
vadede bir “yatirim olmadan kar”'® durumu ortaya ¢ikabilir veya bigak sirt1 bir dengede bir siire daha
bliylime yasanabilir. Ancak reel yatirimlarin zayif oldugu bu modeller, saglam iktisadi rejimler
degillerdir ve orta-uzun vadede kirilganlik unsuru ve kriz riski barindirmaktadirlar. Finansallasma,
hissedar degeri modelinin 6n plana ¢ikmasi ve bunun beraberinde getirdigi kurumsal degismelerle,
orta donemde isgiicliniin pazarlik giiciiniin daha da zayiflamasi ile birlikte gelir dagilimi daha ¢ok
bozulmaktadir. Boylelikle, rantiyer payinin artmast ve finansallagsma bir istikrarsizlik unsuru olarak
ortaya ¢ikmaktadir. Hein (2009) ABD’nin 1980°den beri yatirim olmadan kar rejiminde bulundugunu
ifade etmektedir, bunun tek istisnasi, 1990’larin yeni ekonomi patlamasidir. Hein ve Truger (2013)’e
gore finansallagmanin getirdigi yapisal ve kurumsal degismeler, iggiicii {icretleri iizerinde olumsuz etki
yapmis ve gelir dagiliminin bozulmasina sebep olmustur. Gelir dagilimindaki bu bozulma ile ABD’de
hanehalk: bor¢luluk diizeyi yiikselmis ve kiiresel ticaret dengesizlikleri ortaya ¢cikmistir. Boylece, gelir
dagiliminin bozulmasi, Diinya Finansal Krizi’nin ana sebeplerinden biri olarak ortaya ¢ikmistir. Kald
ki, cogu gelismis tilkede, orta-uzun vadede toplam talep ve biiyiime, iicret payindaki artislarla pozitif
iligkilidir (Hein ve Tarasow, 2010).

3.4. Kurumsalcilik ve kriz

Kurumsal Iktisat Okulu iktisadi olaylara, kurumlar gergevesinden bakmaktadir. insanin iktisadi
macerasinda tiiretilen, gelisen ve yasayan her tiirlii kural, kiiltiir, is yapma ve etkilesimde bulunma
bigimleri, (formel ya da enformel) kurumlar olusturmaktadir. Bireyler ve diger her tiir ekonomik
aktor, kararlarim1 bu kurumlar gergevesinde verir. Bu yaklagimda ana akim iktisadin metodolojik
bireyciliginin yerini, biitiinciil (holistic) bir anlayis almaktadir (Senalp, 2007).

Zalewski ve Whalen (2010), genel olarak gelismis ekonomilerin, bir finansallagsma siireci
yasadiklarin1 ve bu siire¢ igerisinde sdz konusu {ilkelerde gelir dagiliminin da bozuldugunu
gostermektedir. Finansallagsma ile giiniimiiz kapitalizminin aldig1 bi¢im finansal istikrarsizligi da
arttirmaktadir. Holt ve Greenwood (2012), 1980 sonras1 gelir dagiliminda yasanan bozulmayi, krizin
bir sebebi olarak gdrmektedir. Buna gore gelir dagilimindaki bozulma bir takim negatif digsalliklar
yoluyla, ekonomide asir1 bor¢lanmayi, finansallasmay1 ve bdylece finansal kirilganligi arttirmustir.
Yazarlar bu negatif digsalliklari negatif damlama negative trickle-down etkisi olarak

10 Burada yatirimlarla, konut disi yatirimlar kastedilmektedir. Ozellikle 2000’den sonra, konut yatirimlarindaki artis
bilinmektedir. Bknz. Hein (2009, 2010) ve Hein ve Tuger (2013).
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adlandirmaktadir.!* Biiyiik Resesyon evvelinde bu etki, su gelismelerle ortaya ¢ikmaktadir: Gelir
dagilimindaki bozulma ile birlikte iist gelir gruplarinin konut talebinde artis yasanmistir. Konut arzinin
esnekligi diisiik oldugundan bu durum konut fiyatlarinda hizli bir yiikselmeyi baslatmstir. Ust gelir
gruplarmin payindaki artis, liiks tiiketimi arttirmigtir. Orta ve alt gelir gruplarinin da tiiketim kaliplari
konusunda iist gelir gruplarini takip etme heves ve cabalarit bu gruplarda gelirler artmasa da
bor¢lanarak tiiketimi tesvik etmistir. Bu durum, hanehalki borgluluk diizeyinin artisinda etkili
olmustur. ABD’deki kurumsal yapiyla da baglantili olarak, gelir pay1 artan kesimin kaliteli egitim gibi
bazi kamu hizmetlerini elde etmede de avantajli konuma ge¢meleri, kaliteli kamu mallarmi elde
edebilmek icin orta-alt gelir gruplarinin da rekabet etme ¢abalarina (borglanarak daha zengin bolgelere
tasinmak gibi) yol agmustir. Gelir dagiliminin st gelir gruplarmin, (6zellikle en st %1) lehine
degismesi, politik giiciin de daha fazla bu gruplarin elinde yogunlagsmasina neden olmus, politik giicii
artan gruplar 6zellikle finans alaninda deregiilasyon gibi kendi lehlerine olan ve gelir paylarini daha da
arttiracak politika kararlarinin alinmasi i¢in bu giicii kullanmislardr.

Hall vd. (2012) ise Veblen’in “avci - predator” kavrami iizerinden giderek Biiyiik Resesyon’a
aciklama getirmeye caligsmaktadir. Veblen’in avcisi, mevcut kurumsal yapiy1 ve kosullar1 kendi lehine
kullanarak, parasal kazancini arttiran ve bunu yaparken gelir dagilimmi kendi lehine degistiren bir
aktordiir.* Ticari-imalat ve sanayi kapitalizminde avci, isletme veya fabrikanin sahibi olan isadamidir.
Ancak ticari kapitalizmden sanayi kapitalizmine doniisiim ile birlikte, sanayide olgekler biiyiirken,
avcilarin biiylik miktarda kredi talepleri artmis, diger taraftan da finansallagma ve finansal avcilar
ortaya ¢ikmaya baslamistir. Finansallasan kapitalizmde avcilar artik yatirim bankalar1 ve bu bankalarin
iist diizey yoneticileridir ki bunlar biiylik ikramiye (bonus) sistemleri ile gelir dagilimini kendi
lehlerine olacak sekilde bozmaktadir. Veblen ([1899] 2003, s. 152-162), ekonomik yapiy1 parasal ve
endiistriyel olmak iizere ikiye ayirmaktadir. Daha sonralari aylak siifa doniisen avcilar, parasal
kisimla ilgilenmekte ve o alanda faaliyet gostermektedirler. Firma sahipliginden sonra, bu smifin en
gozde ugraslar1 bankacilik, finans ve hukuktur. Bu siirecte, yine Veblen’e gore, gittikge gelir dagilimi
bozulmakta ve aylak sinifin digindaki kesime gittikce paylasacak daha az kaynak kalmaktadir, ayrica
bu gelismeler ekonominin iiretkenligi de olumsuz etkilemektedir ([1899] 2003, s. 162). Aylak sinif,
Ote yandan tiiketim kaliplar1 ve yasam bi¢imi konusunda toplumun geri kalani tarafindan takip edilir,
bir anlamda, standartlar belirlemis olur (Veblen,[1899] 2003, s. 70). Biiyiik Resesyon’a giden siirecte,
gelir dagilimindaki konumlar1 gerilemesine ragmen, alt - orta gelir grubunun tiiketimlerini
arttirmalarinin arka planinda bu kurumun oldugu diisiiniilebilir. Kurumsal yapinin sekillenmesinde 6n
plana ¢ikan ve parasal ekonomi ile ilgilenen aylak smifin bu rolii, ekonomik yapinin gittik¢e parasal
bir yapiya biiriinmesini beraberinde getirecektir. Bunu da Veblen ([1899] 2003)’in su sdzlerinden
anlamak miimkdindiir:

“Bundan dolayi, kurumsal degismede aylak smif tarafindan yonlendirilen ve
aylak simif ekonomik hayatini sekillendiren parasal [finansal] amaglara matuf az
cok tutarli bir egilim vardir.” (s. 140)

Veblen 1904 baskili The Theory of Business Enterprise’da ekonominin gitgide bir kredi
ekonomisine doniismesi ile, finansallagma olarak adlandirilabilecek gelismelerden bahsetmektedir.
Kredi ekonomisinde imalat sanayi agirligini kaybetmis, bunun yerine sermaye piyasasi birincil oneme
geemistir. Diger taraftan bu ekonomide sahiplik ile yonetim daha fazla ayrilirken daha Onceki
donemlerde de goriilen ve aylak siifla 6zdeslestirilebilecek olan sahipler ile toplumun g¢ikarlari
arasindaki ayrisma, kredi ekonomisinde bir derece daha fazlalagmaktadir. Ayni1 zamanda, Veblen’in
avcilar1 tamamen parasal getiri pesindedirler, dncelikleri tiretim ve refah olmadigi gibi faaliyetlerinin
bir kismu (kithigr tesvik etmek ve spekiilasyon gibi) iiretime ve toplumsal refaha zarar veren niteliktedir
(Veblen [1920] 2013, s. 92-94).

11 “Damlama Etkisi” ya da “Damlama Mekanizmast”, iist gelir gruplarinin servetindeki artigin yatirimlar ve biiyiime yoluyla
orta-alt gelir gruplarinin gelirini ve servetini de arttiracagini ifade eden bir goriistiir. Detay icin bknz. Aghion ve Bolton
(1997).

”...onlarn ¢ikari, olabilen her seyi kendi kullanimlarina almak ve ellerindekini tutmaktan ibarettir” (Veblen[1899] 2003,
s. 139,140)

12
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Biiylik Resesyonu, gelir dagilimindaki bozulmaya baglayan bir baska calisma da Medeiros
(2012)’dir. Buna gore, kiiresellesme, ABD’de isgiiciiniin isverenler karsisinda pazarlik giiciinii
azaltmistir. Sermayenin 1980 sonrasi emek-yogun sektorlerde gelismekte olan iilkelere kaymasi,
ABD’ye yonelik go¢ hareketindeki artig, dis ticarette serbestlesme ile ucuz lirtinlerin ABD’ye akmasi
gibi faktorler, ABD’de iicretler iizerinde baskiy1 agirlagtirmistir. Finansal deregiilasyon ile birlikte,
kaybedilen iicret paymin yerini krediler almig ve tiiketim bu sayede finanse edilmistir. Sonucta
kirilganlik artmis ve krize giden kapi aralanmistir. Van Lear ve Sisk (2010)’a gore kapitalizmin
geldigi son asamada, kiiresellesme, otomasyon ve buna bagli olarak iicret pay: lizerindeki baskilar ve
gelir dagiliminin bozulmasi, finansal yenilikler, deregiilasyon, finansin agirlig1 ve finansal kirilganlik
one ¢ikan dzelliklerdir. Redmond (2013), finansal yeniliklerin ekonomiyi istikrarsizlandirici etkilerini
incelemektedir. Finansal yenilikler kendilerine has bazi 6zellikleri nedeniyle, mal piyasasindaki
yeniliklerden farklilasmaktadir. Bunlar, kaliteyi denetleyen ara saticilarin olmamasi, yenilik arttikca
finansal iirlin kalitenin gittikce diisebilmesi ve digsalliklardir. Finansallasma ile birlikte, finansin
ekonomik yapi igerisinde daha merkezi bir konum almasi ve sermayenin hem iilke sinirlar igerisinde,
hem de uluslararasinda seyyaliyetinin artmasi, finansal yeniliklerin Redmond (2013) tarafindan
zikredilen risklerini ¢ok daha gdzle goriiliir hale getirmektedir. Bu Ozellikler nedeni ile de
finansallagmanin kendisinin riskli bir doniisiim oldugu disiiniilebilir. Epstein (2005, s. 5),
finansallagma, neoliberalizm ve kiiresellesme tcliisiinlin, diinya ¢apinda toplumun geneli agisindan
zararl etkileri oldugunu ifade etmektedir.

Bilindigi kadariyla, John Kenneth Galbraith, 1929 Krizi ile gelir dagilimi arasinda iliski kuran ilk
yazardir. Galbraith’e gore, 1929 Krizi nin sebepleri, gelir dagilimindaki bozukluk, bozuk sirket yapisi,
ABD ile diger iilkeler arasindaki ticaret dengesizlikleri, kotii banka yapisi ve ekonomi bilgisinin
zayifligidir. Yazari verdigi bilgilere gore, 1919-29 arasindaki dénemde, isgiicli verimliligi yaklasik
olarak %43 artmasina ragmen iicretler sabit kalmistir. 1929 yilina gelindiginde ise niifusun en zengin
%35’1, gelirin iicte birine sahiptir. Hem verimlilik artarken iicretlerin duragan seyretmesi ve bunun
sonucunda karlarin payinda meydana gelen artig, hem de gelir esitsizliginin artmas1 yatirim sevkini ve
likks tiiketim talebini arttirmigtir ki Galbraith’e gore bu iki unsur toplam talebin en istikrarsiz iki
bilegenidir. Ayn1 zamanda yatirimlari yapan ve tiikketimin de énemli bir payin1 gerceklestiren bu kesim
borsa ¢okiigsiinden de en fazla etkilenen kesim olmasi sebebiyle resesyonun uzamasinda ayri bir
aktarim mekanizmasi roliindedir. Ekonominin bu zayifliklar1 sebebiyle, resesyon yaklasik on yil gibi
bir siireye uzamistir (Galbraith, 2013, s. 183 - 193). Boylelikle 1929 Krizi ile Biiyiikk Resesyon’un
sebepleri arasinda ortak olan faktorlerin varligi goriilmektedir. Ancak gelir dagilimindaki bozulmanin
1929 Krizi ile Biiyiikk Resesyon’u etkileme bi¢imi bakimindan, bir diger deyisle, Galbraith’in
aciklamalar1 ile Veblen temelli agiklamalar arasinda bazi farkliliklar bulunmaktadir. Oncelikli olarak
Galbraith, tist gelir grubunun liiks tiiketimindeki artistan bahsederken, tiiketim kaliplarinin Veblenyen
anlamda bir yaris (emulasyon) motifi ile taklit edilmesi ve bu yarig sonucu gelir paylar1 azalan
kesimlerin tliketim yarigini siirdiirmek i¢in borgluluklarini arttirmalarindan ve finansallagmanin bu
yoniinden meseleye bakmamaktadir. Galbraith’in 1929’un sebepleri arasinda saymis oldugu diger bazi
faktorler de yine Biiyilik Resesyon’un sebepleri olarak tartigilan etkenlerdendir. Ticaret dengesizlikleri,
zay1f sirket-bankacilik yapist ve ekonomi bilgisinin zayiflig1 bunlardandir. Galbraith (2013, s. 23, 24
ve 187-189), Biiyiik Resesyon’un sebepleri arasinda sayilabilecek olan Kiiresel Likidite Bollugu
(Global Savings Glut)’a paralel sekilde yorumlanabilecek olan, 1925-1927 arasinda o6zellikle
Ingiltere’den olmak iizere Avrupa’dan ABD’ye akan fonlardan ve bunlarin ABD’de fon fazlasina
neden olarak sermaye piyasalarina yayilmasindan bahsetse de ticaret dengesizliklerinden kasti, Biiyiik
Resesyon’dakinin aksine ABD’nin ticaret fazlalaridir. Yine o dénemde de, Biiyiik Resesyon’a giden
stirecte oldugu gibi, iktisat¢ilarin cogunlugu krizin gelisini gérememisglerdir. Bu sekilde, gergeklesen
kurumsal degismelerin, kriz olgusunu agiklama noktasindaki 6nemleri ortaya c¢ikmaktadir. Bu
kurumsal degismeleri finansallasma bagligr altinda toplamak miimkiindiir. Aslinda Minsky (1996) de
ABD kapitalizminin ticari kapitalizmden, para idaresi kapitalizmine evrildigini ortaya koyar.
Finansallagma literatiirii ile paralellik gosteren Minsky’nin Para Idaresi Kapitalizmi, finans sektdriinde
likit sermayenin artan 6l¢iide, biiyiik fonlar (istirak ve emeklilik fonlar1 gibi) tarafindan idare edildigi,
bu nedenle de finans-dis1 firmalar {izerinde, finans alemine iliskin endiselerin gittikge agir bastig1 bir
ortami ifade etmektedir. Boyle bir kurumsal yapida, firmalar yatinm kararlarinda kisa vadeci (short-
termism), operasyonlarinda da olabildigince maliyetleri kisici davranmak durumunda kalmaktadirlar.
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Boylelikle Para idaresi kapitalizmi, belirsizligin hem birey, hem firma, hem de ekonomi agisindan
artt1g1 bir yapiya doniligmiistiir. Yine, Veblen’e ([1899] 2003, s. 163) gore,

“Aylak sinif endiistriyel toplulugun i¢cinde olmaktan daha ¢ok, onun sayesinde yasar. Endiistri ile
iligkileri, tiretime yonelik olmaktan ziyade parasaldir.”

Aylak smifin, {iretimden c¢ok kisa vadeli finansal kazangla ilgilenmesi, finansallasmanin
ozelliklerinden biri olan, hissedar degeri yonelimlilik (share - holder value orientation) kavramini akla
getirmektedir. Minsky ve Veblen, Post-Keynesyen ve Kurumsal iktisat, finansallasma ve kriz
konusundaki anlayisin gelistirilmesine katki yapabilir.

4. Sonuc¢

Finansal krizler ile ilgili incelenen yazinda, heterodoks okullar basligi altinda verilen kriz
teorilerinin ve Biiyilk Reseyon’u agiklama cabalarinin, bu konuyu verimli bir sekilde inceledigi
goriilmektedir. Ortodoks goriisler ise konu hakkinda ayni derecede verimli olamamiglardir. Ortodoks
goriislerin daha ziyade her hangi bir bankacilik, kredi veya para krizinin 6zelliklerini tasvir ettikleri,
ozellikle net deger diistikliigli, bekleyisler, spekiilasyon ve asimetrik bilgi sorununa yogunlastiklar
anlagilmaktadir. Ortodoks goriislerin icinde toplandigi ana akim iktisat, kimi Yeni Kurumsalci
unsurlar1 ile birlikte, pozitivist bir anlayisla iktisadi hayati yoneten genel kurallara ulasmaya
caligmaktadir (Groenewegen, 2015). Ancak bu genel kural veya yasalar arayisi, biricikligin
(uniqueness) goz ardi edilmesi riskini igerir. Biriciklik, kriz gibi iktisadi olaylarin kendinden 6nceki
olaylardan farkli olabilecegini ifade eder ve mekansal ya da olgu-zamansal olabilir. Yani belirli bir
kriz belirli bir iilkeye has kosullardan dolay1 ortaya ¢ikabilecegi gibi, belirli bir zamana-déneme has
gelismelerden de kaynaklanabilir. Kurumsalciligin, 1980 sonrasi tekrar yiikselise ge¢mesinde, ana
akim iktisadin, iktisadi kalkinma, iktisadi sistemlerdeki doniisiimler ile ilgili tatmin edici analizler
yapamamis olmasi zikredilir (Chavance, 2019, s. 120-121). Bu listeye Biiyiikk Resesyon’un tatmin
edici ve sistemli bir analizini yapamamasi de eklenebilir.

Heterodoks okul cephesinde 6zellikle, Post-Keynesyen Kurumsalcilik, kurumsal doniisiimleri de
dikkate alarak, gelir dagilimi ve ekonomik yapinin birlikte degisimini merkezi bir konuma koyarak
ayrintili bicimde incelemektedir. Post-Keynesyen Kurumsalcilik, iktisadi olaylara bakista Kurumsalci
zihniyeti merkeze alan ve Post-Keynesyenler tarafindan gelistirilen argiimanlardan yararlanan bir
yaklagimdir. Kurumsalct bakis agisi, ekonomik yapiya dinamik, evrilen bir sey olarak bakmay1 ve
kurumsal degismeyi 6nemsemeyi igerir. Bu yapilirken yine Post-Keynesyen okulda da ortak olan
catisma, isbirligi, bagimhilik ve giic iliskileri gibi sosyal olgular dikkate alinmaktadir. Post-
Keynesyenlerin sunduklar1 yaklasimlar ise genelde, belirsizligin ve dolayisiyla beklentilerin iktisadi
davranis iizerindeki 6nemi, toplam talebe atfedilen kritik rol ve belirsizligi hafifletecek istikrarlandirici
unsurlara yapilan vurgudur. Istikrarlandirict unsurlar, hem politika tasarimlarini hem de kurumsal
diizenlemeyi igerir. Hem belirsizlik konusunda hem de finansal kriz 6zelinde ise Post-Keynesyen
Kurumsalcilik Minsky’yi ve ekonominin igsel olarak istikrarsiz olusunu vurgulayan Finansal
Istikrarsizlik Hipotezini dnemser (Whalen, 2012, s. 7-8). Ancak kimi yazarlar, Kurumsal Iktisattaki
gelir dagilmm ile ilgili diisiincelerin sistematik bir teori arz etmekten uzak oldugunu éne siirer.™® Gelir
dagilimi ve sistemsel etkileri konusu ile Post-Keynesyenlerin daha sistemli bir sekilde ilgilendikleri
sOylenebilir. Blaug (2009, s. 274), 6rnegin bir analiz aleti olarak gelir dagilimina yapilan vurgunun
Post-Keynesyen arastirma glindemindeki 6nemine isaret eder. Tauheed (2011)’e gére Kurumsalc1 okul
ekonomilerin evrimi ile ilgili anlamli agiklamalar yapabilmektedir. Ancak, politika 6nerisi yapabilme
konusunda diger iktisat okullarma gore zayif kalmaktadir. Post Keynesyen iktisat bu acid1
kapatabilecektir.

Post-Keynesyen Kurumsalciligi ana akimdan ayiran baska bir 6nemli nokta da “Wall Street
paradigmasinin” varligidir. Bu paradigma finansin ve parasal iligkilerin analizlere dahil edilmesini
ifade eder (Whalen, 2012, s. 9-10). Finans ve finansal sektor Post-Keynesyen Kurumsalcilikta 6nemli
hatta Minsky’den gordiigiimiiz lizere kimi zaman da merkezi bir konumdadir. Gliniimiizde, Wren-
Lewis (2018), Wright (2018) ve Kehoe vd. (2018) gibi, ana akima bagliliklarin siirdiirmekle birlikte,

3 Ornegin Brown (2005).
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finansal alemin modellerde daha ¢ok yer bulmasi gerektigini savunan goriislere de rastlanmaktadir.
Sonugta, ana akim iktisat bu alandaki eksikligi kabul etmeye baslamis gibi goriinmektedir.

Post-Keynesyen Kurumsalcilik yazinina dahil edebilecegimiz kimi c¢alismalar ise daha ¢ok
finansallagma olgusunun ve bunun beraberinde getirdigi kurumsal degismelerin, ekonominin biiyiime
performansini ve gelir dagilimmin durumunu birlikte etkilemesini incelemektedirler. Bu anlamda bir
finans-merkezli biiyiime-birikim modelinden s6z edilebilir. Lazonick ve O’Sullivan (2000, s. 29),
Froud vd. (2000, s. 793) ve Boyer (2000, s. 141), finansallagma ile ortaya g¢ikan yeni kazang
imkanlarindan daha cok {ist gelir gruplarinin faydalandigini, bunun finansallasmanin gelir dagilimu
iizerindeki olumsuz etkilerinden biri oldugunu ifade etmektedirler. ingiltere ve ABD’de niifusun
%4011k bolliimii, toplam tasarruflarm ve yatirimlarin sirasiyla %90 ve %80’ini gerceklestirmektedir
(Froud vd., 2001, s. 74). Finans agirlikli birikim modelinde, daha 6nceki Fordist-Toyotaist modeldeki,
iicret uzlagsmasinin yerini, finansal kesimin talepleri almaktadir. Bu durum endiistri iliskilerini
degistirmekte ve firmalar, finans hakimiyetindeki ekonomik alanin talep ettigi esnekligi saglamak i¢in
emek ile olan iligkilerini de esneklestirmektedirler. Finansin giderek hakim sektor haline gelmesiyle,
emegin eski giliciinii kaybetmesi ve degisen ekonomik ortam, iicret gelirleri {izerinde bir baski
olusturmustur. Ayrica, sermayenin daha seyyal hale gelmesi de vergi yiikiiniin sermayeden daha az
seyyal olan faktorlere kaymasina yol acarak gelir dagilimimi bozmaktadir. Finansallagmanin bir unsuru
olarak hissedar degeri maksimizasyonu (share-holder value), firmalarin, finansal piyasanin talep ettigi
belirli sabit getirileri garantilemesini ve dagitmasini gerektirmektedir. Bu yolla finansallasma, reel
yatirimlar {izerinde ve licretlerin baskilanmasi ile toplam talep iizerinde baski olusturmaktadir. Ancak
Ote yandan, finansal araglarin yayginlasmasi ve aktif fiyatlarindaki yiikselig bir taraftan finansman
imké&nini arttirmakta, diger taraftan da servet etkisiyle tiiketime katki yapmaktadir. Finans merkezli
biiylime-birikim modeli, yani finansallasma, gelir dagilimin1 bozucu etkileri olmakla birlikte, bir yere
kadar biiylimeye katki yapabilir. Bu katki, firmalarin kar beklentileri finans sektoriiniin hissedar degeri
gibi unsurlar araciligi ile talep ettigi minimum getiriden biiyiik oldugu ve servet etkisi ile meydana
gelen tiiketim artigi, iicretlerin gerilemesi ve gelir dagilimini bozucu diger unsurlar sonucu tiiketim
talebindeki zayiflamay1 giderebildigi Ol¢iide (yiikselen varlik fiyatlari gibi) var olacaktir. Ancak
finansallagma yayildikca, bu etkiler terse donecek, kirilganlik gitgide artacak, beklentilerin bozulmasi
ve varlik fiyatlarinin diismeye baslamasiyla finansal kriz yasanacaktir. Bu analizin sahibi Boyer, 2000
yilinda, bu baglamda, bir sonraki biiylik finansal krizini ABD’den kaynaklanacagini belirtmistir
(Boyer, 2000). Finansa dayali, bor¢ yonelimli (debt-led) biiylime rejimleri; yine kiiresel
dengesizliklerin agiklanmasinda ihracata dayali (export-led) rejimlerin gelir dagilimindaki degismelere
bagl olarak ortaya ¢ikisi; bu bilylime rejimlerinin tekrar bir geri besleme etkisi ile gelir dagilimini
etkilemeleri ve istikrarli veya kriz yonelimli olup olmadiklari konusu, bu bakis agisinin izlerini tagiyan
yazinda genis bir sekilde tartisilmaktadir. Biiyiime ve birikim rejimleri analizi, Kurumsal iktisat
igerisinde yer alan Diizenleme Okulu’nun da esas inceleme konularindan biridir.* Biiyiik Resesyon’a
giden siirecte, isgiicli iicretlerinin duragan kaldigi, gelir dagiliminin hem fonksiyonel, hem kisisel
diizeyde bozuldugu, finansal sektoriin paymin ve giliciiniin arttigi, finansallasma denilen bir olgunun
yadsimamaz bir bi¢cimde yasandigi, deregiilasyon hareketlerinin hiz kazandigi, kiiresel dengesizliklerin
ortaya ¢iktig1, bununla birlikte, kriz gelene kadar buna ragmen biiylimenin saglandig1 goriilmektedir.
Bu biiylime, biraz da gelir paylar1 azalan kesimlerin artan borgluluklan ile saglanmistir. 1980 hatta
belki 1970’in ikinci yarisindan itibaren ekonominin ve iktisadin yapisal bir doniisiimden gegtigi ve bu
doniisiimiin yasanan tarihte etkili oldugu bir ger¢ektir. Bu gelisme de, 1980 sonrasi diinya
ekonomisinin ve ileri iilkelerin yasadigi Neoliberal doniisim ve finansallasmadir. Ozellikle
finansallasma konusunda, Ortodoksi'nin sessiz kaldigi goriilmektedir. Kurumsalci okul, kurumsal
yapida (iktisat bilimini ve sdylemlerini de kapsar bigimde) gergeklesen ve hem gelir dagilimi, hem de
finansal kriz ile baglantist olan bu konuda onemli analiz aletleri sunmaktadir. Ozellikle finansal
kesiminin giiclenmesi, hatta Altvater (2009)’un soz ettigi gibi otonomlagmasi, finansal aylak sinifin
gelisimi ve krize etkisi, gelir dagilimi bazinda incelenmesi gereken konulardir. Post-Keynesyen ve
Kurumsal iktisat, gelir dagilimi konusuna ve evrimsel bakis agisiyla kurumsal gelismelere 6nem
vermesi nedeniyle gelir-dagilimimin finansal krizlerle ilgisinin arastirilmasinda izlenecek bir
metodolojik yol olarak diisiiniilebilir. Post-Keynesyen Kurumsal yaklasim, Biiylikk Resesyon

14 Detay igin bkz. Chavance, 2019: 107-111.
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caligsmalarinda oldugu gibi, finansal krizlerin incelenmesi konusunda 6nemli bir argiimanlar biitlinii
vererek Ortodoks anlatinin daha Gtesinde bir kavrayis vadetmektedir.
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birisidir. Bir diger deyisle toplum iginde sinif konumlarini belirlemekte
tilketim sembolik bir deger tasir. Seckin olmak i¢in seckin bir hayat
tarz1 benimsemek gereklidir. Ortaya konulan bu seckin hayat tarzini
hem digerlerine hem de aymi sinif konumlarini paylasan gruptakilere
gostermek gereklidir. Bu noktada tiiketim davranisi bireylerin en
onemli yardimcisidir. Tiiketim tercihleri sahip olunan seckinligi karsi
tarafa aktarir. Peki zaten toplumsal bir statli konumuna sahip bir grup
i¢in bireylerin tiiketim tercihleri bu statliyli yansitmakta nasil bir role
sahiptir? Hangi iirlinlerin neden tiiketildigi bu nokta da olduk¢a 6nem
kazanmaktadir. Ozellikle statii konumunu devam ettirmek isteyen
Anahtar Kelimeler: aileler igin egitim 6nemli bir belirleyicidir. Bu ¢alismada egraf ailelerin
Tiiketim, Egitim, almis olduklar1 egitimin tiiketim tercihlerine etkisi incelenmistir.
Kiiltirel Sermaye, Manisa esrafindan olarak bilinen aileler ile goriigmeler yapilirken iki
Egraf kusak arasinda egitim seviyesi acisindan anlamli farklar gézlenmistir.
Bu farkin ortaya ¢ikmasinda esraf ailelerinin statii konumunun etkisi
irdelenmistir. Egitim seviyelerini ylikseltmek esraf aileler i¢in bir statii
gostergesidir. Ayrica esraf ailelerinin iki kusagi arasinda goézlenen
egitim seviyesi farkinin tiiketim tercihlerine yansidigi gézlenmis olup,
bu bulgu da kiiltiirel sermayenin tiiketim tercihlerindeki 6nemini bir
kez daha teyit eder nitelikte ¢ikmustir.

The effect of education over notable families’ consumption preferences: A
case of Manisa
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symbolic value in determining class positions in society. To be
distinguished, it is necessary to adopt an elite lifestyle and show this
elite life style to the others and to those who share the same class
positions. At this point, consumption behavior is quite useful for
individuals. What role do individuals' consumption preferences have for
reflecting this status position for a group that already has status? At this
point which products will be consumed is the determiner. Education is
an important determinant especially for families who want to maintain

Keywords: their status. In this study, the effect of education level of notable
Consumption, families on consumption preferences is examined. Significant
Education. Cultural differences are observed between two generations of Manisa notables in
Capital, Notables. terms of education level. The effect of the status positions of these

notable family generations at different educational backgrounds are
examined and as a result, it is visible that such effect over consumption
preferences does exist. Rising personal education levels is a status
symbol for notable families. We have encountered results such as the
fact that the difference of education levels between two generations of
notable families also makes difference about their consumption
preferences. These new findings confirm the idea that cultural capital is
an important factor over consumption preferences.

1. Giris

Tiiketim, yasamin siirekliligini saglamak icin bir gerekliliktir. Bir eylem olarak tiiketim, insan
yasaminin her alanina dahildir. Giine baslarken yiiz yikamak igin su tiiketilir, dis fir¢alarken suya ek
olarak pek ¢ok farkli renk ve markada fircalar, macunlar kullanir. ise ya da okula giderken benzin ve
kullanilan aracin dmrii tiiketilir. Tiim bunlar1 yaparken hayat, cevre ve kaynaklar tiiketilir. Verilen bu
ornekleri sonsuz dlglide ¢ogaltmak miimkiindiir. Kisacasi tiiketmeden yasamak da, bu eylemden uzak
durmak da olanaksizdir(Odabasi, 2013, s. 15). Klasik ekonomi alaninda 19.yiizyila kadar tiikketim
konusunda pek caligma yapilmamustir. 19. ylizyildan itibaren tiiketim konusunun dikkat ¢ekmesinde
temel sebep, degismeye ve farklilasmaya baglayan tiiketim normlarinin bir ¢esit denge bulmasidir. Bu
bakimdan yeni endiistri kollarin gelismesi ve yeni tiiketim maddelerinin iiretimi sonucunda tiiketim
normlar1 dikkat ¢gekmeye baglamistir. Ayrica ticaret yasaminin gelismesi ve endiistriyel devrimler ile
varlik birikim hacminde ve hizinda yasanan hareketlenmede tiiketim konusunda aragtirmalarin
yapilmasina ortam yaratmistir (Kiray, 2005, s. 14).

Bu c¢alismada ele alinan grup “Manisa Esrafi”dir ve tiiketim tercihlerinin egitim durumlarina gore
farklilagsmas1 incelenmektedir. Tiirkiye’de kiigiik kentlerin kendine has dinamiklerini ve toplumsal
yapisin1 yansitan ¢alismalara az rastlanmaktadir. Esraf 6zellikle sahip oldugu goreli elit yapisi sebebi
ile kiigiik kentlerin toplumsal tabakalasmasi acgisindan belirleyici bir yere sahiptir. Durakbasa
vd.lerinin 2008 yilinda gergeklestirdikleri proje kapsaminda Tiirkiye’de tasra burjuvazisinin ortaya
cikmasinda yerel esrafin roliinii ve tasra kentlerinde orta sinifin konuna bakilmistir. Bu c¢aligmada
Tiirkiye’nin toplumsal yapist agisindan tasra burjuvazisinin 6énemini belirtmektedir ( Durakbasa. vd.
2008. ). Esraflik kavram olarak belli bir grup insana atfedilen bir sifat olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Bir sosyal olgunun sifatlastirilmis hali olarak esraflik, uzun yillar boyunca ayni topraklarda yasamis ve
bir yerin bilinen kisileri olma halini bize aktarir. Tiirk toplum ve kiiltiirlinde ortaya ¢ikan yapisi,
ozellikle bir bolgeye ait seckinligi belirtmesi anlaminda hala giincelligini koruyan bir tanimlama
aracidir. Bir kentte esraf olmak “digerleri”nden farkli oldugunu belirten bir durumdur.

Egraf, Tiirk dil kurumunun tanimina gore; bir yerin zenginleri, s6zii gecenleri, ileri gelenleri
olarak tanimlanmaktadir (TDK, 2005 s. 658-659). Esraf ailelerde bu sebepledir ki yasadiklar1 kentin
bilinen, taninan, 6nemli kararlar alinirken danisilan aileleridir. Esrafligin “bilinir olma” ve “se¢kinlik”
hali tiiketim tercihleri iizerinden kendini agik sekilde ortaya koymaktadir. Aileler ile yaptigimiz
goriismeler sirasinda da tizerinde en ¢ok durduklar1 temel noktalardan birisi de tercihlerinin sembolik
degerini belirtmenin ve bu sembolik degerin kusaklar arasindaki aktariminin ¢ok énemli oldugunu
vurgulamak olmustur. Ulkemizde toplumsal bir olgu olarak statii konumlarinin gosterilmesinin ele
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alindig1 ¢aligmalar mevcuttur. Bu ¢aligmalardan ilk akla gelen Sencer Ayata’nin (1988) kentsel orta
simflarin salon kullanimlari iizerinden statii yarislarini ele aldigi makalesidir. Ustiinel ve Holt’un
(2009) Tiirkiye’den ornek verdigi sanayilesmenin az oldugu iilkelerde statii tiiketimini irdeledigi
calismasinda ve Ustiinel ve Thompson’in (2012) Pazar piyasa performanslar1 iizerinden oynanan
toplumsal statii oyunlar1 ve sembolik sermayenin gosterilmesi iizerine Tiirkiye 6rnegine degindigi
makalesinde tiiketimin statii gOstergesi olarak Tiirk toplumunda hatir1 sayilir bir yeri oldugunu
gormekteyiz.

Tiirkiye’nin batisinda yer alan Manisa ilinde uzun yillardir yasamakta olan esraf aileler bu
calismanin 6znesi konumundadir. Manisa tarih boyunca bir¢cok uygarligin besigi olmustur. Bu
topraklardan gelmis gegmis ve yasamis olan kavimler, uluslar, imparatorluklar, devletler nice
yapitlarini bu giinlere miras olarak birakmustir. Eski ¢aglardan itibaren baslayan bu miras, Hititler,
Frigler, Lidyalilar, Roma ve Bizans uygarliklarinin Manisa’ya biraktig1 izler ile c¢esitlenmistir.
Osmanli Imparatorlugu icin de Manisa 6nemli bir kent olmustur. Osmanli imparatorlugunu yénetecek
veliahtlarin yetistirildigi birkag kentten birisidir. Veliahtlarin yetistirilmesi ic¢in gorevlendirilen
ziimrenin etkisi ile Manisa esrafi olarak niteledigimiz sehrin ileri gelenlerinin olduk¢a donanimli bir
kiiltiir mirasin1 kusaktan kusaga aktardigi ortadadir (Bektas, 2009, s. 5).

Melih Pekdemir “tagrada mahrumiyet hem vardir hem yoktur.”der (Bora, 2005, s. 86). Manisa bu
durumun agik bir 6rnegidir. Kiigiik bir tasra kenti olarak pek ¢ok seyden mahrum olsa da, Manisa bir
bakima Izmir’in Anadolu kapisidir. Ozellikle, Gediz irmaginin son yiizyila dek Izmir Koérfezine aktig
diisiiniildiigiinde Manisa’nin konumunun 6nemi ortaya ¢ikar. “Kral Yolu” da denilen giiney ulasim
cizgisi, Sard’dan sonra sacaklanarak Milet’e ,Efes’e Izmir’e ve Foga’ya ulasmaktadir (Bektas, 2009, s.
7). Manisa ilinin tercih edilmesinde Manisa'nin tarih boyunca her ne kadar tagra olarak adlandirilsa da
tarihi ve kiiltiirel acidan hep Onemli bir kent olmasi ayrica bu durumun getirisi olarak Manisa’da
aristokratik bir kesim her zaman var olmasi ve her donem kentte ‘list sinif” yapisindan s6z ediliyor
olmasi O6nemli tercih sebeplerimizdendir. Ticaret sermayesi agisindan bakildiginda sehzadeler kenti
oldugu dénemde yiiksek arz talep artist oldugu aciktir. Imparatorlugun merkezine hizmet etmeyi
diisiinen ticari yapi ister istemez gii¢lii bir talebe cevap verecek donanima sahip olmalidir. Zengin mal
ve hizmet yelpazesi yasam tarzlarmin da farklilagsmasina sebep olmustur. Bu farklilasma degisen
yasam kosullar1 ve tarihin akiskanligi icinde giliniimiize kadar gelmistir.

Bu calismada esraf sifatin1 tagiyan Manisa’li kisilerin, bir diger deyisle Manisa’nin bilinen,
taninan, sozii gecen kisilerinin statii konumlarini tiiketim tercihleri vasitasi ile ortaya koymalarindaki
cabalar1 incelenecektir. Statii konumlar1 kusaklararasi aktarilirken egitim seviyesi farklariin bireylerin
tiikketim tercihleri tizerindeki etkisi de analiz edilmeye calisilacaktir.

2. Calismanin genel yapisi

Glinlimiizde, toplumu algilayis ve toplumdaki davranis bicimleri ile ilgili ¢ok sayida calisma
yapilmaktadir. Bu ¢alismalar sayesinde toplumu olusturan unsurlarin pek ¢ogu hakkinda bilgi sahibi
olunsa bile, bu unsurlarin neler oldugundan daha 6nemli olan, bireylerin bu unsurlar1 nasil kullandig1
konusudur. Belirlenen unsurlarin bireyler tarafindan kullanimi konusunda ayrintili bir cergeve
cizilmesi gereklidir. Toplumsal tabakalasma ve sosyal smiflar konusu toplumu olusturan temel
unsurlardandir. Ancak yukarida belirttigimiz gibi artik bu smiflarin neler oldugu ya da neden
olustugundan 6te bu toplumsal tabakalasma ve sinif ayrimlarinin nasil olustugu ve nasil sekillendigi
bizler i¢in 6nemli bir hale gelmistir (De Certeau, 2009, s. 45).

Tabakalagsma ve smif konusu ele alindiginda karsimiza ¢ikan en temel konulardan biri iiretim ve
tilketim iliskileridir. Uretim, toplumlar icin &nemli bir siirectir. Uretim bicimleri toplumlari
anlamlandirma konusunda uzun siire belirleyici bir rol oynamistir. Ancak giiniimiizde, merkezi,
giiriiltiicii ve goz alict oldugu kadar ussal ve yayilmaci olan bir iiretim bigimi, “tiiketim” olarak
nitelendirilen bagka bir iretim bigimiyle Ortiismektedir. Bir iiretim bi¢imi olarak tiiketim ele
alindiginda daha dnce ele alinan iiretim bi¢imlerinden oldukga farklidir. Tiiketimin daha dagimik ve
kurnaz bir tiretim yonetimidir. Tiiketim kendini tirlinler iizerinden degil, daha ¢ok egemen ekonomik
diizen tarafindan dayatilan tiriinlerin kullanim big¢imleri ile ortaya koyar (De Certeau, 2009, s. 45).Esit
olmayan giigler arasindaki iliskiler agisindan bir degerlendirme yapilacak olursa, benzer diizenekler
bile ayn1 sonuglar1 vermez. Bu nedenle {iriin sisteminin getirdigi tiiketici siniflamasi igerisinde yapilan
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manevralarin ayrimini yapmak gerekir. Tiiketilen iriinlerin tercih edilme sebepleri bize tercih eden
hakkinda 6nemli bilgiler saglamaktadir. Ayrica tiiketilen {iirtinlere simgesel degerler yiiklemekte ve
bireysel iliskilerde tiiketim stratejilerinin belirledigi simgesel dengeler ortaya g¢ikmaktadir (De
Certeau, 2009, s. 52).

Tiiketim tercihleri iizerinden farkliliklarin goriilmeye baslanmasi, ekonomik zenginlik giicii
denebilecek bir olayin baslamasindan bile eskiye dayanmaktadir. Hatta tiiketim tercihleri {izerinden
yapilan ayrimlart avcilik, toplayicilik kiiltiiriiniin baslangicina kadar gotiirmek miimkiindiir. Mal miilk
tiiketiminde en ilkel farklilik, daha sonra goriip &grendigimiz tiiketim farkliigina benzer. Ilkel
zamanlarda, liiks tiiketim iirlinlerinin tiiketilmesi dogrudan tiiketicinin zevkine, konforuna goére yapilan
bir tiiketimdir ve efendinin zevkini gostermektedir. Ekonomik gelisme donemlerinin baslarina
bakilacak olursa, ozellikle kaliteli mallarin kullanim ve tiiketimi sadece parasi ve zamani bol olan
insanlara has bir durum olmustur. Daha sonraki donemde ise, 6zel mal-miilk sahipligi, ticretli calisma
gibi sistemlerin kabul gormesi ve yayginlasmasi ile bol parali ve zamanli insan sadece yasamasi i¢in
gerekli olan seyleri tilketmekle yetinmeyerek, her zaman ondan daha fazlasini ve ondan daha iyisini
aramig, bulmus ve tliketmistir. Bu tarz bireyler, yiyecek, igecek, evler, hizmetler, ev esyalar1 ya da
kutsal esyalar olarak her zaman en iyisine sahip olmayr amaclamaktadir. Ayrica yasamini
kolaylastirmak, daha rahat ve konforlu yasamak icin ne gerekiyorsa yapar. Fakat tiiketimlerinin amact
sadece rahat, konfor iginde yagsamak degildi elbette. Yasam standardi ve gohreti de s6z konusudur.
Liiks ve pahali tilketim maddeleri zenginligin belirtisi oldugu kadar ona duyulan saygiy1 da arttiran
6nemli bir semboldiir (Veblen, 2005, s. 58-62).

Seckinligini gdstermek icin tiiketmek onemli bir stratejidir. Ancak 6nemli olan nokta neyin ve
neden tiiketildigidir. Siirekli degisen moda ve akimlar her an yeni bir tiikketim unsuru ortaya
cikarmaktadir. Bu noktada begeni ve tercihler 6n plana ¢ikar. Oziinde malzemeler, insan hayati
kolaylastirmak igin tiretilir ve kullanilir. Ama insanlar arasinda bu konuda bir rekabet ve kiyas vardir,
¢linkii devreye begeni ve tercihler girer. Tiketirken iirlinlerin sembolik degerlerini de tiiketiyor
olmamiz onlara ikincil bir anlam yiikler. Bu durum {iretim asamasindan baglar. Pahali malzeme
kullanimi 6vgiiye deger ve bir liretim sirasinda pahali malzeme kullanan iireticiler saygi ile anilir.
Maliyeti ve satis fiyat1 yiiksek mallar degerli ve iyi kaliteli olarak algilanir. Tiiketicinin goziinde her
seyin tamamlanmasi ve kabul edilmesi i¢in esya da 6vgii elementi olmalidir (Veblen, 2005, s. 70).
Tabi diger yandan bu 6vgii elementini hem kiiltiirel birikim olarak anlayabilmek, hem de bu iiriinii
ekonomik anlamda alabilecek giice sahip olmak gereklidir. Bu durum bireye digerlerinden ayrilma
hali, seckin olma hali yiiklemektedir.

Bu calisma kapsaminda Manisa’da esraf olarak taninan ailelerin egitim seviyeleri dikkate
almmustir. Iki kusagin egitim seviyelerine bakilmis aldiklar1 mezuniyet dereceleri arasinda kusaklar
arasinda artan bir fark olan aileler calismamzin drneklemi olarak belirlenmistir. Ilkokul mezunu
ebeveynin iniversite mezunu c¢ocugu, lise mezunu ebeveynin yiiksek lisans mezunu c¢ocugu ve
iiniversite mezunu ebeveynin doktora mezunu ¢ocugu arastirmamizin 6rnekleminde yer almaktadir.
Boyle bir kriter lizerinden caligmayi kurgulama nedenimiz, kiiltiirel sermayenin o&lgiilebilirligini
saglayan temel noktanin egitim durumuna dayanmasidir (Bourdieu, 1986, s. 2).

Kiiltiirel sermaye ile belirtilmek istenen nokta ashinda ‘bilgi sermayesi’ olarak
tanimlayabilecegimiz, bir alanda giicii elinde tutanlarin egitim yolu ile ailelere ve bu aile mensuplarina
aktardigr yapidir (Bourdieu vd., 2016, s. 108). Bourdieu igin kiiltiirel sermaye, bireylerin sahip
olduklart simif konumlar1 agisindan oldukca belirleyicidir. Kiiltiirel sermaye icin egitim formel bir
yoldur. Egitim ve okullar aracilig1 ile elde edilen diplomalar, belgeler kiiltiirel sermayeye objektif bir
goriiniim saglar. Kiiltiirel sermayeye ‘okul’ disinda katki saglayan bir diger 6nemli kurum ise ‘aile’dir.
Bireyin aile hayati icerisinde kazandigi niteliklerde kiiltlirel sermaye i¢in sekillendiricidir. Bireylerin
ailelerinden gordiikleri entelektiiel birikim, terbiye, davranmis kaliplar1 vb. sayesinde belli bir kiiltiirel
birikimleri olur. Okul ve aileden aldiklar1 birikim ile bireylerin toplum i¢inde sahip olduklar1 konum
belirlenir (Bourdieu, 1986, s. 2).

Bourdieu i¢in egitim, kiiltiirel sermayeyi besleyen ve hakim sinifin faydasini gézeterek 6grencileri
ayrigtiran bir alandir. Bireylerin toplum i¢inde sahip olduklari konum pek ¢ok durumda egitim
alabilme imkanlarina ve aldiklar1 egitimin kalitesine etki eden bir faktordiir. Ogrenilen dil ve yazi
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pratikleri, beden hareketleri, jestler ve mimikler, i¢inde yetistigimiz ¢evreden etkilenen ¢ogu zaman
cevremizin bize sundugu imkanlara gore sekillenen pratiklerdir. Benzer sekilde 6zel kiiltiirel birikim
gerektiren kitap, sanat eseri, miizik zevki gibi i¢cinde biiyiidiigiin ¢evre ile dirsek temasi yiiksek begeni
ve tercihlerdir. En iyiyi tiiketmek kaygisi iizerinden hareket eden bir kesim i¢in en iyinin ne oldugunu
belirleyen temel etkenlerden biri de kiiltiirel sermayedir. Yiiksek begeni ve tercihler en iyinin
belirlenmesinde agik bir yol haritas1 ¢izmektedir.

Tercihlerimiz ve begenilerimiz bizim kim oldugumuzu ortaya koyan haritalardir. Bourdieu’nun bu
noktada dile getirdigi habitus kavramui ile ¢ocuklukta 6grendigimiz ve ileriki yagsantimizda uygulamaya
soktugumuz bir siniflama sistemidir. Bir nevi yapilandirilmis yatkinliklarimizdir. Dolayisiyla farkl
farkl tiiketim secenekleri varmis gibi goriinse de temelde tiiketim pratiklerimiz bizim bu toplumsal
olarak yapilandirilmis yatkinliklarimizdir. Boylece aslinda Bourdieu tiiketim aleminde bir sinif analizi
tatbik etmektedir (Mackay, 1997, s. 5). Bourdieu’nun ortaya koydugu sermaye tiirlerine bakacak
olursak; Sosyal sermaye ile alt1 ¢izilmek istenilen temel nokta toplumsal hayatta iligkiler aginin
onemidir. Bireyin digerleri ile olan baglantilari, grup lyelikleri, bu iligkilerin getirdigi eyleyicinin
uistiindeki veya ona yonelik ylkiimliiliikleri, ayricalik ve itimat gibi kavramlar dikkate alinmaktadir.
Bireyin baglantilar1 ve baglantida oldugu noktalar ne kadar gii¢lii ise bireyin sosyal sermayesi de o
kadar giicliidiir (Goker vd., 2010, s. 282). Kiiltiirel sermaye ise bireyin sahip oldugu diplomalar,
belgeler, sertifikalar ile oraya koyabildigi bir sermaye tlirlidiir. Bourdieu’nun yaklagimindaki
ekonomik sermaye olgusuna bakacak olursak; Marx’in calismasinda nasil ekonomik sermayeye
sahiplik kisiye pek cok ayricalik sunuyor ise Bourdieu’nun yaklasiminda da hangi tiir sermaye olursa
olsun biiyiik bir sermaye sahipligi beraberinde pek ¢ok ayricaligi da getirmektedir. Ayn1 zamanda
toplumda yasanan degisimler diisiiniildiigiinde ulasilabilecek yeni bir konum ortaya c¢iktiginda bu
konumdan ilk haberdar olanlar ve bu konumlara yonelme egiliminde olanlar herhangi bir sermaye
bakimindan zengin olanlardir.

Caligmada kokli aileler olarak ele alindigi i¢in kendine has bir bolgede kendi degerleri iizerinden
varlik gosteren bir grup insani incelemek ¢abasi vardir. Bu noktada belli bir birikimden gelmeleri ve
kendi varliklarini bir sekilde grup iginde olusturmalari bizi ‘habitus’ kavramina da yaklastirmaktadir.
Bu grupta varlik gosteren bireylerin bir sekilde sahip olduklar1 ve kusaklar arasinda aktardiklari bir
habitusun varlig1 asikardir. Huy, iyelik anlamina gelen Aristo’nun “heksis” kavrami, Bourdieu’nun
“habitus” olgusunun kaynagi olarak disiiniilmektedir. Bu kavram ortacag felsefesinde “siirekli
yinelenen, aliskanlik haline getirilmis davranis bigimi” olarak kullanilmigtir. Emile Durkheim’in ise
kavrami “egitimle sekil verilen, edinilen alisgkanliklar” seklinde kullandig1 goriilmektedir.

Marcel Mauss 1934 tarihli “Techniques of the Body” isimli makalesinde su ifadelere yer verir
(Cegin vd., 2010, s. 305-306) “Latince olarak "habitus" dedigime dikkat edin litfen, ki bunun ne
anlama geldigi Fransa'da anlagilamamaktadir. Bu kelime "aligkanlik" kelimesinden daha iyi bir
bicimde, Aristoteles'teki "exis" edinme ve "yetenek" anlamlari ifade etmektedir. "Habitus" metafizik
aliskanliklar1 ya da su gizemli hafizay: ifade etmez, ki bunlar ciltler dolusu kitaba ya da kiigiik ama
unlii tezlere konu olmustur. Bu "aliskanlik" sadece kisilere ve onlarin taklitlerine gore degismezler;
Ozellikle toplumlara, egitim bi¢imlerine, zevke, modaya ve prestij degerlerine gore de degisirler.”

Habitus Bourdieu’ya gore hem bireyi sekillendiren hem de bireyin eylemleri tarafindan sekillenen
bir yapidir. Birey, habitus sayesinde farkli ihtimaller karsisinda ¢6ziim iiretme yetenegi kazanir. Bir
baska degisle birey hem yapilagmis bir siniflamanin igerisinden gelmekte hem de yapilasma siirecinde
olan bir siniflamay1 inga etmektedir. Kisi daha 6nce gevresindekilerin yaptig1 bircok seyi yeniden
yaparak habitusu da yeniden {iretmis olur. Diger bir deyisle habitus; eylemi yapan kisinin aslinda
iizerine diisiinmeden, bireyin toplumca kendisinden beklenenin disinda bir sey yapmama egilimi
kaynakli yaptig1 ve 6ziinde toplum tarafindan kabul gérmek i¢in pratige doktiigii bir gergekliktir.
Kisaca, habitus kisiyi toplumsal diizendeki yerine uygun hale getiren eylem egilimleri setidir.
Cocuklukta edinilen birikimler habitusun sekillenmesinde biiyiik bir etkiye sahiptir. Habitus, iginden
ciktigimz toplumsal diinyanin sinirlandirmalarina ayak uydurmamizi saglar; yiiz ylize geldigimiz
sonsuz saylida durum icin birgok strateji gelistirmemize olanak tanir. Bireylerin sahip olduklar
habituslar ayr1 ve ayristirict pratikler ortaya koyarlar. Farkli ¢evrelerden gelen bireylerin sahip
olduklar1 aliskanliklarin birbirinden farklilik gdstermesinin temel nedeni iste budur. Ornegin bireylerin
habituslarina gore farkli yeme-igme tercihleri, siyasal yatkinliklari, tiiketim aliskanliklari, kiiltiir sanat
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begenileri vardir. Sahip olduklari sermaye birikimlerine gore insa ettikleri habituslar1 farklilik
gostermektedir.

“Tiiketim, insanlarin 6z kimliklerini ifade etmelerine, sosyal gruplara bagliliklarinin altim
cizmelerine, kaynak biriktirmelerine, sosyal ayirmalarimi sergilemelerine, sosyal etkinliklere
katilmalarini giivence altina almalarina izin veren bir dizi pratik icerir” (Warde, 1996, s. 304).

Mackay’a gore; biz kiiltiirel sermayemizi, begenimizi nesnelere tasiriz. Tiiketim bu sebeple
semboller, gdstergelerin tiiketilmesini icerir. Tiiketim bir anlamda sistemin {izerine insa edildigi bir dil
gibidir (Mackay, 1997, s. 4). Bourdieu iizerinden diisiindiigiimiiz de, tiiketimin toplumun bize
sunduklar1 ¢ercevesinde 6grenilen bir davranis olmasinin yani sira, tiiketim pratiklerimizin aktif bir
dogasida vardir ve yasadigimiz degisimler ile bu tiiketim pratiklerimiz kendini yeniden ve yeniden
tiretmektedir.

Glinlimiiz toplumlaria bakildiginda {iretim 6nem kaybetmemis olmasina ragmen toplumsal diizen
icerisinde bireylerin konumlanmasi tiiketimleri dogrultusunda olusmaktadir. Bu sebeple gilinlimiiz
toplumu “tiiketim toplumu” olarak isimlendirilmektedir (Bauman, 2004, s. 10).

Bugiin yasamimizda oldukg¢a 6neme sahip olan ‘tilketim’ konusunda ¢esitli bilim insanlar1 farkli
goriigler o6ne siirmektedir. Giinlimiiz de tiiketim biyolojik ya da fizyolojik ihtiyaclar1 karsilamanin
disinda daha ¢ok ihtiya¢ duydugumuza inandirildigimiz igin gerceklesmektedir. Tiiketim olgusunun bu
kadar dikkat ¢ekici olmasinda araba satmanin araba yapmaktan daha zor hale gelmis olmasi oldukca
etkilidir. Insanoglu tatminsiz bir varliktir ve her iiriiniin sinirsiz sayida cesitliligi onlarm bu
tatminsizligini beslemektedir. Kapitalizmin “hep daha yenisi ve iyisi var” mottosu alma ve sahip olma
istegi uyandirmaktadir.

Tiiketim toplumu ile bireylerin basar1 algilar1 da degismeye baglamistir. Neyi, nasil ve kiminle
tiikettigi basar1 degerlendirmesinde 6nemli bir yere sahiptir. Insanlar birbirlerini smiflandirirken
digerlerinin tiiketim aligkanliklarin1 ve tercihlerini goz oniinde bulundururlar. Giiniimiiz de tiiketim
tercihlerinden yola ¢ikarak genel yarg “ne tiiketiyorsan o’sun” olarak seklini almistir (Todd, 2012, s. 46).

Yasamsal bir 6nem tasiyan tilketim hakkinda hem olumlu hem olumsuz pek c¢ok yaklasim
mevcuttur. Bir siireg olarak tiiketim ele alindiginda, belirli ihtiyaglarimizi tatmin etmek i¢in bir {irlinii
ya da hizmeti arayip bulmak, satin almak, kullanmak ya da yok etmek olarak tanimlamak olanaklidir.
Geleneksel tiiketim kuramlar tiiketimi fayda temeline gore ele almaktadir. Buna gore tiiketiciler sahip
olduklar harcanabilir gelirle kendilerine en ¢ok fayday1 saglayabilecek iiriinii segerler ve tiiketirler.
Bir diger kurama gore ise, insanlar tiiketimlerini bilingli ya da bilingsiz bir sekilde kimliklerini,
kisiliklerini olusturmaya dayandirirlar ve buna uygun {iriinii secgerler (Bourdieu, 1989, s. 262).
Tiiketim; statiiniin, zevklerin, kimligin ve sosyal iliskilerin isaretleri ve kodlar1 olarak, sosyal iletisim
siiregleri igerisinde yer alir. Bu agidan bakildiginda, giiniimiizdeki kullanimui ile tiiketim, farkli
algilanan iki kavramu birlestiren bir kavram olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Warde, 2005, s. 137).

Giinliik deneyimler ve yapilan galigmalar bize tek bir tiiketim yapisindan s6z edemeyecegimizi
gdstermektedir. Thtiyaglar hiyerarsisindeki yerimize gore yaptigimiz tiikketim de farkli olabilecektir. En
basit drnegi, zorunlu ihtiyaglar i¢in yapilan tiiketimden, sembolik tiiketime kadar uzayan, genis bir
tilketim yelpazesinden soz edilebilir. Eger tiiketim eylemi ihtiyaclarin tatminine yonelip onlari tatmin
etmeyi planliyorsa farkl: tip tiiketimlerden bahsetmek kaginilmazdir (Odabasi, 2013, s. 17).

Tiketim konusundaki genel yaklasimlardan yola ¢ikarak tiiketim normlarina gelindiginde ev,
giyim, besin ve bos zaman gecirme faaliyetlerinin ve bunlarla ilgili olarak belirlenen degerlerin
toplumlararas1 farklilagmasinin yami sira toplum iginde de farklilasmasi s6z konusudur. Biitiin
toplumlar i¢in gecerli olan sey her ferdin ayni1 bicimde tiiketmedigi gergegidir. Tiiketim, bir toplumda
var olan toplumsal tabakalagsmaya ve diger statii organizasyonlarna gore farklilasmaktadir.
Tabakalasmis bir toplumun ¢esitli tabakalarinda bireyler farkli farkli giyinir ve farkli besin maddeleri
tilketir veya tiiketim konusunda degisik endiseler tasimaktadir (Kiray, 2005, s. 13).

“Elit/segkin” olma durumu arastirmamiza konu olan gurubun kendilerini tanimladiklar1 bir sifat
olmasi sebebi ile siklikla karsimiza ¢ikmaktadir. Gorligmelere baglamadan once, ‘esraf” olarak taninma
kriteri esas alindigi igin ailelerin kusaklarinin en az birinde toplum tarafindan esraflar arasinda
gosterilmesi gereklidir. “Esraflik” durumu aile tiyelerinin diger toplum fertlerinden daha bilinir olma
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ve onlardan ayrilma durumunu dogurmaktadir. 1980 sonrasinda Tiirkiye’de ulusal kalkinmaci
yaklasim yerini serbest piyasa ekonomisine birakmustir. Serbest piyasa ekonomisi ile hedeflenen
kiiresel piyasalara girebilmek i¢in iktisadi biiyiimeyi arttirmak ve bu amagla ticaret engellerini ortadan
kaldirmak gereklidir. 1980’lerde Tiirkiye, devlet miilkiyeti ile devletin yonlendirdigi 6zel girisimlerin
bilesimini esas alan modern bir simf yapisina sahipti. Ulke iginde iiretilen tiiketici mallarinin
gelistirildigi ulusal bir piyasa vardi ve bu piyasa, devletin tesvik ettigi tiiketim kiltiiri ile
besleniyordu. Onde gelen sanayiciler ulusal burjuvazi statiisiinii yakalamislardi. Sanayi, kentli,
iiniversite mezunu {ist orta siifin girisimcei, yonetici, teknik ve mesleki hizmetlerini kullanmaktaydi.
Orta sinifin, ¢ekirdek orta sinif aileleri maaslilardan olusmaktaydi; bu onlari, gegimlerini iicretle
saglayan emekei sinifindan ayirmaktaydi. 1980’lerde, c¢ekirdek orta sinif aileler devletin sagladigi
saglik, egitim ve emeklilik giivencesiyle oldukca rahat bir yagsam stirmekteydiler (Balkan, Rutz, 2016,
s. 53).

1980’11 yillar oncesinde, orta ve iist orta sinif aile kesimleri ‘rahat bir yasam’ silirme ve
yiiksekdgrenim yapma seklinde iki Onemli hedefe ulagmak istiyorlardi. Her iki kesim iginde
cocuklarinin yasaminin ve geleceginin kendi yasadiklar1 hayattan daha iyi olmas1 gerekliydi (Balkan,
Rutz, 2016, s. 54). Bu yiizden ellerinden geldigince kendilerinden sonra ki neslin okumasini
istiyorlardi.

Caligmanin ana kitlesinin belirlenmesi asamasinda, Manisa’da bulunan 6zellikle 1940 sonrasi
yerli miilkiyet sahibi ailelerin yazili ve sozlii tarihi incelenmistir. Manisa’nin taninan, énde gelen
aileleri ile dogrudan goriismeler yapilmis, kentin ekonomik ve sosyal hayati bulunduklari konum
incelenmeye c¢alisilmigtir. Gorlisme yapilan ailelerin 6zellikle 1940°’lardan gliniimiize stiregelen aile
yasamlar1 incelenmistir. Ayrica yerli tarih¢ilerin hazirladig1 yazili kaynaklar, istatistiki veriler ve aile
albiimlerinin yani sira derinlemesine gdriisme metodu kullanilarak bilgi toplamaya calisilmistir.
Kentin 20.yy basinda sz sahibi olan ailelerin iiyeleri ile derinlemesine miilakatlar yapilmistir. Kent
hakkinda aragtirmalar yapan bazi yazarlar ve uzun yillardir Manisa’da yasayan farkli meslek mensubu
ve farkli yaslarda kisiler ile yapilan goriismeler sirasinda, Manisa genelinde tanidiklari, duyduklar
koklii esraf aileler sorulmustur. Bu aileleri neden ‘kokli’ olarak tanimlandiklarini anlatmalari
istenmigtir. Tekrarlanan belli bagh isimlerden Oncelikle yola ¢ikarak goriismeler yapilmaya
baglanmistir. Bu goriismeler sirasinda adi gegen baska ailelerde incelenerek arastirmamiza konu
olabilecek olanlari ile iletisime gegilmeye calisilmistir. Calismamizda ayni aileye mensup iki farkl
kusak ile goriisiilmesi amaclanmistir. Boylecel3 erkek, 31 kadin olmak iizere toplam 44 kisi ile
goriigiilmiistiir. Bu goriismeler sirasinda sozlii tarih metodu ile goriisiilenlerin hayat hikayeleri kayit
altina almirken, ailelerin tarihi, giindelik yasam, politika, kentteki degisim ve kendi hayatlarinda
yasanan degisimler hakkinda bilgi edinilmistir. Arastirmaya konu olacagi diistiniilen aileler yiiz yiize
ya da telefon ile iletisime gegilerek ¢alismamizin genel ¢ergevesi aktarilmistir. Genellikle 6nce geng
kusaga ulagilarak goriisme talebimiz aktarilmistir. Akabinde aile iiyelerinin arabuluculugu sayesinde
bir onceki kusakla goriisme ayarlanmistir. Goriismeler kisilerin kendi evlerinde bireysel olarak yiiz
yiize gerceklestirilmistir.

Esrafligin “bilinir olma” ve “seckinlik” hali tiiketim tercihleri ilizerinden kendini agik sekilde
ortaya koymaktadir. Aileler ile yaptigimiz gorlismeler sirasinda da {izerinde en ¢ok durduklar1 temel
noktalardan birisi de tercihlerinin sembolik degerini belirtmenin ve bu sembolik degerin kusaklar
arasindaki aktariminin ¢ok onemli oldugunu vurgulamak olmustur. Saha g¢aligmasina baslanildigi
donemde goriismeler icin adres bilgisi aldigimizda sehir merkezinde belli bir alanin disina ¢ikmiyor
olmasi bizim i¢in énemli bir bulgu olmustur. Teorik ¢er¢evemizi sekillendirdigimiz donemde farkina
varmadigimiz bu durum. Saha ¢alismasi sirasinda agiga ¢ikmustir. Konut ¢evresinin yani sira genelde
esya, mobilya, giyim kusam ve yiyecek icecek tercihleri gibi pek ¢ok {iiriin statii sembolii olmasi
acisindan yiliksek onem arz etmektedir

3. Arastirma metodu, bulgular ve yorumlar

Calisma Manisa ilinde yapilmistir. Kent genelinde yasayan ve esraf olarak bilinen ailelerin
birbirinden farkli egitim seviyelerinden mezun iki kusagi ¢alismanin 6rneklemini olusturmaktadir. Bu
esraf aileler belirlenirken yerli tarihgiler, kent esnafi ve uzun siiredir bu kentte ikamet eden yerli halka
“egraf ailelerden kimleri bilirsiniz?”” seklinde bir soru yoneltilmis ve bu noktadan hareketle 22 aile adi
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tespit edilmistir. Ancak yapilan goriigmeler sirasinda bu ailelerden dokuzunun egitim seviyeleri
arasinda iki kusakta anlamli bir farklilik gdzlenmistir. Bu calisma kapsamina alinmayan ailelerin
egitim seviyeleri iki kusak arasinda birbirine oldukca yakindir. Birinci kusak aile iiyelerinin de donem
sartlar1 goz Oniine alindiginda yiiksek oranda okumug olmalar1 Manisa’da egitime verilen 6nemi ortaya
koymaktadir. Egitim seviyeleri acgisindan kusak arasinda anlamli farklar gézlenen dokuz ailenin
Manisa’da ikamet eden birbirini takip eden iki kusak iiyesi ile goriismeler yapilmistir. Bu goriismeler
esnasinda yar1 yapilandirilmig bir gériigme formu kullanilmigtir. Calismamizda kesif odakli ve agik
uclu oldugu icin ‘derinlemesine goriisme teknigi’ uygulanmistir. Burada temel amacimiz
goriismecinin duygularini, bakis agisin1 ve perspektifini derinlemesine kesfetmektir. Derinlemesine
goriismeler sirasinda giindelik bir konusmaya kaymamis agisindan, zaman zaman daha ayrintili sorular
ile zenginlestirilmeye calisilmistir. Hayat hikdyelerini anlatmalarini isteyerek baglanilan bu
goriismelerde akabinde soru kdgidinda yer alan sorular takip edilmeye calisilmistir. Bu calismada
demografik sorularin disinda kalan bazi belirleyici oldugu diisiiniilen sorulara bakacak olursak:

e Ailenizi Manisa esrafindan olarak nitelendirir misiniz? Neden?

e Esraf olmak sizin i¢in ne ifade ediyor?

e Yapmis oldugunuz tercihlerinizde esraf olmanin bir etkisi var m1?

e Tiiketim tercihleriniz de esraf olmanin etkisini hissediyor musunuz?

¢ Hangi okuldan mezunsunuz?

e Bu okula gitmeniz i¢in sizi yonlendiren biri/birileri oldu mu?

e Aldigimiz bu egitimin size neler kattigini diigiiniiyorsunuz?

e Yapmis oldugunuz tiiketim tercihlerinizde aldiginiz egitimin etkisi var mi?

Yukarida yer alan sorularinda genel gergevesini ortaya koydugu bu ¢alismada goriismecilerin
kusaklararasinda aldiklar1 egitim ve bu egitim kaynakli olarak kiiltiirel sermayelerinin degisiminin
tilketim tercihlerinde etkisi irdelenmeye c¢alismaktadir. Bir diger degis ile bu calisma kiiltiirel
sermayenin ve temel birlesenlerinden olan egitimin tiiketim tercihleri {izerindeki etkisinin incelendigi
nitel bir ¢aligmadir. Kiiltiirel sermayenin hem maddi hem de manevi olarak yogun hissedildigi “esraf”
icerisinde yer alan ve Manisa’da yasayan ailelerin tiiketim tercihleri yar1 yapilandirilmig goriisme
yontemi ile elde edilen nitel verilerden hareketle incelenmektedir. Goriismelerden bazi alintilara
gegmeden Once katilimcilarin demografik bilgilerine bakmanin faydali olacagi diisiiniilmektedir.
Katilimcilarin demografik bilgilerinin yer aldigi tablo asagida yer almaktadir. Bu tablo bize agik
sekilde iki kusak arasinda ki egitim farkini gostermektedir.

Tablo 1
Katihmer demografik bilgileri

1. Dogum Cinsiyeti Egitim Meslegi  Calistyor 2. Dogum Cinsiyeti Egitim Meslegi Calistyor

Kusak yili diizeyi mu? Kusak yili diizeyi mu?

X1 1945 Kadin flkokul ~ Ev hanimi Hayir Y1 1964 Kadin  Universite Sehir bdl. Hayir
planlama

X2 1938 Kadin flkokul ~ Terzi Hayir Y2 1972 Kadin  Universite Eczaci Evet

X3 1930 Kadin flkokul ~ Ev hanimi Hayir Y3 1953 Erkek  Universite Ogretmen Evet

X4 1936 Kadin flkokul  Tsei Hayir Y4 1954 Kadin  Universite Eczaci Evet

X5 1947 Kadin flkokul ~ Ev hanimi Hayir Y5 1969 Kadin  Universite Bankaci Hayir
X6 1951 Kadin flkokul ~ Evhammi Hayir Y6 1981 Kadin  Universite Sos. Hiz. Evet

Uzmani
X7 1964 Kadin flkokul ~ Esnaf Evet Y7 1982 Erkek  Onlisans Esnaf Evet
X8 1943  Erkek Universite Esnaf Evet Y8 1985 Kadin  Doktora  Akademisyen Evet
X9 1955 Kadin Lise Evhanimi Hayrr Y9 1978 Erkek  Yiiksek Miiteahhit ~ Evet

lisans

Bourdieu’nun agik sekilde belirttigi {izere kiiltlirel sermaye edinimi i¢in en kabul gérmiis ilke
“egitim” den bir diger ifade ile okullardan ge¢mektedir. Bireyin sahip oldugu diplomalar, sertifikalar
ya da belgeler kiiltiirel sermayenin rasyonel olarak ol¢iilmesini saglamaktadir (Bourdieu, 1986, s. 2).
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Tabi aile de kiiltlirel sermaye agisindan oldukga etkilidir. Bu ¢alismada ayni ailenin iki kusagina
bakilmasi sebebi ile kusaklar arasinda kiiltiirel sermayenin egitim iizerinden ortaya koydugu
etkilerinin daha belirleyici olacagi diisiiniilmektedir. Goériismelerimiz sirasinda katilimci X8’in hem
kendisi hem kiz1 i¢in kendi ailelerine uygun alanlara yonelme durumlarini su sozlerle dile getirmistir.

“Ben iiniversite mezunuyum, ticaretle ugrasiyorum. Yillardir bu isi yapiyorum. Ona gore
davranmam gerekli giyimimden, yedigime kadar her seyime dikkat ederim. Bana bakarlar ¢iinkii
nereye gittigime kiminle gittigime bakarlar. Ticaretle ugrasacagim belliydi. Esnaf adamiz ona gore
okudum. Her isi kendimize, adimiza yakisir sekilde yapmak lazim. Cocuklarimda okusun ¢ok istedim
okudular da, tabi hepsi ticaretle ugrasmak istemedi o zamanda onlara bizim ailemize yakisan
mesleklere yonelmelerini séyledim. Gerekli egitimlerini en tist diizeyde aldilar. Dedigim gibi aksi bize
yakismazdi.”

Egitimin kiiltiirel sermaye acisindan oynadigi bu 6nemli rol tiiketim tercihleri {izerinden de
goriigmeler esnasinda oldukca acik sekilde gozlemlenmistir. Katilime1 Y9

“Aldigimiz tiriinleri nereden aldigumiz 6nemli, ben yurt disinda egitim alirken tabi orada ki
tiriinleri de tecriibe etme firsati yakaladim. Yurda doniince tabi basta bazu iiriinleri bulamadim burada
ama bir sekilde artik bulunuyor. Biraz fiyat farki oluyor, eh liiks iirtinler ama iste alabiliyoruz onun
icin alyyorum. Sonugta bize yakisan bu. Hele bir de yurt disi gordiikten sonra farkimizi ortaya
koymaliyiz.”

Goriismeler sirasinda katilimeilara yonelttigimiz “Yapmus oldugunuz tiiketim tercihlerinizde
aldigimiz egitimin etkisi var mi1?” sorusuna biitiin katilimcilarimiz onaylar sekilde cevap vermistir.
Ancak birinci kusak katilimcilar tiikketim tercihlerinin aldiklari egitimden etkilendigini belirtseler bile
bunun ¢ok da belirleyici bir durum oldugunu diisiinmemektedirler. Bunda pek ¢ok katilimcinin ilkokul
mezunu olmasinin etkisi biiyliktiir. Katilime1 X5 igin;

“eh okuduk okullart bosuna degil bir seyler ogrendik neyi almak lazim neyi almamak lazim
biliyoruz ama esas okuldan ¢ok annem, babam, ¢evrem oOgretti bana ne nereden alimr. Okulda
ogrendigimde olmasa yapamazdim ¢ok seyi gene de ne bileyim esim dostumda etkili.”

Yukarida aile ve g¢evre etkisinin altin1 ¢izen katilimer X5 gibi katilimer X3’de okulun etkisini
yadsimamakla birlikte tiiketim tercihlerini yaparken nasil bir yol izledigini bize su sdzlerle
anlatmaktadir;

“ ben okumayt ¢cok sevdim. Cok severek okudum ama ilkokulda okuldan sonra okutmadiar. Cok
akllyydim okutsalardi neler olmazdim. Sen simdi aldiklarimda okulda égrendiklerimin etkisi var mi
diye soruyorsan kag y1l once bitirdigim okulun ne etkisi olacak derdim ama kara cahil olanlard: vardi
ben onlari gérdiim. Gene ben okuma yazma biliyorum. Sayilar: biliyorum. Etkisi yok da diyemem o
zaman. Zor sorular bunlar ben kag¢ yasinda kadinim.”

Katilimc1 X6 i¢in de okul etkili olmus ancak ¢evre etkisini daha yogun hissettigini bize su sozler
ile aktarmustir:

“ilkokuldan sonra okumadim pek okunmazdi o yillarda. Baska seyler vardi yapilmasi gereken. El
isleri, tarla isleri, ev isleri... o zamanlarda ogrendiklerim kiymetli bilgiler okumay: yazmayt ogrettiler.
Sanki daha ¢ok sey dgreniliyordu o zamanlarda. Egitimin etkisi her seyde var yok diyemem. Ama esas
beni bu aile, gelin gidecegim aileye gore yetistirdiler. Nerden ne alinir, hangi terziye, hangi kumas
verilir bizim gibilerden ogrendim. Babam ancak ailemize denk olanlarla goriistiiriirdii beni 6grendim
bence her seyleri oyle...”

Katilimer X5, katilimer X3 ve katilimer X6 nin alintilarinda goriildiigi gibi katilimceilar ilkokul
egitiminin bile tiiketim tercihlerinde etkili oldugunu diistinmekteler. Ancak bu etki oldukca hafif bir
diizeyde gozlemlenmektedir. Daha ¢ok yakin ¢evre ve aile etkisini dile getirmisler ve ailelerinin sahip
oldugu statiiye gore tiiketmeleri gerektiginin altin1 da net sekilde gizmislerdir.

Ikinci kusak igin ayn1 soruya aldigimiz bazi cevaplara bakacak olursak, katilimer Y1;

“ Universiteyi sehir disinda okudum. Buradan ilk gidince farkli geldi tabi iiniversite ortam,
baska bir sehir, evden uzak olmak... hepsi ¢ok sey katti bana. sonra okul basladi bam baska bir

ISSN: 2548-0162 © 2020 Gazi Akademik Yayincilik 155



Demir, G. Gazi Iktisat ve Isletme Dergisi, 2020; 6(2): 147-158

diinya... ufkum agildi. Arkadagslarim oldu farkli illerden hatta farkly iilkelerden. Eee boyle olunca simdi
sana tiiketim tercihlerimi okudugum okul etkilemedi desem olmaz. Beni etkiledi bir kere okul,
tiikettiklerimi etkilemez olur mu? Annem basta garipserdi eve gittigimde giydiklerim bir baska diye,
kizim ne derler bak bir sanimiz var bizim burada derdi. Sonra alisti herhalde ya da denilenler rahatsiz
etmedi....”

Ikinci kusak katilimcilardan Y4’de aldig1 egitimin tiiketim tercihlerine etkisini su sozlerle dile
getirmistir;

“Ben eczacilik okudum. Bu insam farkli yapryor biraz, ya da bende dyle oldu bilmiyorum. Daha
ince eler stk dokur bir insan oldum. Bir sey alacaksam onu incelerim bakarim her seyine. Onun igin
aldigim egitimin etkisi oldugunu diistiniiyorum. Universite mezunu olmak da tabi ¢ok sey katmistir
bana sonugta miirekkep yaladik.”

Iki kusak acisindan degerlendirdigimizde 6zellikle ikinci kusak acisindan egitim diizeylerinin
tiikketim tercihlerinde etkisi oldugu agik sekilde dile getirilmis ve yukarida yer alan baz1 6rnekler ile bu
durum belirtilmeye galigiimistir.

Calismamiza katilan biitiin katilimcilar “ailenizi Manisa Esrafindan olarak nitelendirir misiniz?”
sorusuna “evet, nitelendiririz” olarak cevap vermislerdir. Ailelerinin koklerini ve Manisa halkinin
ailelerine ne kadar saygi duydugunu ayrintili bir sekilde dile getirmislerdir. Saygi duyulan, fikri alinan
ve sevilen aileler olduklarini da eklemislerdir.

Goriismeler sirasinda katilimcilara “tiiketim tercihleriniz de esraf olmanin etkisini hissediyor
musunuz?” sorusunu yonelttigimizde, 6zellikle birinci kusak katilimeilar “bize yakisan”, “bizim gibi
olanlarin tercih ettigi” gibi ifadeler lizerinden cevaplarmi olusturarak esraf olmanin tiiketim
tercilerinde 6nemli yer tuttugunu gostermislerdir. Egraf olarak kendilerine layik olan iiriinleri tiiketmek
istediklerini ve tercihlerinde bunu 6n planda tuttuklarini da eklemislerdir. Katilimer X2;

“Bizi burada herkes tamwr, bilir, adimizi séyle bak c¢arsida bilmeyen yoktur. Ben bunu
diisiinmeden hareket edebilir miyim? Bu bana yakisir mi? Hep bu sorular: diisiinerek bir sey yaparim.
Ctinkii sadece kendim icin yasamiyorum ailemi temsil ediyorum. Aldigim, giydigim, yaptigim her sey
ailemin de adina yakigir olmali.”

Bilgin’e gore esyalarin dnemli bir iglevi de sosyal mesaj tasimaktadir. Her bir esya ya da iiriin
iiretilme tarziyla, nadir bulunup bulunmamasi ile kolay tiretilmesi ya da zor iiretilmesi ile farkli bir
ozellik gostermekte ve bu ozellik o triniin tasidigi sosyal mesaji belirlemektedir. Esya bir iletigim
sistem igerisinde diisiiniildiiglinde, sadece mesaj degil, ayn1 zamanda iletigsim kanali, iletigimin fiziksel
dayanagi ya da mesaj1 iletenin tasiyicisi olabilir. Esya bireyin goziinde tasidigi degere, anlama gore
iletisimin konusu da olabilmektedir. Giinliik hayatta esya ile ilgili her tiirlii konusma, esyanin bu
konumunu gozler oniine sermektedir. Biitiin bu degerlendirmeler, esyalar evrenin birbirinden ¢ok
farkli anlamlar tasiyan bir evren oldugunu ortaya koymaktadir. Bu durum esyanin farkli sosyal gruplar
ve durumlara gore farkli dlciilerde degerler sistemine dahil oldugunu ortaya koymaktadir (Bilgin,
2011, s. 25-27).

Tipki yukarida Bilgin’in ele aldigi sekilde esraf aileler iginde tiikettikleri esyalar onlarin
toplumun geneline gdndermek istedikleri mesajlardir. Oyle ki katilime1 Y9 esyanin tasidigi degeri bize
su sozler ile ifade etmistir;

“Benim evim, evimde kullandigim her sey, arabam, kiyafetlerim beni yansitiyor. Disardan bakan
beni goriiyor. Bu halimle gériiyor ve diyor ki bu adam saglam. Hem maddi olarak hem de manevi
olarak saglam. Bizim bu ¢evrede bir samimiz bir adimiz var ona gore yasiyoruz. Ben ona gore
yasamasam herkes gibi giyinsem herkes gibi olurum. Ama ben herkes degilim... babam da herkesten
farklydi benim. Bunu bilerek altyorum ne alirsam...”

Sonug¢

Bu ¢alismada temel amag, tiiketim toplumundan s6z ettigimiz giiniimiizde, kiiltlirel sermayenin en
temel ayagi olan egitimin tiiketim tercihlerinde etkisine bakmaktir. Kisilerin mezun olduklar
okullardan, katildiklar1 programlardan ya da egitimlerden aldiklar1 diplomalar, belgeler, sertifikalar
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kiiltiirel sermayeyi rasyonel olarak O0lgmemizi saglayan araglaridir. Bu noktadan hareketle bireyin
sahip oldugu egitim diizeyinden tiiketim tercihlerinin arka planimi irdelemek rasyonel bir cabadir.
Ayrica galigmanin geneline baktigimizda bireylerin almis olduklar1 egitimin tiiketim tercihlerine etkisi
acik sekilde dile getirilmektedir. Calismada ele aldigimiz 6rneklem zaten goreli bir segkinlige sahip
olan Manisa’da yasayan esraf ailelerin iki kusagidir. Esraf olmalarinin getirisi olarak bu aileler
gecmisten gelen bir sayginliga ve bilinirlige sahiptirler. Ancak bu ailelerin kusaklar1 arasinda egitim
anlaminda gozlenebilir bir fark mevcuttur. Bu fark onlarin aldiklart egitimler ile kiiltiirel
sermayelerine yansimakta ve bu durumda katilimcilarin tiiketim tercihlerini etkilemektedir. Ozellikle
iki kusak arasindaki egitim diizeyi farki genel tiiketim davranislarinda etkisini hissettirmektedir.

Esraf ailelerin birinci ve ikinci kusak farklarina baktigimizda ikinci kusagin tiikketim tercihlerinde
aldiklar1 egitimin énemini dile getirmektedirler. Uriinleri segerken ince eleyip sik dokumalarindan,
marka tercihini 6n planda tutmalarindan ya da egitim aldiklar1 donemde yasadiklari cografyanin
etkilerinden s6z eden ikinci kusak katilimcilar i¢in egitim ve egitim hayatlari tiiketim tercihlerinde
belirleyici bir rol oynamaktadir. Birinci kusak i¢in ise aldiklari egitimin tiiketici tercihleri tizerindeki
etkisi sadece okur yazar olmak ya da sayisal islem yapabilme kabiliyeti ile sinirli kalmaktadir. Birinci
kusak daha c¢ok tiiketicim tercihlerini belirlerken ailelerinden ya da sosyal cevrelerinden destek
aldiklarini, onlarin 6n gordiigi ya da yol gosterdigi sekilde bu tercihlere yon verdiklerini dile
getirmislerdir. Ancak birinci kusak katilimcilar igin kendi yasadiklar1 donemde tiiketim tercihlerini
belirlerken daha c¢ok aileleri ve ¢evrelerinden etkilendiklerini belirtseler dahi ikinci kusagi yetistirme
stireclerinde, egitime onem vermelerinin 6nemli bir nedeni olarak da, artik kendilerinin tercihleri
belirlerken kullandiklart bu es, dost, akraba etkisinin yetersiz kalacagimi fark ettiklerinden soz
etmislerdir. Birinci kusak, bu anlamda ikinci kusagi yetistirenler olarak, tiiketim davranisinda sadece
ekonomik sermayenin giiciinii 6n planda tutmayarak kiiltiirel sermaye acisindan da bir birikimin
gerekliligini sonraki nesle aktarmak i¢in ¢abalamistir. Bu noktada “digerlerinden ayrilma” hali birinci
kusak i¢in belirleyici bir mihenk tasidir.

Goriismeler sirasinda agik bir sekilde ortaya konuldugu iizere, esraf aileler i¢in esrafligin getirdigi
bir ayricalik ve digerlerinden ayrilma hali mevcuttur. Ancak kusaklar arasinda tiikketim tercihlerine
baktigimizda esrafligin belirleyici etkisinin tercih ve begeniler noktasinda ikinci kusak agisindan daha
cok aldiklar1 egitim ile sekillendigini sdylemek yerinde bir tespit olacaktir. Daha 6nceki kisimlarda da
dile getirildigi gibi ikinci kugak katilimcilar tiikketim davranislarinda aldiklar egitimlerin ya da egitim
siireclerinin etkisini alintilarda da yer verildigi sekilde acik¢a belirtmislerdir. Ikinci kusak birinci
kusaktan miras aldig1 esraflik statiisii ile toplumsal yap1 i¢inde konumunu sergilemeye devam ederken,
egitim ile kazandig kiiltiirel sermayenin ona sagladig1 faydalar1 gbz ardi etmemekte ve digerlerinden
ayrilma noktasinda bu sermaye artisinin destegini 6n planda tutmaktadir. Bu noktadan bireylerin
titketim tercihlerinde statiilerinden hareketle yol aldiklar1 caligmamizda “bizim gibilere uygun”, “bize
yakisan” gibi ifadeler ile net bir sekilde ortaya konan bir bulgudur. Ayrica kusaklar arasinda
kendilerine uygun olanin tiiketim tercihleri noktasinda belirlenmesinde kiiltiirel sermayenin farki
dikkat cekici oranda mevcuttur. Esraf, hem statiisiinii gostermekte hem de siirdiirmekte “tiiketim
tercihlerinin” belirleyici oldugunu dile getirmistir. Sahip olunan esyanin tasidigi anlam, bireye
kazandirdig: statli ve statli konumu tiikketim tercihlerinin “digerlerinden ayrilma” halini yaratmasinda
onemli bir belirleyicidir. Bu sebeple esraf aileler tiilketim tercihlerinin degerinin farkinda olarak
kusaklar boyunca bu ayrilma halini yaratmistir. Donemin gerekleri {izerinden de sermaye birikimlerini
arttirarak ayricalikli pozisyonlarint korumuslardir. Ekonomik sermaye birikiminin belirleyici
Ozelliginin azalacagimi 6n goren birinci kusak katilimcilarin, ikinci kusak katilimeilarn kiltiirel
sermaye birikimlerine yatirim yapmasi da bu durumun bir géstergesidir.
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oz

Kiiresellesme ile baslayan siire¢, kamusal mekanizmalarin isleyisinden
kaynaklanan sorunlarin ¢ozlimii olarak piyasa ekonomisi kurallariin
on plana ¢ikartilmasi ve 0zel sektor tarafindan kullanilan tekniklerin
kamu sektoriinde uygulanmaya baslanmasi gerekliligini giindeme
getirmigtir. Tirk kamu yonetimi ve hizmet anlayisindaki neo-liberal
doniisimiin tiriinii olarak kabul edilen 5018 sayili Kamu Mali Y 6netimi
ve Kontrol Kanunu, yonetisim ve kamu isletmeciligi anlayislari
etkisinde yapilanmus, etkin ve verimli yonetim ve kaynak kullaniminin
yer edinmesini saglamistir. Bununla beraber, Tiirkiye yiliz6l¢timiiniin %
38’ini olusturan Hazine tasinmazlarinin atil durumda birakilmasi ve
saglanan gelirin diisiik seviyede kalmasi, verimli yonetilemedigi
elestirilerini giindeme getirmektedir. Bu ¢aligmada, Cevre ve Sehircilik
Bakanligi Milli Emlak Genel Miidiirliigiiniin Hazine taginmazlarindaki
tespit islemleri o6rnek olarak alinmig ve verimliligi analiz edilmistir.
Calisma, Hazine tasinmazlarinin yonetimine esas bir faaliyete iligkin
yapilmisg ilk calisma olmasindan dolayr 6nemli goriilmektedir. Bu
kapsamda, Ankara ilinin 16 ilgesinde 2009-2013 yillar1 arasindaki milli
emlak tagra birimi faaliyet sonuclar1 ve tespiti yapilan tasinmaz verileri,
piyasa arastirmasi sonucu alinan fiyatlar ile karsilastirilmis, tespit
islemlerinin verimliligi, kamusal faaliyetlerin verimliligini GSlgmeye
uygun ve veri setiyle uyumlu olmasi agisindan Alan Lawlor modeli ile
analiz edilmistir. Modelde verimlilik; hedefler, etkenlik, etkililik,
karsilagtirilabilirlik ve gelisme egilimini ne Olgiide verimli ve etkili
gerceklestirdiklerinin bir 6lgiisii olarak ele alinmaktadir. Devam eden
yillarda da kurumun benzer performans sonuglarini sergiledigi, ancak
kurum bilgi sistemindeki giincelleme ¢aligmalar1 nedeniyle 2013 yili
sonrasi verilere ulasilamadigi belirtilmelidir. Analiz sonuglarina gore;

Bu caligma, Ankara Universitesi Fen Bilimleri Enstitiisii Gayrimenkul Gelistirme ve Yonetimi Anabilim Dali’nda
17.05.2016 tarihinde kabul edilen, ‘Milli Emlak Genel Miidiirliigii Tarafindan Yapilan Tespit Islemlerinin Etkinlik ve
Verimlilik Kavramlart Agisindan Degerlendirilmesi’ baglikli yiiksek lisans tez ¢aligmasindan tiiretilmistir.
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kurumun hedeflerine ulagamadigi, 6zel sektor performansina gore
verimli calismadigi, tespit islemlerinin 6zel sektér tarafindan
yapilmasinin Hazine tasmmmazlarinin daha verimli, etkili ve etkin
yonetilmesini ~ saglayarak  ekonomiye  kazandirma  siirecini
hizlandiracagt ve Dboylelikle kurum performansini arttiracag
degerlendirilmektedir.

Productivity perception in public administration in Turkey: An example of
productivity analysis in the applications of the General Directorate of
National Property
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sector. The Public Finance Management and Control Law No. 5018,
which is accepted as the product of the neo-liberal transformation in the
Turkish public administration and service approach, has been structured
under the influence of governance and public management concepts,
and has enabled effective and productive management and resource
utilization to take place. Nevertheless, the fact that the Treasury (or
state) properties, which accounts for 38% of the area of Turkey, are left
idle and the fact that the income provided remains at a low level raises
the criticism that it cannot be managed efficiently. In this study,
detection procedures conducted in Treasury property of the Ministry of
Environment and Urbanization General Directorate of National
Property was taken as an example and its productivity was analysed.
The study is important because it is the first study to be carried out on
an essential activity in the management of Treasury property. In this
context, the national property provincial unit activity results and the
Treasury property data made detection in 16 districts of Ankara
province in the period of 2009 to 2013 were compared with the prices
Management, National received as a re;ult of market research and analygeq with the A!an
Property, Alan Lawlor Lawlor model in orde_r_to measure thg _p_roduct|V|ty of detec'glon
Model. prosedures, the productivity of public activities and to be compatible
with the data set. In the model, productivity is considered as a measure
of how productive and effectively they perform goals, effectual,
effectiveness, comparability and the development tendency. It should
be noted that the institution has shown similar performance results in
the ongoing years, but data after 2013 has not been reached due to the
update studies in the institution’s information system. According to the
results of the analysis, it is evaluated that the institution has not
achieved its objectives, it does not work productively compared to the
performance of the private sector, and that conducting the detection of
the Treasury property by the private sector will accelerate the process of
creating economic value by providing more productive, effective and
efficient management of Treasury property and thus will increase the
performance of the institution.
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1. Giris

Kiiresellesme siireci, insanlarin hak arama anlayislar1 ve toplumsal tercihlerinde degisime neden
olmustur. Bu silire¢ beraberinde vatandaslarin kamu hizmetlerinden bekledigi kalite anlayisini
etkilemis ve vatandaglar kamu yoOnetimini sorgulamaya baglamistir. Ayni zamanda, kamunun
ekonomik faaliyetlerinin azaltilmasi, piyasa ekonomisinin daha belirgin bir sekilde on plana
c¢ikartilmasi, tiretim girdilerinin verimli, etkili ve etkin kullanilmas1 gerektigi goriisii hakim olmustur.
Kamu hizmetlerinin isletme yonetimi teknikleriyle yiiriitiilmesini savunan ve Tirkiye’de “devletin
kiigiiltiilmesi” ve “yOnetimde reform™ gibi kavramlarla tanimlanan, kamu yOnetiminde
gerceklestirilmesi  Ongdriilen temel degisiklikleri ifade eden bu siirecin temelinde, kamusal
mekanizmalardan ileri gelen sorunlar bulunmaktadir. Co6ziim olarak, kamusal mekanizmalarin
giiclinlin azaltilmasi1 ve piyasa mekanizmasinin yayginlastirilmasi onerilmektedir. 1990’11 yillarda
4046 sayili Ozellestirme Kanunu ile baslayan siirecte, kamu kesiminin yeniden yapilandirmasi,
kamunun tiitiin, alkol, seker, ulagtirma gibi alanlardaki tekel giiciinii sonlandirilmasi ve ekonomik
faaliyetlerinin azaltilmasi uygulamalar1 goriilmeye baglanmistir. Bunlarin yaninda, Avrupa Birligi
(AB)’ne tiyelik siirecinin de etkisiyle kamu yonetimi ve kaynak kullaniminda etkinlik ve verimliligi
artirma amaci ile reformlar ve yasal diizenlemeler yapilmistir. Bu diizenlemeler icinde kamu mali ve
idari yonetimde onemli doniisiimii iceren 2003 tarihli 5018 sayili Kanunda, yonetisim yaklagiminin
temel ilkeleri olan saydamlik, katilimcilik, hesap verebilirlik, etkin ve verimli yonetim ve kaynak
kullanimi Tiirk kamu yonetiminde yer edinmistir.

Tiirkiye’de Hazine tasinmazlari! hem adet ve yiizolgiimii, hem de nitelik bakimmdan 6nemli bir
potansiyeli barindirmaktadir. Hatta miilkiyet yapisi itibartyla Tiirkiye’nin eski Dogu Bloku iilkeleri ile
ayn1 diizeyde oldugu elestirileri 1990’11 yillardan sonra siklikla yapilmistir. Tiirkiye’de 2020 yili Subat
ay1 sonu itibariyla iilke yiiz6l¢timiiniin yaklasik %38’inin Hazine miilkiyetinde oldugu, buna devletin
hiikiim ve tasarrufu altindaki yerlerinde? eklenmesi halinde oraninin % 50’leri agtig1 goriilmektedir. Bu
yapisi ile Hazine tasinmazlari, nitelik ve nicelik bakimindan Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerin
kalkinmas: icin gerekli kaynagi saglamada 6nemli bir potansiyele sahip oldugu goriilmektedir. Ancak,
gerek Hazine tagimmazlarmin atil durumunda birakilmasi ve ekonominin bir unsuru haline
getirilememesi gerekse taginmazlarindan elde edilen gelirlerin genel biitge gelirleri igerisindeki
oraninin diigiik seviyelerde kalmasindan dolay1r kamu kaynaklarinin (Hazine taginmazlari) verimli
yonetilmedigi elestirileri glindeme gelmektedir.

Caligmanin amaci; iktisadi kavram olarak 6ne ¢ikan ve gogunlukla 6zel sektérde uygulama alani
bulan verimlilik kavraminin kamu yonetimi anlayisina ne sekilde yansidigi, Hazine taginmazlarinin
elde edilmesi, yonetimi ve elden ¢ikarilmasi gibi her tiirlii hukuki islemin gerceklestirilmesinde temel
hareket noktasi olan ve Milli Emlak Genel Miidiirliigii (MEGM)’niin tasra teskilatina bagl birim
personelleri tarafindan gerceklestirilen “tespit” islemlerinin verimliliginin analiz edilmesi olarak
belirlenmistir. Calisma, Hazine taginmazlarina iliskin faaliyetleri (satig, kamu kurum ve kuruluslarina
bedelli/bedelsiz devri, egitim, saglik, turizm, yatirim tesviki kapsaminda tasinmaz tahsisi gibi) analiz
eden onceki ¢aligmalardan farkli olarak, Hazine tasinmazlarinin yonetimine esas kamusal bir faaliyet
olan tespit isleminin verimliligini analiz etmeye yonelik yapilmis ilk caligma olmasi1 acisindan
onemlidir. Ayni zamanda calismada, kamu tarafindan yiiriitilen bir faaliyet giincel kavramlar
gercevesinde, Ozel sektor bakis acisiyla irdelenmis, kurum performansit sorgulanmis ve kamu
yOnetimin iyi bir isleyise sahip olmasi igin gerekli yontemler ortaya konulmustur.

Cesitli Kanunlarda Hazine yerine Devlet-i Ali Osman, Devlet-i Aliyye, Devlet, Maliye, Maliye Hazinesi, Devlet Hazinesi,
Milli Emlak gibi deyimlerde kullamlmaktadir (Kardes, 2015, s. 1). 19.06.2007 tarihli Hazine Tasinmazlarinin Idaresi
Hakkinda Yonetmelikte Hazine, “Genel biitce kapsamindaki kamu idareleri agisindan Devlet tiizel kisiliginin ad1”
seklinde ifade edilmektedir.

Hazine Tasmmazlarinin Idaresi Hakkinda Yoénetmeligin 4/1-¢) bendinde, “Devletin hiikiim ve tasarrufu altindaki yer:
Tirk Medeni Kanunu ile diger kanunlarda Devletin hiikim ve tasarrufu altinda oldugu belirtilen yerler” olarak
tanimlanmaktadir. 4721 sayili Tiirk Medeni Kanunu’nun 715. maddesine gore; “Sahipsiz yerler ile yarar1 kamuya ait
mallar, Devletin hiikiim ve tasarrufu altindadir. Aksi ispatlanmadikga, yarar1 kamuya ait sular ile kayalar, tepeler, daglar,
buzullar gibi tarima elverisli olmayan yerler ve bunlardan ¢ikan kaynaklar, kimsenin miilkiyetinde degildir ve higbir
sekilde 6zel miilkiyete konu olamaz...”.
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Amerika Birlesik Devletleri’'nde kamu mallarinin yénetiminde gercek kisi, birlik, kooperatif ve
vakiflara yetki verilmesi ve yonetim devri uygulamalarinin yapilmasi yoluyla basta mera ve cayir,
orman ve su Uriinleri rezervleri gibi dogal kaynaklardan yararlanmanin daha iyi diizenlendigi,
verimlilik ve etkinligin bu yolla yiikseltilmesinin miimkiin oldugu saptanmistir (Savas 2003). Bu
cercevede mallarin kamu ve 6zel mal olarak ayrimina ilave olarak toplumsal miilkiyet (common
property management) bigiminde tanimlanabilecek yeni bir kavrama gereksinim oldugu da
vurgulanmaktadir (Tanrivermis ve Tanrivermis, 2002). Ulkelerin ekonomik gelisme gostergeleri ile
tasinmaz varhigi icinde kamu veya 6zel miilkiyet oranlar1 arasindaki iligkinin regresyon modeli ile
analiz edildigi bir arastirmada ise, 6zel miilkiyet orani ile milli gelir ve insani gelismislik endeksi
arasinda pozitif yonli iliskinin oldugu ortaya konulmus, 6zellikle gelismis iilkelerin sahip olduklar
taginmazlari, birincil tretim faktorii olarak verimli ve etkin kullanabilecek yOnetim araglari ve
organizasyon yapisini olusturarak ekonomiye kazandirma konusunda 6nemli ilerleme kayit ettikleri
saptanmustir (Kara, 2015).

Taginmaz miilkiyetinin kamu ve O6zel milkiyet esasinda incelendigi, tasinmazlarin Hazine
miilkiyetine gecis siireci ve bu taginmazlar lizerindeki yonetim usulleri olan satig, kira, tahsis gibi
islemler hakkinda bilgi verildigi baska bir arastirmada, Tiirkiye’de secilen bir il 6zelinde tespit edilen
bulgular ile ¢6ziim 6nerileri hakkinda bilgi verilmistir (Oguz, 2010). Kamu taginmazlarimin yatirimlara
tahsisindeki tesvik esaslar ile Hazine taginmazlarmin Tirkiye ekonomisi iizerindeki etkilerinin
incelendigi baska bir arastirmada, istihdam, firetim, biiylime, gelir dagilimi, bdlgeler arasi
dengesizlikler gibi sorunlar ile konut, bitkisel iiretim, hayvancilik, turizm, enerji ve sanayi sektorlerine
etkileri aragtirilmigtir (Atilgan, 2010). Kamu arazilerinin turizme yonelik faaliyetlere tahsisi ve isletme
donemlerinde yasanan sorunlar ve baglica ¢éziim Onerilerin tespit edilmesi amaciyla yapilan
arastirmada, turizm isletmelerin tahsis sathasinda bir¢ok kurum ile iletisime gecmeleri gerektigi,
faaliyet doneminde farkli bagliklarda 6demeler yaptiklari ve bu bedellerin isletmelerin performans
sonuc¢larindan bagimsiz olarak belirlendigi sonuglarina ulagilmigtir (Giindogan, 2011). Bagka bir
calismada, devletlerin makroekonomik hedeflerini gerceklestirebilmesi ya da cesitli sektorlerdeki
kalkinma politika hedeflerine ulasabilmesi amaciyla kullandig1 bir ekonomik politika araci olan tegvik
sistemi icerisinde yer alan yatirnm yeri tahsislerinin Tiirkiye’de son dénemlerde yaygin olarak
kullanildigindan hareketle, gelir ve istihdam etkisi analiz edilmistir. Ayn1 zamanda ekonometrik model
kullanilarak, tesvik sisteminin Tiirkiye’nin Gayri Safi Yurti¢i Hasilas1 ve istihdam hacmi iizerindeki
etkileri analiz edilmis, tesvik uygulamalar1 ve 6zellikle yatirimlara arazi tahsisi yoluyla bolgesel niifus
ve istihdam dinamikleri olumlu etkilenebilecegi ve gelisme sorunlarimin azaltilabilecegi sonucuna
ulasilmistir (Demirhan, 2014).

Caligma kapsaminda; Ankara ili idari yapisi igerisinde yer alan ve milli emlak is ve islemleri
Cevre ve Sehircilik il Miidiirliigiine® bagli Milli Emlak Dairesi Baskanhiginca yiiriitiilen 16 ilgedeki
(Akyurt, Altindag, Ayas, Bala, Cankaya, Cubuk, Elmadag, Etimesgut, Golbasi, Kalecik,
Kahramankazan, Ke¢iéren, Mamak, Pursaklar, Sincan ve Yenimahalle), 2009-2013 yillar1 arasindaki
mevcut durum (taginmaz, personel, arag, teknik alet, idari yapilanma ve bina gibi) ile fiili gerceklesme
(tespiti yapilan tasinmaz yiizol¢iimii, tespit icin yapilan giderler, gelir gerceklesmeleri, tahsis, devir
gibi faaliyet sonuglar1) verileri inceleme ve degerlendirme konusu yapilmistir. Verilerin
olusturulmasinda; MEGM ve Ankara Defterdarlig1 Faaliyet Raporlari, Milli Emlak Otomasyon Projesi
lizerinden alinan rapor ve istatistikler, Ankara Defterdarligi birimlerince tutulan kayitlar, say2000i*
muhasebe modiilii, Google maps uygulamalar1 ve ilgili personel ile yapilan ylizylize goriismeler
sonucu elde edilen bilgilerden yararlanilmstir.

Calismada; Ankara ilinin merkez 16 ilgesinde bulunan Hazinenin miilkiyetindeki tasinmazlar igin
yapilan tespit islemlerinde verimlilik analizi, Alan Lawlor modeli bilesenleri yardimiyla yapilmistir.

8 Milli Emlak Genel Miidiirliigii Maliye Bakanligina bagh iken, 1 sayili Cumhurbaskanligi Teskilati Hakkinda
Cumbhurbaskanligi Kararnamesi ile Cevre ve Sehircilik Bakanligina baglanmistir (10.07.2018 tarih ve 30474 sayili Resmi
Gazete). Ayn1 Kararnamesinin 101’inci maddesinde gorevleri sayilmistir. Bagli bakanligin degismesi iizerine tasra
teskilat, illerde Defterdarlik teskilatindan ¢ikartilmis ve Cevre ve Sehircilik Il Miidiirliigii biinyesine almmustir (Milli
Emlak Genel Miidiirliigii Tasra Birimleri Kurulus ve Gorev Yo6nergesi).

Kamu Hesaplar1 Bilgi Sistemi: Harcama birimleri ile muhasebe birimlerini bir otomasyon sistemi i¢inde biitiinlestiren ve
internet {izerinden islem yapilan sistemlerdir.
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Bu amagla ilk olarak, c¢alisma kapsamindaki 16 ilgede milli emlak birimlerinde, Hazine
taginmazlarin yonetim faaliyetlerinde gdérev yapan personelin, binek araclari kullanmakla gorevli
personelin (sofor) katilimi ve teknik aletler (GPS Alici/Saatler, E1 GPS Cihaz1 gibi) yardimu ile tespit
islemini yaptigindan hareketle, s6z konusu girdi kalemleri belirlenmistir. Caligmaya 2015 yilinda
baslanildigindan verilerin gerceklesme durumu dikkate alinarak, hedefler analizinde 2010-2014,
etkililik analizinde 2012-2014 ve diger analizlerde 2009-2013 yillar1 verileri ¢aligma kapsaminda
incelenmistir. Alan Lawlor modeli bilesenleri ile uyumlu olmasi agisindan; (i) hedefler analizinde,
MEGM ve Ankara milli emlak birimi biitce hedefi ve gelir gerceklesmeleri 2010-2014 yillari i¢in ayr
ayr1 karsilastirilmis; (ii) etkenlik analizinde, tespit i¢in yapilan giderlerin (tespit maliyeti) “girdi”,
yapilan faaliyetler sonucunda elde edilen gelirlerin “¢ikt1”, bunun yaninda ¢alisma kapsamindaki 16
ilcedeki toplam ve tespiti yapilmas: gereken asgari tasinmazlarin “girdi”, yine bu ilgelerde tespiti
yapilan taginmazlarin “cikti” kabul edilerek iki farkli bakis acisi ile performans sonuglari analiz
edilmis; (iii) etkililik acisindan verimlilik 6l¢iimii, 2012-2014 yillar1 i¢in belirlenen tespit hedefi ile
gerceklesen tespit adedine gore yapilmis; (iv) Kkarsilastirilabilirlik kavramina gore verimlilik
Ol¢iimiinde; 2009-2013 yillarinda kendi gegmis yili performanst ile firma performanslar
karsilagtirllmis; (v) son olarak, performans gostergesi olarak tespiti yapilan taginmazlar ile tespit
islemi sonucu Kurum faaliyetlerinden elde edilen taginmaz gelirleri ve yapilan tahsis islemlerinin
2009-2013 wyillarn arasinda izledigi seyir ele alinmustir. Ayni1 zamanda, halen kamu tarafindan
yiiriitiilen bir faaliyetin 6zel sektdr tarafindan yiiriitiilmesi alternatifi, maliyet ve performans yonleri ile
karsilastirilmis, tespit faaliyetinin 6zel sektor tarafindan veya 6zel sektor destegi ile yiiriitiilmesinin
kamuya avantaj saglama olanaklar1 irdelenmistir.

2. Kiiresellesme kavrami ve kamu yonetimi anlayisinda degisime etkisi

Baslangici konusunda tartigmalarin siirdiigii ve tanimi konusunda goriis birligine varilamayan
popiiler bir kavram olan kiiresellesme, ilk defa Marshall McLuhan’in 1960 yilinda kaleme aldigi
“Komiinikasyonda Patlamalar” (Explorations in Communication) adli eserinde kullandig1 “Global
Koy kavramini ile literatiire girmistir. Kiiresellesmenin kapitalist gelisme ile biitiinlestigi, dolayisiyla
kapitalizmin tarih sahnesine ¢iktig1 15. yiizyilin sonundan itibaren basladigi belirtilmektedir (Sezer,
2008, s. 28-29; Demirel, 2006, s. 106). Ekonomistler kiiresellesmeyi, diinyanin biitiiniiyle bir piyasa
haline gelmesine yonelik bir adim olarak degerlendirmektedirler (Kutun, 2005, s. 11). Uluslararasi
para sisteminin kurallarinin belirlendigi ve yeni bir uluslararasi ekonomik diizenin temellerinin atildig1
Temmuz 1944’teki Birlesmis Milletler Para ve Finans Konferansi’'nda “Uluslararasi Para Anlagsmasi1”
imzalanmis ve devaminda IMF (1944), DB (1945) ve Guimriik Tarifeleri ve Ticaret Genel Anlagmasi
(GATT) kurulmustur. Bu orgiitler gibi ulus otesi oOrgiitlerinin kurulmasi ise, modern devletin
niteliginde biiyiik degisimlere yol agacaktir (Farazmand, 2001, s. 257).

Gelisen siiregte 1980°1i yillara dogru makroekonomik politikalarda Keynescilikten “monetarizme
ve neo-liberalizme”, agik ya da ortiilli gldiimliilikten “pazar agirlikli ¢6ziimlere”, parasal
genislemecilikten “kisitliliga”, merkantilizmden “serbest ticarete” dogru bir doniisiim gézlemlenmistir
(Kose, 2003, s. 20). Bu donemde ortaya ¢ikan “kiiresel koy”, “kiiresel ¢cevre” ve “kiiresel vatandagslik”
kavramlar1 biitiin devletler ve bunlarin kamu yonetimi uygulamalar1 {izerinde baski yaratan ilgiler
olmuslardir (Farazmand, 2001, s. 258). IThracata dayali biiyiimeyi ve enflasyonla miicadeleyi,
serbestlestirilmeyi esas alan, piyasaya ve devletin etkinliginin azaltilmasima dayanan, 6zellestirmeyi
iceren politikalar, “planli ekonomiler” ve “ligiincii diinya iilkelerine” farkli isimler altinda (sok terapi,
yapisal ayarlanma programlari gibi) dnerilmistir (Demirbas, 2003, s. 92). Bu ilkeler, Ikinci Diinya
Savagi sonrasi olusturulan uluslar iistli finansman Orgiitlerince az gelismis ya da gelismekte olan
iilkelere verilecek kredilerin 6n sartlar1 olarak ortaya konulmus ve dayatilmaya calisilmistir
(Alpsoykan, 2006, s. 8).

Uluslararasi siyasal sistemlerdeki degismelerle birlikte ¢ok kutupluluktan, bati eksenli bir alginin
yonetim anlayisinda hakim olmaya basladigi, insan haklarinin 6n plan ¢iktigi, devletin ekonomik ve
mali yapisinin sorgulandigi bir anlayisa dogru yonelme goriilmeye baslamistir. Devlet artik her seyi
yapan, harcamalarinda verimlilikten uzak, siirekli biitce agiklar1 veren, hantal bir yOnetim
anlayisindan, piyasaya birakilamayacak ozellige ve Oneme sahip dis ve i¢ giivenlik ile adalet gibi
temel hizmetleri yapan bir yapiya dogru yonelmistir. Ayrica, bu temel hizmet alanlar1 disinda kalan
iktisadi isletmelerini Ozellestirmeye baslamig, iktisadi faaliyet icerisinde sadece denetim ve
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diizenleyici fonksiyonu ile varligini sinirlandirmistir. Devletin faaliyet alanini sinirlamasi ile birlikte
etkin devlete dogru bir yonelis siireci baglamistir (Sezer, 2008, s. 35-36).

Yasanan degisim siirecinde yonetimsel devlet, “refah devleti”nden “sirketlesmis devlet”e ya da
“gblge devlet’e, “ilgisiz devlet” ise “sozlesmeci devlet” ya da “girisimci devlet”e doniigmiistiir. Kamu
yonetimi ve kamu isletmeciligindeki degisimler “isletmecilik/manageralism”, “siyasi igletme”, “yeni
kamu isletmesi” ve “sirketlesmis yonetimci devlet” seklinde yasanmistir (Farazmand, 2001: 259).
Kamu yonetimi alaninda yapilmasi ongoriilen kokli degisiklikleri ifade etmek igin, Ornegin
Ingiltere’de “Kamu Y®&netiminin lyilestirilmesi”, Iskandinav Ulkelerinde “Kamu Y®netiminin
Modernlestirilmesi”, Fransa’da “Adem-i Merkezilestirme Reformu”, OECD yayinlarinda “Yeni
Yéneticilik”, Tiirkiye’de ise “Yonetimin Iyilestirilmesi, Devletin Kiigiiltiilmesi” gibi kavramlar
kullanilmaktadir (Akcakaya ve Yiicel, 2007, s. 17).

Kamu yonetimindeki yeni yaklagimlardan biri olan “toplam kalite yonetimi” anlayisi; miisterilerin
ihtiyaclarin1  karsilanmak suretiyle onlart memnun etmek, bu amagla calisanlarin katiliminin
saglanmasi ile yonetime ve orgiite iligkin isleyis dinamikleri ve karar alma siireglerinin iyilestirilmesi,
kaliteye, verimlilige ve etkinlige ulasilmasini saglayan bir yonetim modeli ve felsefe olarak kabul
edilmektedir (Nohutgu, 2008, s. 291-293). “idare” (administration) yerine “y&netim” (management)
kavramini kullanan kamu ydnetimi terimine dayanan “yeni kamu yonetimi” anlayisinda; kamunun
gereginden fazla biiylidiigii ve sinirli olan kaynaklarin verimli bir sekilde kullanmadigi, bunun aksine
kamuya yonelik politikalarin icrasinda alternatiflerin oldugu ifade edilerek, piyasa devleti anlayist
benimsenmistir (Kara, 2008, s. 42; Ozsalmanli, 2010, s. 28). Bu anlayista hiikiimetler, rekabetin
oldugu ekonomik ortamda bulunan taraflarla “sézlesme” yapacaklar, boylelikle hizmet 6zel sektor ya
da goniillii kuruluslara gordiiriilecek, bu sekilde yapilan sdzlesmeler verimliligi artiracaktir (Ozer,
2005, s. 23-26).

Yeni kamu igletmeciligi yaklasimi ise, esast itibariyla “kamu igletmeciligi” anlayigina yonelen bir
farklilasmayi, islevsel ve kuramsal agidan degisimi O6n plan ¢ikarmaktadir. Bu amagla, devletin
fonksiyonlarinin kamu igletmeciligi anlayis1 etrafinda belirlenmesi gerekmektedir. Ayrica, bu
yapilirken karar alma kademesinde bulunan yonetim mekanizmalarit 6n planda tutulmalidir (Kutun,
2005, s. 78-79; Canpolat ve Cangir, 2010). Devletteki etkinsiz yonetim ve kaynak kullanimi, temelde
tekelci sekilde oOrgiitlenmesinden kaynaklanmaktadir. Bunu asmanin yolu ise, yiiriittiigii iktisadi
faaliyetlerin piyasaya, yani 6zel sektore birakmasi, pazari cesitlendirmesi, mali, ekonomik ve idari
yonetim anlayisini serbestlestirmesi ve yetki devri yapmasi, performans hedefleri koymasi ve bunun
denetimi ile miimkiin olacag ongoriilmektedir. (Zengin, 2009, s. 10).

Yeni kamu isletmeciliginin kendinden beklenen basariy1 gosterememesi {izerine, 1980’lerde yeni
kamu isletmeciligi anlayist revize edilmis ve “yoOnetisim” modeli adi altinda yeniden sunulmustur
(Kutun, 2005, s. 86). Devlet, diger aktorler arasinda esitler arasinda birinci konumuna konulmakta ve
piyasada gerekli diizenlemeleri yapan bir yere oturtturulmaktadir (Kutun, 2005, s. 85-92; Demirel,
2010, s. 66-67). Kamu hizmetlerinin etkin bir sekilde gergeklestirilmesinde, sivil toplum orgiitleri 6n
plana ¢ikmaktadir. Sivil toplum o6rgiitleri, kamu ve 6zel sektor kuruluslarinin yaninda kamu hizmetin
yerine getirilmesini saglayacaktir. Sivil toplum orgiitleri ve 6zel sektor, devletin bosalttig1 sosyal ve
iktisadi alanda devlet yerine yer alacaktir (Alpsoykan, 2006, s. 16).

3. Tiirkiye’de kamu yonetiminde degisim

3.1. Turkiye’de kamu yonetimde degisime yol agan etkenler

Tiirkiye’de kamu yoOnetiminin yeniden yapilandirilmasi ve yonetim anlayisinda yasanan
degisimde, ¢ok farkli nitelik ve fonksiyona sahip i¢ ve dis faktorlerin etkili oldugu goriilmektedir. Bu
siirecte AB {iyelik siireci, Uluslararasi1 Para Fonu (IMF) ve Diinya Bankasi (DB)’nmin mali ve
finansman yardim ve krediler i¢in 6ngordiigii sartlar ile uluslararasi rekabetin varlig1 gibi etkenler dis
faktorler olarak belirleyici olmustur. Bunlarin yaninda, kamu yonetiminin mali alanda yasadig1 krizler,
yonetim yapisinin etkin ve verimli olmamasi, hesap verebilir ve seffaf yonetim ile sivillesme
beklentileri de i¢ faktorler olarak on plana ¢ikmaktadir (Kurt ve Ugurlu, 2007, s. 91; Canpolat ve
Cangir, 2010, s. 37). Yeni liberal diigsiince ve kiiresellesmenin sekillendirdigi 1980 sonrasi siirecte,
devletin ekonomiye miidahalesinin azaltilmasi, bdylelikle “minimal devlet” anlayisinin uygulamaya
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gecirilmesi temel ekonomi politikalarindan biri olmustur (Kara, 2008, s. 52; Canpolat ve Cangir, 2010,
S. 36-37). 24 Ocak Kararlar1 (1980) geregince devletin ekonomiye miidahalesinin sinirlandirilmasi,
serbest piyasa ekonomisine gecis yoOniinde adimlar atilmasi, kamu ydnetiminde yeniden
yapilandirilmasin1 6ngoren Kamu Yonetimi Arastirma Projesi (KAYA) ile kalkinma planlariin
uygulamaya konulmasi, yapilandirma ¢alismalarina 6rnek olarak kabul edilmektedir (Kara, 2008, s. 52).

Tirkiye ve AB iliskileri siirecinde, uyum paketleri ve kriterler ¢cer¢evesinde yeniden yapilanmay1
gerektiren konu basliklar1 giindeme gelmistir. Katilim miizakerelerinin baglamasi ile kabul edilen
miiktesebatin uygulanmasi, 6zellikle kamu yonetimi alaninda yeniden yapilanma geregi ve reform
tasarilarmi ortaya koymustur. AB ilerleme Raporlarinda da, Tiirkiye’deki mevcut kamu ydnetimi
isleyisinin verimlilik, etkinlik, seffaflik ve rasyonaliteden uzak bir yapida oldugu argiimanlar
kullanilmig, yeni kamu yonetimi yaklagiminin etkisi ile kamu yonetimi kapsaminda yeni bir
perspektifte degerlendirmeler yapilmis ve 6nerilerde bulunulmustur (Kurt ve Ugurlu, 2007, s. 92-105).

3.2. 1980 sonras1 donemde kamu yonetiminde reform girisimlerinin kalkinma planlarina yansimasi

Y onetimdeki reform calismalari, 1980 oncesinde geleneksel kamu yonetimi anlayisinda, kamunun
yonetimsel yetenekleri ve giiciiniin artirilmasi dogrultusunda yiiriitiilmiistiir. 1980 sonras1 donemde ise
reform ¢alismalarinin temel hareket noktasi, kamu sektoriiniin boyutunun, yani devletin kiiciiltiilmesi
olmustur. Bu donemdeki reform caligmalari kalkinma planlar1 araciligiyla yiiritilmistir. Kamu
yonetimini iyilestirme ¢alismalar1 kapsaminda; Besinci Bes Yillik Kalkinma Plani’nda (1985-1989)
kamu hizmetlerinin goriilmesinde etkinlik ve hiz esas alinmis, Altinct Bes Yillik Kalkinma Planinda
(1990-1994) ise verimlilik artiric1 tedbirlere devam edilmesi, modern yonetsel sistemlerin
gelistirilmesi ilke ve politikalar1 benimsenmistir. Yedinci Bes Yillik Kalkinma Plani’nda da (1996-
2000) diger iki plana paralel ilke ve politikalar belirlenmistir. Bu Planda, kamunun bilfiil yiiriitmeye
devam edecegi faaliyetler ile gozetici, destekleyici, yol gosterici, izleyici olarak rol listlenecegi
faaliyetler belirlenmis, kamu hizmetlerinin yeniden yapilandirilmast ve smiflandirilmasi
Ongoriilmiigtiir (Acar ve Seving, 2005: 28-32; Bagbakanlik 62. Hiikiimet Programi, Kalkinma
Bakanlig1 5., 6. ve 7. Bes Yillik Kalkinma Planlari).

Sekizinci Bes Yillikk Kalkinma Plani’nda (2001-2005), kamusal hizmetlerin yeniden
degerlendirilmesi ve yapilandirilmasi, hizmet sunumunda etkinligin artirilmasi, vatandas odakli,
katilime1 ve halka doniik bir yonetim anlayisinin yerlestirilmesi temel amag, ilke ve politika olarak
benimsenmistir. Dokuzuncu Kalkinma Plani’nda (2007-2013), planin uzun vadeli stratejisi (2001-
2023) cercevesinde, birbirini tamamlayan kurumlar olarak piyasanin rekabet¢i ortamda faaliyette
bulunmasi, kamuda yonetimin etkinlesmesi, sivil toplum orgiitlerinin demokratik gelisme siirecinde
faaliyetlerini siirdiirmesi; diger kalkinma planlarinda oldugu gibi seffaf, hesap verilebilir, verimli ve
vatandagt O6n planda tutan bir anlayigla kamu hizmetlerinin gergeklestirilmesi, kamunun ticari
nitelikteki iiretim slirecinde yer almamasi ve bu nitelikteki faaliyetlerini devretmesi esas alinmstir.
Ayrica; kamu yonetim sisteminin “iyi yOnetigim” yaklagimi c¢ergevesinde yeniden yapilandirilmasi,
orta ve uzun vadeli perspektifte yonetim tarafindan alinacak kararlarmm belirlenmesi, boylelikle
kamuda yonetim kalitesinin gelistirilmesi, kurumun performans hedefleri, misyon ve vizyonunun
belirlenmesi, sonucu esas alan bir yonetim ve biitceleme anlayisinin benimsenmesi ongorilmiistiir
(Acar ve Seving, 2005, s. 33; Kalkinma Bakanlig1 8. ve 9. Kalkinma Planlari, Kamu Y 6netiminin
Iyilestirilmesi ve Yeniden Yapilandirilmasi Ozel Ihtisas Komisyonu Raporu).

Onuncu Kalkinma Plani’nda (2014-2018), yiiksek ve istikrarli biiyiime stratejisi benimsenmis ve
bunu saglayacak mekanizmanin ise hem kamu, hem de 6zel sektorii i¢ine alacak sekilde ekonominin
genelinde verimliligin saglanmasi oldugu ongoriilmiistiir. Bunun hayata gecirilmesi iginde, oncelikli
doniisiim programlar1 arasinda, sanayi sektoriinii hedef alan “Uretimde Verimliligin Artirilmasi
Programi”na ilk sirada yer verilmistir (Kalkinma Bakanlig1 10. Kalkinma Plani)

On Birinci Kalkinma Plani’nda (2019-2023), Planin her alanda rekabetgiligi ve verimlilik artigini
saglamaya odaklandig1 belirtilmis, rekabetci iiretim ve verimlilik ile iyi yonetisim bes temel gelisme
eksenleri arasinda sayilmigtir. Ayrica hesap verebilirlik, seffaflik ve verimlilik ilkeleri esas alinarak
Kalkinma Plani’nda 6ngoriilen amag¢ ve hedeflerin toplumun tiim kesimleri tarafindan sahiplenilerek
kalkinma vizyonuna ulasmaya yonelik temel adimlarin atilmasmin saglanmasi, Planin temel amag ve
vizyonu olarak belirlenmistir. Planin hedefleri ve politikalar1 arasinda, 6zellestirmeler yoluyla devletin
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kamusal fayda tagimayan iiretimdeki payinin azaltilmasinin siirdiiriilmesi, mevcut kamu iktisadi
tesebbiislerinin (KIT) faaliyetlerinin piyasada rekabeti bozucu etkiye neden olmayacak etkin ve
verimlilik temelli sekilde yiiriitiilecegi, sayilmistir. Ayni1 zamanda; kamu hizmet sunumu teskilat ve
yontemler bakimindan gézden gecirilmesi, hizmetlerin daha etkin ve verimli bir sekilde sunumuna
imkén veren ve daha az sayida idari birimden olusan kamu yonetimi yapisi olusturulmasi gibi
yontemlerle kamu harcamalarinda verimlilik artirllmasinin  saglanmasit ongoriilmiistiir (T.C.
Cumbhurbaskanligi Strateji ve Biitce Bagkanligi, On Birinci Kalkina Plani).

3.3. Tiirk kamu yonetimde yapilan diizenlemeler

Kamu mali ve idari yonetime iliskin tartigmalar, 2000’11 yillarla birlikte akademik diizeyin diginda
siyasal ve biirokratik platformlarda da giindeme gelmistir. Kalkinma planlarn yaminda yillik
programlar, AB Miiktesebatinin Ustlenilmesine Iliskin Tiirkiye Ulusal Programi (2001, 2003), Katilim
Ortaklig1 Belgesi, IMF’ye verilen niyet mektuplari, farkli Hiikiimet Programlar1 ve Acil Eylem
Planinda, mevcut yapilanmanin yetersiz oldugu ve reform yapilmasimnin gerekliligi belirtilmis ve
¢Oziim Onerileri sunulmustur. 2006-2008 ve 2007-2009 yillarin1 kapsayan Orta Vadeli Planlarda da iyi
yonetisim ilkelerine yer verilmistir (Karakus, 2010, s. 8). Kamu y6netiminin etkinligini artirma amacl
yapilan reform ve yasal diizenlemelerin en temellerini asagidaki gibi siralamak miimkiindiir:

e 2003 yilinda 4982 sayili Bilgi Edinme Hakki Kanunu ¢ikarilmis ve vatandaslara kendileriyle
ilgili kamusal bilgi ve belgelere erisme imkan1 saglanmistir.

e Biiyiikschirlerde ihtisas komisyonlari, Belediyelerde ihtisas ve denetim komisyonlar ve kent
konseyleri, 11 Ozel Idarelerinde ihtisas komisyonlar1 araciligiyla c¢esitli kesimlerin yonetime
katilimini saglanmaya yonelik alt yap1 kurulmustur.

e Yerel yonetimlerde yapi degisiklerini de ©ngéren kanunlar cikarilmistir (5216 sayil
Biiyiiksehir Belediyesi Kanunu, 5393 sayili Belediye Kanunu, 5302 sayili il Ozel Idare
Kanunu ve 6360 sayili On Dért flde Biiyiiksehir Belediyesi ve Yirmi Yedi Ilge Kurulmasi ile
Bazi Kanun ve Kanun Hiikmiinde Kararnamelerde Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun gibi).

e Kamu yonetiminde etik standartlarin olusturulmasi amaciyla 5176 sayili Kamu Gorevlileri
Etik Kurulu Kurulmasi ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkindaki Kanun
cikarilmustir.

e 5502 sayili Sosyal Giivenlik Kurumu Kanunu ile tiim sosyal giivenlik kurumlar1 (BAG-KUR,
Emekli Sandig1 ve Sosyal Sigortalar Kurumu) kaldirilmis ve vatandas odakli ¢calisan bir sosyal
giivenlik sisteminin olusturulmasina yonelik olarak Sosyal Giivenlik Kurumu olusturulmustur.

e Kamu alim ve hizmet ihalelerinde agiklik, seffafligi ve rekabeti saglamak amaciyla 2002
yilinda 4734 sayili Kamu ihale Kanunu ¢ikarilmustir.

Bu diizenlemelerin diginda kamu mali ve idari yonetimde koklii bir doniisiimii iceren 5018 sayili
Kanun, kamu yonetiminde yeniden yapilandirma amaciyla hazirlanan diger yasal diizenlemelerle
uyumlu bir sekilde, kamu yonetimi ve hizmet anlayisindaki neo-liberal doniisiimiin bir {iriinii olarak
kabul edilmektedir. Yonetim teorisi ve zihniyetindeki degisim amaclayan 5018 sayil1 Kanun, Diinyada
hakim olan ydnetisim ve kamu isletmeciligi anlayisi etkisinde hazirlanmigtir. Yonetisim anlayisina
dogru bir yonelisi ifade eden bu degisim hareketi ile yonetisim yaklagiminin temel ilkeleri olan
saydamlik, katilimcilik, hesap verebilirlik, etkin ve verimli yonetim ve kaynak kullanimi Tiirk kamu
yonetiminde yer edinmeye baslamistir (Karakus, 2010, s. 38). Ayrica, yiiriirliige girmeyen 5227 sayili
Kamu Yonetimi Temel Kanun Tasarisinda; yonetisim, toplam kalite yonetimi ve yeni kamu yonetimi
kavramlarinin amag ve igeriklerini karsilayacak nitelikte diizenlemeler ongoriilmiistiir (Alpsoykan,
2006, s. 85). 5227 sayili Kanun Tasarisinda, yeni kamu isletmeciligi anlayisinin etkisinin bir gostergesi
olarak, geleneksel “idare” kavraminin yerine “kamu yonetimi” kavrami kullanilmigtir (Canpolat ve Cangir,
2010, s. 37).
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4. Verimlilik kavrami ve verimlilik 6l¢ciim modelleri

4.1. Verimlilik kavrami

Verimlilik en yalin anlamiyla, girdi ¢ikt1 iliskisini anlatmak icin kullanilmakta ve c¢iktilarin
girdilere oranlanmastyla dl¢iilmektedir. Verimlilik (productivity) kavram ilk kez, De re Metallica
(1530) adli ¢aligmada Alman bilim insan1 Georgius Agricola tarafindan kullanilmstir. 18. ylizyilda
fizyokratlarin ¢aligmalar1 ile anlam kazanmaya baglayan verimlilik kavrami, yine bir fizyokrat olan
Francois Quesnay (1694-1774) tarafindan, “ziraatta gercek refahin kaynagi” olarak ele alinmistir
Adam Smith, Uluslarin Zenginligi’nde (1776) verimliligi, modern diinyaya uygulanabilecek bir
kavram olarak ele almistir. Karl Marx (1818-1883) da imalat isletmelerindeki isgiicii, malzeme ve
techizatlar arasindaki verimlilik sorunlarimi tartismistir. Verimlilik kavrami, Albert Aftalion’un “Les
Trois Notions De La Productivité Et Les Revenus” (1911) baglikli makalesinde agiklik kazanmis ve
20. yiizyilin bagindan itibaren iiretim ile iiretim girdileri arasinda bir oran olarak anlagilmaya
baslanmustir (Akyildiz ve Karabigak, 2002, s. 58-59; Ozkan, 2010, s. 9-10).

Prokopenko’ya (2011) gore verimlilik olgusu, ekonomi, sosyal, kiiltiir, yonetim, teknoloji, egitim,
gevre, psikoloji alanlarmi icine alan, duruma ve sartlara gore siirecte etkili olabilecek bagka
unsurlarinda etkilesimi ile ortaya ¢ikarilan bir sonug olarak algilanmalidir. Japon Verimlilik Merkezi
ise verimliligi, “dogru olan isleri, dogru bir bi¢imde ve ekonomik bir ¢aligma ile gergeklestirmeyi
hedefleyen akilci bir yasam bigimi” olarak tanimlamaktadir (Cevik ve Pazarlioglu, 2007, s. 5). Sosyal,
siyasal, kiiltiirel ve hukuki bir¢ok alanla iligki i¢inde olsa da verimlilik, ekonomi politikalarinin dort
ana hedefi olarak tanimlanan tam istihdam, fiyat istikrari, siirekli biiyiime ve 6demeler dengesi gibi
unsurlarin her birini dogrudan etkileme, bu alanlardaki spesifik karar ve tedbirlerden etkilenme
potansiyeline sahip bir konu olarak ortaya ¢ikmaktadir (Coban, 2014b, s. 46). Verimlilik ekonomisinin
ise, her alandaki potansiyellerin tam ve etkin kullanilmasini gerektirdigi belirtilmektedir (Suigmez,
2013, s. 38-39).

4.2. Verimlilik 6l¢iim modelleri

Verimlilik 6l¢timleri; tek bir girdiyi esas alan “kismi verimlilik”, birden fazla girdiyi esas alan
“coklu faktor verimliligi”, biitiin girdi ve ¢iktilart esas alan “toplam verimlilik” i¢in yapilabilmekte ve
bu dl¢iimlerinden hangisinin kullanilacagi da dl¢iim sebebine bagli olarak degismektedir. Uretim
faktorlerine ne diizeyde miidahale etmek gerektigi, o faktor icin kismi verimlilik hesab1 yapilarak
tespit edilebilmektedir. Toplam faktoér verimlik degeriyle de, bir isletmenin genel performansini
6lemek miimkiin olabilmektedir (Tablo 1) (Yiik¢ii ve Atagan, 2009, s. 5).

Tablo 1
Ciktiya Dayah Faktor Verimliligi Olgiileri

s —_ TEK FAKTOR o
GIRDI FAKTORU VERIMLILICI ESITLIKLER
Ucretler Girdisi Isgiicti Verimliligi Cikt1/ Ucret Girdisi
S Is goren Disinda Diger (Memur) C
Maaglar Girdisi Cahsan Personel Verimliligi Cikt1 / Maaslar Girdisi
Amortisman Girdisi Makine ve Ekipman Verimliligi ~ Cikt1 / Amortisman Girdisi
Direkt ilk Madde ve Malzeme TS .
Girdisi (DIMMG) Malzeme Verimliligi Cikt1 / DIMMG
Digaridan Saglanan Fayda ve
Disaridan Saglanan Fayda ve Hizmetlerin Her Biri I¢in Cikt1 / DSF
Hizmetler (DSFH) Istenirse Bir Verimlilik Oram
Hesaplanabilir
Diger Girdiler Diger Girdiler Verimliligi Cikt1 / Uretim Girdisi

Kaynak: Yiik¢ii ve Atagan, 2009, s. 5.

ISSN: 2548-0162 © 2020 Gazi Akademik Yaymcilik 167



Yildirim, I., Tanrivermis, H. & Tiides, T. Gazi Iktisat ve Isletme Dergisi, 2020; 6(2): 159-178

Ulusal veya sektorel bazda verimlilik indeksleri ekonomik performansin, sosyal ve ekonomik
politikalarin niteliginin degerlendirilmesinde yol gosteri olmaktadir. Bu politikalar, teknolojik gelisme
diizeyi, yonetim ve emek girdisinin yeterliligi, karlilik, ticret ve fiyat politikalarinin belirlenmesi ve
vergileme gibi ¢ok farkli alanlar etkilemektedir. Verimlilik 6l¢iimii sonucu ulagilan sonuglar hem 6zel
sektdr, hem de kamu agisindan sorunlu alanlarin belirlenmesi, kamu kaynaklarinin yonlendirilmesinde
kullanilabilecek nesnel bilgilerin elde edilmesi, ulusal kalkinma programlarinin etkisinin 6l¢iilmesi
gibi konularda yol gosterici olmaktadir (Prokopenko, 2011, s. 39). Kamu sektdriinde verimliligi
zorunlu kilan {i¢ temel sebep bulunmaktadir. Bu sebepler; (i) kamu sektdriiniin en biiyiik isveren
konumunda olmasi, (ii) kamu sektoriiniin ekonomide, 6zellikle is diinyasinda (maliyet girdilerini
etkilemede) ve sosyal hizmetlerde (is¢i kalitesini etkilemede) en biiyiik hizmet saglayicisi olmasi ve
(iii) kamu sektoriiniin elde edilen vergi gelirlerinin tiiketicisi olmasi, olarak siralanmaktadir (Linna ve
Pekkola, 2010, s. 301).

Karar alicilarin bagvurabilecekleri araglarin verimlilik {izerindeki etkileri kisa, orta ve uzun
donemde farklilik gostermektedir. Hukuki ve idari diizenlemelerin etkileri kisa ve orta vadede; tesvik
ve destekler, kamu alimlar1 ve yatirimlar, kamu - 6zel isbirligi, iiretimin mekansal organizasyonu,
kurumlar arasi diyalog ve isbirligi mekanizmalarin kisa, orta ve uzun vadede; ulusal plan, program ve
stratejiler, is ve yatirim ortaminin diizenlenmesin ise orta ve uzun vadede; toplumsal ve kiiltiirel
degisime yonelik egitim, bilinglendirme gibi faaliyetlerinin ise sadece uzun vadede goriilmektedir
(Coban, 2014b, s. 49).

Bilim insanlar1 ve bilim dallarinin verimlilik 6l¢iimiine yaklagim tarzlari, dl¢limden beklenen
amaglarin ¢esidi gibi durumlar sonucu, 6l¢iim modellerinde gesitli siniflandirmalara gidilmistir. Ana
basliklariyla verimlilik 6l¢iim modelleri; (i) Joseph Prokopenko’nun siniflandirmasi, (ii) James I.
Mammone’nun siniflandirmasi, (iii) R. G. Norman ve Simcha Bahiri’nin siniflandirmasi, (iv) D. Scot
Sink, Sandra J. Devries ve T. Tutte’nin siniflandirmasi, (v) Antonio J. Pineda’nin siniflandirmasi ve
(vi) G.D. Sardana ve Prem Vrat’in siniflandirmasi seklinde siralanmaktadir (Bas ve Artar, 1990, s. 33;
Ozkan, 2010, s. 31).

4.3 Alan Lawlor modeli

Genel anlamda verimliligi; toplam verimlilik, emek verimliligi ve kamu kesiminde verimlik
olarak degerlendiren Prokopenko, ulusal verimlilik ile kamu kesiminde ve sektorel diizeyde verimliligi
esas alan modelleri ele almistir. Prokopenko, isletme diizeyindeki verimlilik modellerini;
Kurusowa’nin Yapisal Yaklasimi, A. Lawlor Yaklagimi, Gold Yaklagimi, Cabuk Degerlendirme
Yaklasimi ve Firmalar Arasi Karsilastirma olmak tiizere bes bashik altinda siniflandirmaktadir
(Prokopenko, 2011, s. 47-73). Calismada kullanilan Alan Lawlor modeli, Prokopenko siniflandirmasi
altinda yer almaktadir. Modelde verimlilik, orgiitlerin bes temel Sl¢iit olan (i) hedefler, (ii) etkenlik,
(iii) etkililik, (iv) karsilastirilabilirlik ve (v) gelisme egilimini ne Olgiide verimli ve etkili
gergeklestirdiklerinin bir 6lgiisii olarak ele alinmaktadir.

1) Hedefler analizinde; “Temel hedefler, hangi 6l¢iide gergeklestirilebilmistir?” sorusunun cevabi
aranir. Bu yaklasimda en azindan kisa donemde tesebbiis kar ya da karliligini belli bir diizeyin
istlinde tutarak, caligma sermayesi ihtiyacini karsilayabilecegi ve isletmesinin hayatin
stirdiirebilecegi esasina dayanir (Bas ve Artar, 1990, s. 33, 97-98; Fidan, 1998, s. 86-87).
Hedeflerin gerceklestirilebilmesinin ancak, finansal kaynagin talepleri karsilayacak durumda
bulunmas1 ve temel hedeflere ulasma derecesinin 6l¢iilmesi durumunda miimkiin olabilecegi
kabul edilmektedir (Prokopenko, 2011, s. 53).

2) Etkenlik analizinde; “Iscilik, sermaye, hammadde, disaridan saglanan fayda ve hizmetler gibi
girdiler, yararli ¢iktilar {iretmek i¢in ne dlglide etken kullanilmistir?” sorusunun cevabi aranir.
Lawlor etkenligi, “yararli ¢iktilarin iiretilmesi i¢in kullanilan kaynaklarmm ne denli etken
kullanildigin1  anlatan bir kavram” olarak tanimlanmakta ve sonugla ilgili oldugu
belirtilmektedir (Bas ve Artar, 1990, s. 98; Fidan, 1998, s. 84; Kirmanoglu ve Cak, 2000, s.
322-324). Prokopenko’ya (2011, s. 53) gore etkenlik ise, mevcut olan girdiden, gergekten
ihtiya¢ duyulan ¢iktinin saglanma derecesi ve mevcut kapasitenin kullanilma durumunu
gosterir. Etkenlik oOl¢timii de, ¢iktimin girdiyle iligkisini ve toplam kapasiteye kiyasla
kaynaklarin kullanilma derecesini agiklar. Bu gosterge, verimsizligin nereden kaynaklandigini
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ortaya koymalidir. Etkenlik konusunda; (i) miktar, yani ¢ikt1 veya sonug¢ igin planlanan ile
gerceklesen arasindaki fark, (ii) hizmetin zamaninda, yani 6ngdriilen siirede yerine getirilmesi,
(iii) hizmetin istenilen kalitede, Ozellikte olmasi ve (iv) tiiketicinin beklentilere uygun,
tiiketiciyi tatmin etmesi olmak {izere 4 gosterge tanimlanmaktadir. Bunlardan 6zellikle kalite
ve tiiketici tatmini, kamu sektoriiniin piyasa benzeri yapilanmasina ve hizmet kullanicisinin
tilketici olarak modellestirilmesine yoneltmektedir (Kirmanoglu ve Cak, 2000, s. 324).

3) Etkililik (effectiveness) analizinde; “Cikt1 ve girdi agisindan potansiyel olarak ne yapilabilirdi,
ne yapildi?” sorusunun cevabi aranir. Etkililik, geneli itibariyla 6rgiitiin performans boyutunu,
yani faaliyeti sonucunda amaglarina ne kadar ulasabildigini derece olarak gdsterir ve
planlanan sonuglarla gerceklesen sonuclarin oranlanmasiyla elde edilir. Etkililik, mevcut
basar1 durumunu eger kaynaklar daha etkili kullanilip yonetilseydi ne yapilabilecegiyle
kiyaslanmasidir. Orgiitsel etkililiginin, daha iyi orgiitlenme ve is etiidii gibi yonetim
tekniklerinin kullanilmasiyla daha iist diizeydeki performans standartlarina ulasmak; hem
i¢csel, hem de digsal kisitlamalar kaldirildiginda ulasilabilecek ideal potansiyeli hedeflemek
olmak {izere iki diizeyi vardir. Orgiitsel etkililiginin birinci diizeyi “Nasil daha iyi
olabilirsiniz?”, ikinci diizeyi “Baska ne yapiyor olabilirdik?” sorusuyla ilgilidir. Etkililik,
bdylece daha fazla etkinlige kullanilsaydi hangi ¢iktinin saglanabilecegine iligkin bir 6lcii
olmaktadir (Bas ve Artar, 1990, s. 99; Fidan, 1998, s. 89-91; Yiik¢ii ve Atagan, 2009, s. 7-8).

4) Karsilastirilabilirlik analizinde; “Firmalararasi, endiistrilerarasi, iilkelerarasi verimlilik
karsilastirmalari nasil yapilabilirdi?” sorusunun cevabi aranir. Bir drgiitiin performanst; kendi
geemis yili performanslariyla, firmalararasi kargilastirmalar bazinda diger firmalarin
performanslartyla, bir hedef performansla karsilastirilmasinda, orgiit performansi igin fikir
verecektir. Bu analizde, ayni hesaplama siireglerinin kullanilmasi 6énemlidir (Bas ve Artar,
1990, s. 101; Fidan, 1998, s. 92).

5) Egilimler analizinde; “Verimlilik performansinin zaman boyutunda izledigi kalip nedir?
Azalan mi, sabit mi, yoksa artan m1?” sorularmin cevabi aranir . Egilimler, donemsel cari
performans degerlerinin donemler boyunca nasil bir seyir izlediginin ifadesidir. Verimlilik
diizeyinin O6lgiilmesinde ve izlenmesinde, performans degerlerinin enflasyon etkisinden
arindirildigina, girdi ve ¢iktt karisimlarindaki farkliliklarin g6z oniinde bulundurulduguna
dikkat edilmelidir (Bas ve Artar, 1990, s. 82, 101; Fidan, 1998, s. 92).

5. Tespit islemlerinin verimliliginin analizi

5.1. Milli Emlak Genel Miidiirliigiiniin genel idari yapi igerisindeki yeri ve tespit iglemleri

Hazine miilkiyetindeki taginmazlarin yonetimi yetkisi®, 5018 sayili Kanun ile Cevre ve Sehircilik
Bakanligima verilmistir. 5018 sayili Kanunun 45’inci maddesi geregi, Genel Biitce Kapsamindaki
Kamu Idarelerinin edindigi tasinmazlar Hazine adina tescil edilmekte ve Cevre ve Sehircilik Bakanlig
tarafindan yonetilmektedir. Yine Kanunun 46’nc1i maddesi geregince bu tasinmazlarin satigini
yapmaya; 47°nci maddesi geregince tahsis etmeye ve tahsislerini kaldirmaya Cevre ve Sehircilik
Bakanligr yetkili kilmmustir. Cevre ve Sehircilik Bakanligi adina bu goérevler, Bakanlik ana hizmet
birimlerinden olan MEGM tarafindan yiiriitilmektedir. MEGM, merkez (Genel Midiirliik) ve tasra
teskilatindan (Milli emlak dairesi bagkanliklari, il/ilge milli emlak miidiirliikleri ve milli emlak
seflikleri) olusan bir idari yapilandirmaya sahiptir.

Tiurk Dil Kurumu Tiirkge Sozliiglinde tespit: “bir seyi saglam bir bi¢cimde yerlestirmek, yerinden
oynamaz duruma getirmek, saptamak, belirlemek” anlamda kullanilmistir (Tiirk Dil Kurumu, 2020).
Milli Emlak islemleri agisindan ise tespit, Hazine miilkiyetindeki taginmazlarin mahalline gidilmek
suretiyle fiilen kullanilip kullanilmadigi ile kullanim seklinin belirlenmesi iglemidir (Ugkun, 2008, s.
2). Tespit, MEGM’e verilen gorevlerin yerine getirilmesine esas islemlerin baslangici, hareket noktasi
olmasi agisindan 6nem tagimaktadir. Tasinmazlarin fiili durumlarinin ani itibariyla belirlenmesini
saglayan tespit islemi sonucunda, Kurum personeli tarafindan Hazine taginmazlarinin edinilmesi (satin

5 5018 sayili Kanun’un 45, 46 ve 47. maddelerinde Maliye Bakanligina verilen gorevler, 02/07/2018 tarihli ve 703 sayili
Kanun Hitkmiinde Kararname’nin 213. maddesiyle Cevre ve Sehircilik Bakanligia verilmistir.
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alma, trampa, arsa-kat karsiligi ingaat, kamulagtirma, bagis), elden ¢ikartilmasi (satig, devir, terk),
ecrimisil tahakkuk edilmesi, yonetimi (kira, tahsis, on izin, kullanma izni, irtifak hakki tesisi), isgal
veya tecaviizlerin giderilmesine iliskin islemlere baslanilmakta ve davali tasinmazlara iliskin her tiirlii
hukuki islemlerinin gergeklestirilmesine esas bilgi edinimi saglanmig olmaktadir.

Hazine tagmmazlarinin tespitlerinin nasil yapilacag, Hazine Tasinmazlarmin idaresi Hakkinda
Yonetmeligin 84’{incii maddesi ve 336 sira sayili Milli Emlak Genel Tebliginde diizenlenmistir.
Teblig geregince, Hazine taginmazlarinin fiili durumlarinin tespitlerinin hazirlanacak programa gore
mahallinde yapilmasi gerekmektedir. Esas olan her tasinmaz i¢in yilda en az bir defa tespitinin
yapilmasidir. Kiraya verilen, irtifak hakki kurulan veya kullanma izni verilen tasinmazlar i¢in, ihtiyag
durumunda yilda birden fazla tespit islemi yapilabilmektedir. Ancak hazirlanacak tespit
programlarinin, 6098 sayili Borglar Kanunu’ndaki zamanagimi siireleri de dikkate alinarak bes yili
gecmemesi Ongoriilmiistiir. Tespit sirasinda taginmazin mahallinde, Yonetmelik ekinde yer alan
“Tasmmaz Tespit Tutanagr” diizenlenmektedir. Hazine taginmazlarinin isgale ugradiginin belirlenmesi
halinde, bu tutanakta kayit altina alinan hususlar esas alinarak tespit tarihinden geriye dogru bes yili
gegmemek iizere ecrimisil tahakkuk ettirilmektedir. Aymi sekilde, tespit isleminin hangi islem igin
yapildig1 dikkate alinmakta, tespit tutanagi ile belirlenen hususlar hem tasinmaza iliskin yapilacak
islemin niteliginde, hem de devam eden siirecte ortaya cikabilecek hukuki sorunlarda kanitlayici bir
belge niteligi tasimaktadir. Bu agidan, yapilacak tespit isleminin yapilma siiresi, i¢eriginin dogrulugu
ve en az maliyetle yapilmasi, etkin ve verimli isleyen yonetim anlayisi agisindan 6nem tasimaktadir.

5.2. Alan Lawlor modeli ile tespit islemlerinin verimliliginin analizi

Calismada, MEGM tasra birimi personeli tarafindan gerceklestirilen tespit islemlerinin Lawlor
modeline gore verimliligi; hedefler, etkenlik, etkililik, karsilastirilabilirlik ve gelisme egilimini ne
Olciide verimli ve etkili bicimde gergeklestirdiklerinin bir 6l¢iisii olarak ele alinmugtir.

Hedefler analizinde “Temel hedefler, hangi 6l¢iide gergeklestirilebilmistir?” sorusunun cevabinin
arandig1 hususundan hareketle, hedefler performansinin tespiti i¢in tiim Milli Emlak Birimlerinin gelir
biitge hedefleri ile gelir gerceklesme rakamlarinin karsilastirilmast yapilmistir. Analiz sonucunda;
MEGM agisindan performansin en yiiksek gergeklestigi yilin, biitge hedefinin asildigi, % 124,69
gerceklesme orani ile 2010 yili oldugu goriilmektedir. Diger taraftan en diisilk performans
gerceklesmesi ise, gelir gergeklesmesi bir onceki yila gore % 114,21 oraninda artis gdstermesine
ragmen, biitge hedefindeki % 118,39’1uk artistan dolay1 %59,1°lik gerg¢eklesme orani ile 2013 yilinda
olmustur (Tablo 2). Kurumun 2009-2013 yillar1 arasinda dalgali biitce performansi gostermesinde,
gelir gerceklesme performansinin yaninda biitge hedeflerinde 2011, 2012 ve 6zellikle 2013 yilinda
ongoriilen yliksek artigin belirleyici oldugu goriilmektedir.

Tablo 2
MEGM Biitce Hedefi ve Gelir Ger¢eklesmeleri ( 2010-2014)

Biitce Gelir Biitce l?:.ls? (ll;fiil;i Gerceklesme
Yillar Hedefi (TL) ~ Hedefindeki — Gelir(TL) oy qeki Artis  Orami (%)
Degisim (%) Oram (%)

2009 1.349.801.000 1.024.143.000 75,87
2010 1.015.468.000 -24,77 1.266.160.000 23,63 124,69
2011 1.568.250.000 54,44 1.499.153.000 18,4 95,59
2012 2.415.378.000 54,02 1.455.375.000 -2.93 60,25
2013 5.275.050.000 118,39 3.117.611.000 114,21 59,1

Kaynak: Milli Emlak Genel Midiirliigii Faaliyet Raporlari, 2010-2014.

Ankara Defterdarlign Milli Emlak Dairesi Baskanligina bagli Milli Emlak Birimleri performans
gerceklesmelerine bakildiginda; en yiiksek performansin biitce hedefinin asildigi, % 205,79’luk
gerceklesme orami ile 2010 yilinda oldugu, diger yillarda ise biitce hedeflerinin gerisinde kalindigi
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goriilmektedir (Tablo 3). 2011, 2012 ve 2013 yillarindaki performans disiikliiklerinde; milli emlak
islemlerinden dogan kamu alacaklarinda farkli oranlarda indirimlere gidilmesi, borglu tarafa taksit
yapma hakkinin taninmasi, Idarenin tek tarafli olarak alacaklaridan vazge¢mesi gibi kamu alacaginin
tahsil imkanini kisitlayan yasal diizenlemelerin yapilmasi ile taginmazlara iliskin yapilacak milli emlak
islemlerinden (kira, satis gibi) Once Bagbakanliktan izin alimmasini O6ngdren 2012/15 sayili
Basbakanlik Genelgesi ile islem siiresinin uzamasinin etkili oldugu anlasilmaktadir.

Tablo 3
Ankara Milli Emlak Birimi Biitce Hedefi ve Gelir Gerceklesmeleri (2010-2014)

Biitce Gelir Biitce Bir Onccki Yila Gergceklesme
Yillar 0 d‘éﬁ (TL) Hedefindeki  Gelir(TL)  Gore Gelirdeki oém (5/)
Degisim (%) Artis Oram (%) ’
2009 84.826.481,33 69.256.084,01 81,64
2010 63.814.961,90 -24,77 131.323.039,91 89,62 205,79
2011 98.555.827,17 54,44 67.624.138,50 -48,51 68,62
2012 151.795.685,00 54,02 59.618,505,71 -11,84 39,28
2013 331.506.596,47 118,39 93.987.880,29 57,66 28,35

Kaynak: Ankara Defterdarligi1 Faaliyet Raporlari, 2010-2014.

Tespit islemlerinin “etkenlik™ analizinin ise iki farkli bakis agisiyla yapilmasi miimkiindiir. Birinci
analizde; tespit icin yapilan giderler (tespit maliyeti) “girdi”, yapilan faaliyetler sonucunda elde edilen
gelirler “cikt” kabul edilmektedir. ikinci analizde ise, ¢alisma kapsamindaki 16 ilcedeki toplam ve
tespiti yapilmasi gereken asgari tasinmazlar “girdi”, yine bu ilgelerde tespiti yapilan tasinmazlar
“c1kt1” kabul edilmektedir.

Birinci bakis acisiyla yapilacak etkenlik analizi kapsaminda, tamimlanmis gelir hedeflerine
ulasmak amaciyla gerceklestirilen faaliyetlerin girdisi olarak kabul edilen tespit islemlerinin gider
kalemleri olarak; “binek araglar”, “teknik aletler” ve “tespite giden personel” i¢in yapilan giderler ile
“genel yonetim giderleri” alinmugtir. Tespit islemlerinin ¢iktisi olarak ise, taginmazlarin farkli sekilde
kullandirilmasi (satig, kira, irtifak hakki tesisi ve ecrimisil) sonucu elde edilen “gelirler” kabul
edilmistir. Analiz sonucunda; gelir gergeklesmesinin yiiksek oldugu 2010 yilinda % 124,24 ile en
yiiksek etkenlik oranma ulasildigi tespit edilmistir. En diisiik etkenlik ise gelir gergeklesmesinin en
diisiik oldugu yil olan, % 45,24 etkenlik orani ile 2012 yilinda goriilmektedir (Tablo 4). Bu bakis
acistyla yapilan analizde, tespit maliyetinden ziyade gelir gerceklesme performansinin etkinlik
diizeyinde belirleyici oldugu sonucuna ulasilmaktadir.

Tablo 4
Toplam Gelirin Tespit Maliyetine Oram — Etkenlik Analizi

Yillar Tespit Maliyeti (TL) Gelir (TL) Etkenlik Oram
2009 949.420,36 60.607.809,62 63,84
2010 1.009.545,74 125.425.624,36 124,24
2011 1.063.426,19 62.288.905,44 58,57
2012 1.205.164,00 54.515.824,53 45,24
2013 1.281.210,80 85.526.540,26 66,75

Ikinci bakis agisiyla yapilan etkenlik analizinde; var olan girdiden gercekten ihtiya¢ duyulan
ciktinin saglanma derecesi ve mevcut kapasitenin kullanilma durumu Olgiileceginden tespit
islemlerinin girdi kalemleri olarak c¢alismada incelenen 16 ilgenin “toplam tasinmaz” ve “tespiti
yapilmasi gereken asgari taginmaz”, tespit islemlerinin ¢iktisi olarak bu ilgelerdeki “tespiti yapilan
tasinmaz” sayilar1 alimmistir. Yapilan analizde; tespit yapilma oraninin % 15,45 ile en yiiksek 2012
yilinda gerceklestigi, 2013 yilinin ise tam tersine bir seyir izleyerek % 6,56 ile tespit yapilma oranimin
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en disiik seviyede kaldigi sonucuna ulagilmistir. Tespiti yapilmasi gereken asgari tasinmazlar
acisindan en yiiksek etkenlik, %70,23’1ik etkenlik orani ile yine 2012 yilinda gerceklesmistir. En
diistik etkenlik ise tespiti yapilmas1 gereken asgari tasinmazin en yiiksek yil oldugu, %29,82 etkenlik
orani ile 2013 yilinda goriilmiistiir (Tablo 5). Bu analizde etkenlik oranlarinin, tespiti yapilan taginmaz
performansina gore belirlendigini sdylemek miimkiindiir.

Tablo 5

Tespiti Yapilan Tasinmazlarin Toplam ve Tespiti Yapilmas1 Gereken Asgari Tasinmazlara
Oram - Etkenlik Analizi

Tespiti Yapilmasi Tespit

Yillar Toplam Tzaslnmaz Gereken Asgari Tespiti Yapllizn Yapilma Etkenlik
(m?) Tagmmaz (m?) Tasinmaz (m?) Oram (%) Oram
2009  1.375.704.399,50 302.654.967,89 158.721.469,89 11,54 52,44
2010 1.094.021.678,00 240.684.769,16 110.283.479,63 10,08 45,82
2011 1.527.650.085,00 336.083.018,70 164.898.690,87 10,79 49,06
2012  1.438.941.196,70 316.567.063,27 222.340.652,53 15,45 70,23
2013  2.086.341.912,49 458.995.220,75 136.883.726,03 6,56 29,82

Orgiitiin istedigi sonuclara ulasma diizeyi ve derecesini ifade eden ve orgiitiin gerceklestirdigi
faaliyetler sonucunda amaglara ulagma derecesini belirleyen bir performans boyutu olan “etkililik”
acisindan verimlilik dl¢limii, tespit islemleri agisindan 2012-2014 yillan i¢in yapilmistir. Yapilan
analizde, tespiti yapilan taginmaz sayisimin tiim yillarda hedef programin gerisinde kaldigi
goriilmektedir. 2012 yilinda %79,22°lik bir gerceklesme saglanmis, ancak devam eden yillarda durum
daha da kétiilesmis ve etkililik oran1 2013 yilinda %73,77, 2014 yilinda ise %50,73 te kalmistir (Tablo
6). Analizin sonucuna goére, programa baglanan tespitin etkililiginde, gergeklesme performansinin
belirleyici oldugu goriilmektedir.

Tablo 6
Tespit Program Gergeklesme Durumu - Etkililik Analizi

Tespit Yili® Hedef (Adet) Gerg¢eklesme (Adet) Etkililik Oram (%)
2012 22.854 18.104 79,22
2013 17.090 12.608 73,77
2014 19.248 9.765 50,73

Kaynak: Ankara Defterdarlig1 Faaliyet Raporlari, 2010-2014.

Tespit islemlerinin “karsilastirilabilirlik” kavramina gére verimlilik 6l¢liimiinde; Kurumun 2009-
2013 yillarinda kendi gegmis yili performansi ile firma performanslart karsilagtirilmistir. Kurumun
kendi gecmis performans gostergeleri olarak, tespiti yapilan tasinmaz yiizolglimii, faaliyetleri
sonucunda elde edilen gelir ve dekar bagina tespit maliyeti verileri alinmistir. Firma performansi gore
karsilastirma ise, maliyet ve muhtemel getiri avantajlar1 agisindan O6zel degerleme sirketlerinin
performanslaria gore gerceklestirilmistir.

Kurumun kendi ge¢mis yillar performans gostergelerine gore yapilan karsilagtirmada; tespiti
yapilan taginmaz yiizolglimii bakimindan en iyi performansin 2012 yilinda, saglanan gelir agisindan
ise 2010 yilinda gerceklestirildigi goriilmektedir. Dekar basina tespit maliyetinin en diisiik oldugu y1l,
tespiti yapilan tagsinmaz yiiz6l¢limiindeki performansina gore, 5,42 TL/da ile 2012 yil1 olmustur. 2013
yilinda ise tespiti yapilan tasinmaz yiizolglimiindeki performans diistikliigiiniin etkisi ile 9,36 TL/da’ya

6 Hedef tespit programi MEGM ce illere verilen talimat iizerine illerce 2012-2014 yillan1 igin tasinmaz adedi bazinda
belirlendiginden etkililik analizi bu yillar i¢in yapilmustir.
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yiikseldigi anlagilmistir. Tespiti yapilan taginmaz ile tespit maliyeti arasindaki bu iligki saglanan gelir
acisindan ise goriilmemektedir. Saglanan gelirin en yiiksek oldugu yil, 125.425.624,36 TL ile 2010 y1l1
olmus, 2011 ve 2012 yillarinda tespiti yapilan taginmazlarda artis olmasina ragmen, saglanan gelirde
%350’leri gegen diisiisler yasanmistir (Tablo7). Bu gelir performansi diisiikliigiinde, yapilan yasal ve
idari diizenlemeler sonucunda saglanan indirimler, taksitlendirme imkaninin getirilmesi ve idari izin
stirecinin uzamasinin etkili oldugu belirtilmelidir.

Tablo 7

Yillara Gore Performans Degisim Durumu

Vi T i S Teptve
(m?)

2009 158.721.469,89 60.607.809,62 5,98

2010 110.283.479,63 125.425.624,36 9,15

2011 164.898.690,87 62.288.905,44 6,45

2012 222.340.652,53 54.515.824,53 5,42

2013 136.883.726,03 85.526.540,26 9,36

Firma performansina gore yapilan karsilagtirilabilirlik analizinin birincisinde; tespiti yapilan
tasinmaz yilizél¢ctimii bakimindan Kurumun yillik ortalama 158.625.603,79 m2 yiizol¢limlii tasinmazin
tespitini yaptigindan hareketle, ayn1 miktarda tasinmazin tespitinin 6zel sektor tarafindan yapilmasi
durumunda, kamuya maliyeti ile iki firmanin performans sonuglar1 karsilastirilmis ve firmalar
tarafindan yapilmasinin saglayacagi maliyet avantajlarinin farkliliklar gosterdigi goriilmistiir (Tablo
8). Tespit islemlerinin Kurum tarafindan gergeklestirilmesinin yillik ortalama maliyeti 1.101.753,42
TL olmasimna ragmen, birinci firma 552.809,50 TL, ikinci firma 538.197,85 TL bedelle
yapabileceklerini belirtmiglerdir. Ayni tespit performansina gore, tespit isleminin 6zel sektor
tarafindan yapilmasinin kamuya yillik ortalama 556.249,74 TL olmak {izere incelenen bes yil i¢in
toplamda 2.781.248.70 TL maliyet avantaj1 saglayacagi hesaplanmustir.

Tablo 8

Tespiti Yapilan Yilhk Ortalama Tasinmaz Yiizolciimiine Gore Tespitin Firmalara Yilhk
Maliyeti ve Kamu I¢in Saglayacag Maliyet Avantaji

Kurum Firma Maliyet Firma Maliyet
Yillar Maliyeti (TL) Maliyeti-1 Avantaji-1 Maliyeti -2 Avantaji-2
Y (TL) (TL) (TL) (TL)
2009 949.420,36 465.404,89 484.015,47 453.103,48 496.316,88
2010 1.009.545,74 506.728,80 502.816,94 493.335,14 516.210,60
2011 1.063.426,19 574.249,12 489.177,07 559.070,79 504.355,40
2012 1.205.164,00 588.326,50 616.837,50 572.776,07 632.387,93
2013 1.281.210,80 629.338,21 651.872,59 612.703,78 668.507,02

Firma performansina goére yapilan karsilastirilabilirlik analizinin ikincisinde, tespit islemleri i¢in
Kurum tarafindan 2009-2013 yillarinda yapilan harcamalarin YI-UFE iizerinden Ekim 2015 tarihine
gore giincellenmis degerlerinin yillik ortalamasinin 1.422.855,26 TL oldugundan hareketle, bu bedel
karsiliginda tespitinin 6zel sektor tarafindan yapilmasi durumunda, tespiti yapilabilecek taginmaz
yiiz6l¢tiimii ile beklenen gelir ve gelirde saglanacak artis her iki firma i¢in olusturulmustur. Buna gore,
birinci firma bu bedel karsiliginda yaklasik 671.158.000,00 m2, ikinci firma 326.438.000,00 m2
yiizOl¢limli taginmazin tespitini yapabilecegini beyan etmistir. Tespitin birinci firmaya yaptirilmasi
durumunda gelirlerde yillik ortalama 371.404.704,69 TL; ikinci firmaya gore ise 102.970.974,59 TL
ilave gelir elde edilmesi miimkiin olabilecektir. Kurum tarafindan yilda ortalama 77.672.940,84 TL
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gelir saglandig1 dikkate alindiginda, kamu acisindan 6nemli gelir kayiplarinin yasandigi acik bir
sekilde goriilmektedir (Tablo 9).

Tablo 9

Yilhk Ortalama Tespit Maliyetine Gore Firmalarimin Yapaca@l Tespit Yiizolciimii ve
Muhtemel Getiri Durumu

FiRMA-1 FiRMA-2

Yillar Y-Iz—ngp'tm Beklenen Getirideki Y'lz'(ejpltn Beklenen Getirideki Artis

uzofedmit - Gelir (TL)  Artis® (TL) uzofedmtt - Gelir (TL) (TL)

(m?) (m?)
2009 671.158.000,00 256.281.751,40 195.673.941,78 326.438.000,00 124.650.383,91 64.042.574,29
2010 671.158.000,00 763.309.350,38 637.883.726,02 326.438.000,00 371.258.597,41 245.832.973,05
2011 671.158.000,00 253.523.523,91 191.234.618,47 326.438.000,00 123.308.836,51 61.019.931,07
2012 671.158.000,00 164.561.592,06 110.045.767,53 326.438.000,00 80.039.509,31 25.523.684,78
2013 671.158.000,00 419.347.305,72 333.820.765,46 326.438.000,00 203.962.250,00 118.435.709,74

Tespiti yapilmast gereken asgari tasimmaz {iizerinden yapilan iiclincii karsilastirilabilirlik
analizinde; 2009-2013 yillar i¢in asgari tespiti yapilacak tasinmaz sayilari belirlenmis ve bu sayilara
gore beklenen gelir ile bunlarin firmalara maliyetine gére muhtemel getirisi karsilastirilmigtir. Yapilan
analizde, yillik ortalama 176.131.408,80 TL olmak {izere, 98.458.467,96 TL ilave gelir elde edilmesi
miimkiin olabilecekti. Bunun kamu i¢in maliyeti ise, birinci firmaya gore yilda ortalama 761.850,20
TL, ikinci firmaya gore 1.135.587,68 TL olacag1 saptanmistir. Kamuya, tespitin firma tarafindan
yapilmasmin maliyeti diisiildiikten sonra yilda ortalama 175.182.689,86 TL fazladan gelir
saglayabilecegi hesaplanmistir (Tablo 10).

Tablo 10

Tespiti Yapilmasi Ongoriilen Asgari Tasinmaz Yiizol¢iimii Uzerinden Saglanmasi
Muhtemel Getiri Durumu ve Kamuya Saglayacag Getiri Avantaji

Tespit FiRMA-1 FiRMA-2
Yapilmasi
Ongériilen Beklenen Getirideki
Yillar Asgari - Artis ivati iveti
Tasinmaz Gelir'® (TL) (TL) Mgl_lli/)etl Gercek Gelir®? M(a_lll_lli/)etl Gergek Gelir
Yiizol¢iimii
(m?)°
2009  302.654.967,89 115.568.830,65 54.961.021,03 641.394,19 114.927.436,46 956.040,11 114.612.790,54
2010  240.684.769,16 273.731.274,59 148.305.650,23 698.344,43 273.032.930,16 1.040.928,17 272.690.346,42
2011  336.083.018,70 126.952.150,20 64.663.244,76 791.397,04 126.160.753,16 1.179.629,19 125.772.521,01
2012  316.567.063,27 77.619.249,01 23.103.424,48 810.797,67 76.808.451,34 1.208.547,10 76.410.701,91
2013  458.995.220,75 286.785.539,56 201.258.999,30 867.317,65 285.918.221,91 1.292.793,84 285.492.745,72

7 Yillara gére Ankara Milli Emlak Birimince yapilan tespit yiizol¢iimiiniin toplam saglanan gelire oranlanmas ile bulunan 1
m?’lik tespitin sagladif1 gelir garpani ile tespiti yapilmasi ongdriilen asgari tasinmaz yiizolgiimiiniin ¢arpilmasi sonucu
bulunan degerdir.

8 Toplam beklenen gelirden Ankara Milli Emlak Biriminin faaliyetleri sonucu elde ettigi gelir ¢ikartilarak bulunan degerdir.

® Toplam tasmnmazlarm % 20’sinin % 10 artirilmig miktarlar1 dikkate alinmmgtir.

10 Yillara gore Ankara Milli Emlak Birimlerince yapilan tespit yiizdlgiimiiniin toplam saglanan gelire oranlanmasi ile
bulunan bir m?lik tespitin sagladig1 gelir carpan ile tespiti yapilmasi éngoriilen asgari taginmaz yiizolgiimiiniin garpilmasi
sonucu bulunan degerdir.

11 Toplam beklenen gelirden Ankara Milli Emlak Birimleri faaliyetleri sonucu elde ettigi gelir ¢ikartilarak bulunan degerdir.

2 Toplam beklenen gelirden tespiti yapilmasi dngériilen asgari taginmaz yiizolgiimii igin firmalar bazinda verilen maliyet
diistiikten sonra bulunan degerdir.
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Lawlor modeline gore yapilan son verimlilik analizinde; performans gostergesi olarak tespiti
yapilan tasinmazlar ile tespit islemi sonucu Kurum faaliyetlerinden elde edilen taginmaz gelirleri ve
yapilan tahsis islemlerinin 2009-2013 yillar1 arasinda izledigi seyir ele alinmistir. Tespiti yapilan
taginmazlar agisindan; 2010 yilinda 2009 yilina gére % 30,52’lik bir diisiis, 2011 yilinda % 49,52,
2012 yilinda % 34,83’liik artis, 2013 yilinda tekrar % 38,44’lik bir disiis gergeklesmistir (Tablo 11).
Gelirlerde ise tespit edilen tasinmazlardaki degisimin tam tersi bir hareket yasanmistir. Tahsis edilen
taginmazlarda ise 2010 ve 2011 yillarinda artig, 2012 ve 2013 yillarinda bir dnceki yillara gore azalig
goriilmektedir.

Tablo 11

Yillara Gore Performans Faaliyetlerindeki Degisim

Tespiti Yapilan Degisim Desisim Tahsis Edilen Desisim Oram
Yillar Tasinmaz Oram Gelir (TL) Oraﬁf (%) Tasinmaz g 5(% )
Yiizolciimii (m?) (%) * Yiizolgiimii (m?)
2009  158.721.469,89 60.607.809,62 23.474.187,69
2010  110.283.479,63 -30,52 125.425.624,36 106,95 38.482.692,10 63,94
2011  164.898.690,87 49,52  62.288.905,44 -50,34 51.974.954,17 35,06
2012  222.340.652,53 34,83 54.515.824,53 -12,48 38.384.476,17 -26,15
2013  136.883.726,03 -38,44 85.526.540,26 56,88 14.734.709,71 -61,61

6. Sonuc ve oneriler

Modern devletlerin temel iktisadi sorunu olarak goriilen siirli kaynaklarla gittikge biiyiiyen
ihtiyaclari karsilamanin ¢6ziim yolu, mevcut kaynaklarla elde edilen ¢ikti miktarini veya “verimliligi”
artirmak olmustur. Kaynaklarin verimli kullanimi arayisi, tarihin her doneminde hem kamu sektorii,
hem de 6zel sektdr igin temel arastirma alanlarindan biri olmustur. Bu arayisin temelinde, yiiksek ve
istikrarli biiyiime ag¢isindan verimliligin ekonomik ve sosyal kalkinma iizerinde mevcut olan etkisi ve
iyilestirilmis isgiicli - yonetim igbirligi, iscilerin katilimi ve igletmelerin rekabet¢i olma kriterleri yer
almaktadir. Bunlarin yaninda, verimliligin yoksullugun azaltilmasi ile insan haklar1 ve ekonomik
demokrasinin gelistirilmesinde hiikiimetler, isverenler ve ¢alisanlara yonelik uzun vadeli stratejilerin
olusturulmasindaki 6nemi, bir gelir kaynagi ve biitiinleyici amag¢ bakimindan 6nemli olmasi da yer
almaktadir (Prokopenko ve North, 1997; Yurtoglu ve Yasar, 2013, s. 12). 1980-2000 dénemine iligkin
yapilan bir analizde, yiiksek ekonomik biiyiime oranina ulastig1 kabul edilen 107 iilkede gerceklesen
bliylimenin yaklagik {igte ikisinin toplam faktdér verimliliginde goriilen artisin sonucu olarak
gercgeklestigi tespit edilmistir (Coban, 2014a, s. 29).

Tiirkiye’de kamu yonetiminde verimlilik arayisi ise kamu ydnetimini yeniden yapilandirma
calismalar1 ekseninde sekillenmistir. Bu arayista, uluslararasi kuruluslara iiyelik ve bu kuruluslarin
kriterlerine uyum siireci ile kamu yonetiminin mali alanda yasadigi krizler gibi bircok neden etkili
olmustur. 1980 sonrasinda yeni liberal diisiincenin sekillendirdigi ve 24 Ocak 1980 Ekonomik istikrar
Kararlar1 ile ivme kazanan siirecte, serbest piyasa ekonomisine gegis ve devletin ekonomiye
miidahalesinin sinirlandirilmasi1 yoniinde adimlar atilmis ve bu ydnde kurumsal doniisiimde
yasanmaya baslamistir. Bu anlayis etkisini 1980 sonrasi donemde kalkinma planlarda da gdstermistir.
En son olarak Onuncu ve On Birinci Kalkinma Planlarinda, yiiksek ve istikrarli biiylimenin toplumun
tiim kesimlerinde verimliligin artirllmasinin saglanmasi ile gergeklestirilecegine vurgu yapilmis ve bu
dogrultuda amag, vizyon ve politikalar belirlenmigtir. Tiirk kamu ve mali yonetiminde yapilan yasal
diizenlemeler kapsaminda en koklii dondisiimii gergeklestirdigi kabul edilen 5018 sayili Kanun ile de,
yonetisim yaklagimimin temel ilkeleri olan saydamlik, katilimcilik, hesap verebilirlik, etkin ve verimli
yonetim ve kaynak kullanimi Tiirk kamu yonetiminde yer edinmeye baglamustir.

Tiirkiye’nin yiizolglimiinde 6nemli bir paya sahip olan Hazine tasinmazlari, iilke kalkinmasi igin
hem nicel ve nitel varligi, hem de gelir unsuru olmasi agisindan ciddi bir potansiyeli barindirmaktadir.
Bu nedenle, Hazine tagmmazlarinin tamaminin kontrol altina alinmasi ve ydnetiminin saglanmasi,
kamu ve 6zel sektoriin ihtiyaglart dikkate alinarak uygun bir yontemle ve en kisa siirede ekonomiye
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kazandirilmasi gerekliligi 6n plana ¢ikmaktadir. Bu agidan, Hazine taginmazina iliskin yonetim sekline
karar vermeden once MEGM personeli tarafindan yapilan tespit islemlerinin verimli bir sekilde
gerceklestirilmesi, kamu kaynaginin kullanimi ve saglanan gelir miktarinin artirilmasi agisindan bir
zorunluluk olarak ortaya ¢ikmaktadir. Bu amagla tespit islemlerinin verimliligi, Ankara iline bagli 16
ilgede 2009-2013 yillar1 arasindaki fiili gerceklesme verileri kullanilarak Alan Lawlor modelinin alt
bilesenleri olan hedefler, etkenlik, etkililik, karsilagtirilabilirlik ve egilimleri bagliklar1 altinda analiz
edilmistir.

Caligma sonucunda; ayni1 miktardaki taginmaz tespitinin (¢ikt1) 6zel firmalara yaptirilmasi
halinde daha az maliyetle (girdi) gerceklestirilebilecegi, diger taraftan ayni maliyet (girdi) ile daha
fazla miktarda tespit yapilabilecegi ve gelir (¢cikt1) elde edilebilecegi goriilmiistiir. Bunun yaninda,
tespiti yapilan tasinmaz yiizolglimii ve faaliyet sonuglart agisindan, 6zel firmalarin ayni nitelikteki iste
gosterebilecegi muhtemel performans sonuglarna goére, Kurumun verimli ¢aligmadigi sonucuna
ulagtlmistir. Ayrica, ilgili mevzuati geregince Kurum tarafindan bir yil icerisinde tespiti yapilmasi
gereken asgari tasinmaz miktari hedef performans olarak kabul edildiginde, Kurum performansinin
hedefe ulagmada da yetersiz kaldigi gorilmiistiir.

Kamuda 6zel sektor imkanlarindan faydalanilmasi uygulamasinin taginmazlarin tespitine yonelik
islemlerde kullanilmasi ile Kurumun faaliyetlerinde muhtemel performans artiglari saglamasi ve
devaminda tespit islemi siirecinde yasanan sorunlari minimize etmesi beklenmektedir. Bu durumun
hem kurum personelinin motivasyonu ve verimliligini artiracagi, hem de ekonomiye kazandirilmasi
stirecini kisaltarak Hazine taginmazlarinin daha etkili, etkin ve verimli yonetilmesini saglayacagi
ortaya ¢ikmaktadir. Bunun i¢in, kamu imkénlar ile yiiriitiilen tespit igleminin ya hizmet alimi1 yoluyla
tamamen 6zel sektore birakilmasi ya da daha etkin oldugu, saha ¢alismasi gibi siireglerin 6zel sektore
birakilmasini esas alan kamu — 6zel ortakligt modellerinin hayata gecirilmesi gerekli goriilmektedir.
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Cevrimigi Kullanim incelenmistir. Calismada menkul kiymetlerin (Borsanin) getirilerini
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Makale Tiirii- Arastrma etkiledigi degerlendirilen altin fiyatlari, vadeli mevduat faiz oranlari,

doviz kuru, Merkez Bankas1 Oncii Gostergeler Endeksi ve VIX korku

kel endeksi verileri kullanilmstir. Serilerin duraganliklar1 ADF birim kdk
testi ile sinanmis ve serilerin farkli derecelerden duragan olduklari
belirlenmistir. Modelde yer alan serilerin esbiitiinlesik olup olmadiklari
Sinir Testi yontemiyle incelenmis ve serilerin egbiitiinlesik olduklarina
karar verilmistir. Regresyon analizleri ARDL yontemiyle yapilmis ve
altinin sadece 2002-2008 yillart arasinda kisa donemde, dovizin her iki
Anahtar Kelimeler: zaman araliginda da uzun donemde de kisa donemde de, mevduat
Arbitraj Fiyatlama faizlerinin 2002-2008 yillar1 arasinda uzun dénemde BIST 100’in
Teorisi, Kiiresel ikamesi oldugu belirlenmistir. Ayrica mevduat faizlerinin 2008-2019
Ekonomik Kriz, doneminde uzun donemde, iilkedeki ekonomik konjonktiiriin 2002-
ARDL Sinir Testi. 2019 déneminde BIST 100 endeksini destekleyici etkilerinin oldugu

belirlenmistir. Diinyadaki finansal korku diizeyindeki (VIX) artislarin
ise BIST 100 endeksi getirilerini 2008 sonrasi donemde negatif yonde
etkiledigi goriilmiistiir. Modellerin hata diizeltme mekanizmalari
caligmaktadir.

Validity of the Arbitrage Pricing Theory in Turkey’s economy: An
empirical analysis in the context of global economic crisis
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by ADF unit root test and the series are determined to be stationary at
different levels. The cointegration of the series in the model is
examined by Bounds Testing method and it is seen that the series are
cointegrated. The regression analysis is performed by ARDL method
and it is determined that gold is the substitute of BIST 100 just in the

Keywords: short term between 2002 and 2008, while foreign exchange is substitute
Arbitrage Pricing of it both in the long and short term in the two periods. Moreover, the
Theory, Global time deposit interest rates are substitutes of BIST 100 in the long term
Economic Crisis, between 2002 and 2008. It is also found that the time deposit interest
ARDL Boundary Test rates during the period of 2008-2019, similar to economic conjuncture

in the country in the 2002-2019 periods, have a supportive effect on
BIST 100 index in the long term. It is observed that the increases in
financial fear level (V1X) negatively influence BIST 100 index returns
in the post-2008 period. Error correction mechanisms of the models
operate.

1. Giris

Menkul (tagmabilir) kiymetler; sirketlere ait hisse senetleri, kamu ve 6zel sektdre ait bor¢glanma
kagitlar1 (bono ve tahviller) ve bunlara baglh firetilen tiirev araclar1 ifade etmekte olup, iilkelerin
finansal piyasalarinin hacminin ve derinliginin gelismesinde oldukc¢a 6nemli bir yere sahiptir. Klasik
ve Neo-Klasik Iktisat Teorilerine gore; iilkelerin dis borcunu artirmadan yatinm ve iiretim
faaliyetlerini siirdiirebilmelerinin temel yolu; yurti¢i tasarruflarin, yurti¢i yatirimlar1 finanse
edebilecek diizeyde olmasidir (Yildirim, Karaman ve Tasdemir, 2009, s. 100). Bu durum, ilkeleri
finansal soklar karsisinda daha dayanikli bir hale de getirecektir (Feyrer ve Shambaugh, 2012, s. 96-
97).Yurti¢i tasarruflar1 artirabilmenin yolu ise; tasarruf sahiplerine, fonlarim1 karli ve gilivenli bir
sekilde degerlendirebilecekleri finansal enstriimanlarin sunulmasidir (Yiikseler, 2013). Bu konuda
hanehalki, 6zel firmalar ve kamu kesimine biiyiik sorumluklar diismektedir®.

Menkul kiymetlerin islem gordiigii en oneli finansal piyasalar; menkul kiymet borsalari olup,
Tiirkiye’de bu alanda faaliyet gdsteren kurum, Borsa Istanbul’dur (BIST). 1 Ocak 1986 yilinda
Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi1 (IMKB) adiyla faaliyete baslayan ve 30 Aralik 2012°de ismi ve
statiisii degistirilip, bagimsiz bir anonim sirket haline getirilen BIST (BIST, 2019), 23 Mart 2019 tarihi
itibariyle gerceklesen 9.350.957.697 TL’lik islem hacmi (Mynet Finans, 2019) ile Tiirkiye’deki en
onemli finansal piyasa konumundadir. Yine 23 Mart 2019 tarihi itibariyle 513 firmaya ait hisse senedi
borsada islem gérmektedir (KAP, 2019).

Ulkelerin finansal piyasalarinin islem hacmini ve derinligini artirabilme noktasinda borsalara ¢ok
biiyiik gorevler diismektedir. Fon sahipleri, borsaya girebilmek icin borsalarin volatilitesinin (fiyat
oynakligiin) diistik, karliligimin istikrarl ve yiiksek olmasini beklemekte/arzu etmektedirler (Connor
ve Korajczyk, 1993, s. 1). Bu noktada; borsalarin getirilerini etkileyen faktorlerin neler oldugu sorusu
giindeme gelmektedir. Arbitraj Fiyatlama Teorisi; borsalarin getirilerinin sadece kendi ig
dinamiklerine bagli olmadigini, ulusal ve uluslararast makroekonomik dinamiklerle yakin etkilesim
icinde oldugunu ifade etmektedir (Roll ve Ross, 1995, s. 126). O zaman, borsalarin getirilerini
etkileyen i¢ ve dis makroekonomik faktorlerin siklikla analiz edilmesinde ve elde edilen bulgular
cergevesinde yatirimceilara ve finansal araci kurumlara yol gosterilmesinde yarar vardir.

Bu cercevede ¢alismada; Tiirkiye’de Borsa Istanbul’'un (BIST 100) getirilerini etkileyen
makroekonomik faktorler, 2002:M01-2008:M09 ve 2008:M10-2019:M02 doénemleri igin ayri ayri,
zaman serisi analizi yOntemleriyle incelenmistir. Analizin baglangic donemi olarak; Subat 2001

L Ornegin; Tiirkiye’de dis borglanmay1 ve cari islemler agigmi azaltabilmek icin devlet tarafindan ¢ikartilan bireysel
emeklilik (BES) fonuna zorunlu katilim uygulamasinin ise yaramamasinin, sisteme dahil edilenlerden %60’1mnn ilk 3 ayin
sonunda sistemden ¢ikmis olmasinin en 6nemli nedenleri; bu fonlara enflasyon orani altinda getiri sunulmasi, bankalarin
bu fonlardan yiiksek miktarda hesap isletim iicreti almasi, BES’e girenlere vaat edilen devlet tegviklerinin ancak kisiler 55
yasina geldikten sonra tahakkuk ettirilecek olmasi gibi nedenlerdir. Tabi bu arada, {icretli calisanlarin reel gelirlerinin
diisiik olmasi da bu alandaki en 6nemli etkenlerden biridir.
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bankacilik ve doviz krizi sonrasinda ekonomide gorece istikrarin saglandigi, 15 Nisan 2001°de
aciklanan Giicli Ekonomiye Gegis Programinin uygulanmaya baslandigi ve TCMB tarafindan
enflasyon hedeflemesi rejiminin uygulanmaya baslandigi dénem baz alinmistir. 2008 kiiresel
ekonomik krizi 15 Eylil 2008’de patlak verildigi i¢cin 2008:M09’a goére bir pargalama (bdlme)
yapilmig, MBONCU verilerine en son Subat 2019 i¢in ulasilabildigi i¢in son veri olarak 2019:M02
almmustir. Calismanin plan1 su sekildedir. Girisi takiben ikinci boliimiinde; Arbitraj Fiyatlama Teorisi
hakkinda teorik bilgiler verilmis, ii¢lincii boliimiinde; makroekonomik degiskenlerin menkul kiymetler
borsast ile iligkisi sekiller yardimiyla ortaya konulmus, dordiincii boliimiinde; konuyla ilgili literatiirde
yer alan calismalarin kisa bir Ozeti verilmistir. Besinci bdliimde ekonometrik uygulama
gerceklestirilmis, sonu¢ ve degerlendirmelerle calisma tamamlanmistir. Bu calismanin; incelenen
konu, kullanilan veri seti ve ekonometrik analiz yontemleriyle iilke ekonomisine ve literatiire bir katki
saglamasi beklenmektedir.

2. Teorik cerceve

Ross’un (1976) calismasiyla giindeme gelen Arbitraj Fiyatlama Teorisi’nde (AFT), sermaye
varliklarinin fiyatlarinin, bu varliklarin ortalama risk primlerinin toplamu ile diger varliklarin beklenen
getirileri toplamina esit oldugu kabul edilmektedir. (Gonzales ve Rivera, 1997). AFT de temel olarak;
menkul kiymetlerin getirilerinin, sektdrdeki ve piyasadaki degiskenler tarafindan belirlendigi ve bu
getiri ile risk primi arasinda pozitif ve kuvvetli bir iliski oldugu kabul edilmektedir. AFT’de tam
rekabet kosullar1 altinda, bilgilere simetrik erisim (agiklik) ve islem maliyetlerinin diisiikliigii (sifira
yakin olmas1) durumunda piyasalar arbitraja firsat tanimamaktadir ve portfoy ¢esitlendirmesi yapilarak
riskler minimize edilebilmektedir (Demir ve Yagcilar, 2009, s. 37). AFT’nin isleyebilmesi i¢in
asagidaki on kosullar saglanmalidir (Cihangir ve Kandemir, 2010, s. 261-262);

i. Arbitraj yapacak kisinin portfdy olusturmak igin yeni bir fona ihtiyaci yoktur. Yatirimcinin,
sahip oldugu hisse senetlerinden bir boliimiinii satmasi ve elde ettigi fonla yeni hisse senetleri

almasi s6z konusudur. Bu nedenle, i " hisse senedine yapilan yeni yatirrm miktart olmak

Nz Xi=0

uzere; olacaktir.

ii. Arbitraj yapacak kisi herhangi bir riske girmemektedir. i "hisse senedine yapilan yeni
yatirnm miktar1 ve Paii "hisse senedinin 1 numarali faktdre olan duyarliligr olmak {iizere;

n —_
Ez:leﬁli =0 olacaktir.

E(X;) n E(X.)=0

iii. Arbitraj yapacak yatirimcinin kar beklentisi pozitiftir. Yani; <=1 olmalidir.

Arbitraj Fiyatlama modeli, yukaridaki 6n kosullara ek olarak asagidaki varsayimlarin
gerceklesmesini de gerektirmektedir (Nguyen vd., 2017, s. 14; Atici, Demir ve Ural, 2019, s. 109-
110):

I. Finansal piyasalarda tam rekabet kosullar1 (homojenite, atomisite, agiklik, mobilite) gecerlidir.

ii. Yatirnmcilar rasyoneldirler. Esdeger risk durumunda, yiiksek getiriyi, diigiik getiriye tercih
ederler.

iii. Hisse senetlerinin getirileri, ¢ok sayida faktore baglidir. Bu faktorler ile menkul kiymetlerin
getirileri arasinda dogrusal bir iliski vardir.

AFT modelinde, bir ? finansal varliginin, t zamanindaki getirisi (Rz‘); bu varligin beklenen getirisi
E (Rij, tim varliklarin beklenen getirilerini etkileyen ortak faktorler (5i) ve ! varliginin T ortak

faktoriine olan duyarliligina (‘B i7) baghdir.
R it=E(R_i)*+B 1id 1t+f 2i 5 2t+---+B ki d kt+e it (1)

Burada €it7 hata terimleri serisi (i varliginin sistematik olmayan riski) olup, beklenen degerinin
sifir (‘Er ()= l:'), varyansinin E(ef) =6; <o olmas1 beklenmektedir. Yine Denklem(1)’de
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i=1,.,n: j=L..k ye E(6) =04, Finansal varliklarin risk-getiri iliskisini 6lgen AFT
modeline getirilen en 6nemli elestiri; Denklem (1)’de yer alan sistematik risk faktorlerinin agikga
belirtilmemis olmasidir (Akkum ve Vuran, 2005, s. 3). Aslinda bu durum AFT modeli agisindan bir
eksiklik degil, degisen ekonomik kosullara gore modelin uyumunu kolaylastiran bir esneklik
olanagdir.

AFT’de finansal varliklarin getirilerini etkileyen temel makroekonomik degiskenler gayrisafi
yurti¢ci hasila (GSYH), enflasyon, doviz kuru ve vadeli mevduatlara uygulanan faiz oranlaridir
(Yigiter, Karabulut ve Sar1, 2018, s. 22). Bu faktorler arasina para arzi (M1, M2), altin fiyatlari, sanayi
iiretim endeksi, kapasite kullanim orani ve cari iglemler dengesi gibi faktorleri ekleyen arastirmacilar
da bulunmaktadir (Atan, Kayacan ve Boztosun, 2005; Akkum ve Vuran, 2005; Tabak, 2006; Cihangir
ve Kandemir, 2010; Cetin ve Bitirak, 2015; Atici, Demir ve Ural, 2019). Cagnetti (2002), analizinde
genis (M2) degil dar anlamda para arzimi (M1) kullanmayi tercih etmistir. Menkul kiymetler
piyasasindaki finansal arag¢ sayisi ve bu araclarin islem hacmi arttikca, risk primi de diigsecektir (Atan,
Kayacan ve Boztosun, 2005).

3. Tiirkiye’de makroekonomik degiskenlerin menkul kiymetler borsasi ile iliskisi

1980 yilina kadar ithal ikamesine dayali, gorece disa kapal1 bir ekonomik biiylime modeli izleyen
Tiirkiye, 24 Ocak 1980 Ekonomik istikrar Kararlari ile ihracata dayali, disa agik ekonomik biiyiime
modeli uygulamaya baslanmistir. Bu baglamda, 1 Ocak 1986°da istanbul Menkul Kiymetler Borsasi
faaliyete gegmis, 11 Agustos 1989°da yayinlanan 32 Sayili Karar ile Tiirk Lirasi yabanci para birimleri
karsisinda konvertibl (doniistiiriilebilir) hale getirilmis ve her tiirlii sermaye hareketi serbest
birakilmistir (finansal liberalizasyon). Zaman i¢inde borsada islem goren sirket sayisi ve borsanin
islem hacmi dnemli 6lciide artmustir. 2002:M01-2019:M02 déneminde Borsa Istanbul’da en fazla
islem goren 100 hisse senedinin (BIST 100) getirisi (BIST100G) ile kiil¢e (gram) altinin getirisi (AG)
arasindaki etkilesim Sekil 1°de yer almaktadir. BIST100G serisi olusturulurken BIST 100 giin sonu
kapanis degerleri arasindaki aylik ylizde degisim, AG serisi olusturulurken de giin sonu 24 ayar gram
altin satig fiyatlarindaki aylik yiizde degisim kullanilmistir.
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Sekil 1. BIST100G ile AG Arasindaki Etkilesim. (Kaynak: EVDS (2019a, 2019b)) verileri

Kullanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.
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Sekil 1’e gore BIST 100 endeksinin getirisi ile gram altinin getirisi arasinda gorece ters yonlil bir
iliski vardir. Grafige dikkat edildiginde; bu degiskenlerden biri artarken, ayn1 anda digerinin azaldig
dikkati ¢ekmektedir. Bu durum; altinin, Borsa Istanbul’un bir ikamesi oldugunu ima etmektedir.
BIST100G ile doviz kurlarmin getirisi (DG) arasindaki iliskiyi inceleyebilmek ic¢in Sekil 2
olusturulmustur. Burada DG serisi olusturulurken, 1$ ile 1€’nun satig fiyatlar1 toplaminin yarisi
almarak kur sepeti olugturulmus, sonra bu verideki aylik yiizde degisimler hesaplanmistir.
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Sekil 2. BIST100G ile DG Arasindaki Etkilesim. (Kaynak: EVDS (2019a, 2019c)) verileri
kullanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Sekil 2°ye gore BIST 100 endeksinin getirisi ile doviz kurlarinin getirisi (DG) arasinda da ters
yonlii bir iliski oldugu goriilmektedir. Ciinkii yine bu degiskenlerden biri artarken, digeri azalmaktadir.
Bu durum; dévizin, Borsa Istanbul’un bir ikamesi olduguna isaret etmektedir. BIST100G ile 1 y1l ve
daha uzun vadeli mevduatlara uygulanan ortalama faiz orani (F) arasindaki iliskiyi inceleyebilmek igin
Sekil 3 olusturulmustur.
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Sekil 3. BIST100G ile Faiz Arasindaki Etkilesim. (Kaynak: EVDS (2019a, 2019d)) verileri
kullanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.
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Sekil 3’e gore BIST 100 endeksinin getirisi ile vadeli mevduatlarin getirisi arasinda giiglii bir
iligski goriilmemektedir. Bu durumun 6nemli bir nedeni; 2002 sonrast donemde uygulanmaya baglanan
enflasyon hedeflemesi rejimi sayesinde enflasyonun ve faiz oranlarinin Snemli 6lgiide diismiis
olmasidir. BIST100G ile Merkez Bankasi Oncii Gostergeler Endeksindeki Degisim (MBONCUD)
arasindaki iligkiyi inceleyebilmek ig¢in Sekil 4 olusturulmustur. MBONCU endeksi, ekonomik
biiylime, issizlik, kapasite kullanim orani, sanayi iiretim endeksi gibi makroekonomik degiskenlerin
agirliklandirilmasiyla olusturulan Oncii bir gosterge olup, ekonomik konjonktiir hakkinda bilgiler
icermektedir. MBONCUD serisi, MBONCU serisindeki aylik yiizde degisimleri ifade etmektedir.
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Sekil 4. BIST100G ile MBONCUD Arasindaki Etkilesim. (Kaynak: EVDS (2019a, 2019e)) verileri
kullanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Sekil 4’e gore BIST 100 endeksinin getirisi ile ekonomik konjonktiir arasinda, aym yonlii bir
iliski vardir. Yani ekonomik aktivitelerdeki olumlu gelismeler, Borsa Istanbul’un getirisini de olumlu
yonde etkilemistir. Benzer durum, olumsuz konjontiir i¢in de gegerlidir. BIST100G ile diinyadaki
finansal korku diizeyi (VIX) arasindaki iligkiyi inceleyebilmek icin Sekil 5 olusturulmustur. VIX
endeksi, Amerika Chicago Opsiyon Borsasit Kurulu (CBOE) tarafindan hesaplanan bir endeks olup,
diinya genelindeki finansal islemlere yonelik oynakligin ve korku diizeyinin bir gostergesidir. VIX
endeksindeki degisimlerin (VIXD), BIST100G’yi aksi yonde etkilemesi beklenmektedir.
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Sekil 5. BIST100G ile VIXD Arasindaki Etkilesim. (Kaynak: EVDS (2019a) ve Yahoo Finance
(2019)) verileri kullamlarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.
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Sekil 5’e gore BIST 100 endeksinin getirisi ile diinyadaki finansal korku diizeyindeki degisim
(VIXD1) arasinda zit yonlii bir iligki vardir. Yani diinya genelinde finansal korku diizeyi arttiginda,
yatirimcilar BIST ten ¢ikmayi tercih etmektedirler. Bu durum, BIST in diinyadaki gelismelere 6nemli
Olciide duyarli oldugunu gostermektedir.

4. Ampirik literatiir ozeti

Arbitraj Fiyatlama Teorisiyle ilgili literatiirde yer alan calismalarin segilmis bir kisminin &zeti,
calismalarin yaymlanma tarihi sirasina gore verilmistir. Cagnetti (2002), italya’da faaliyet gdsteren
Italian Stock Market (ISM)’te AFT’nin gegerliligini, 1990:M01-2001:M06 ddénemi i¢in EKK (En
Kiiciik Kareler) yontemiyle analiz etmis ve ISM’nin getirilerinin sistematik risklerden ve
makroekonomik faktdrlerden biiyiik olgiide etkilendigini, bu nedenle Italya’da AFT’nin gegerli
oldugunu belirlemistir.

Demir ve Yagcilar (2009), IMKB’de islem gore bankalarm hisse senetlerinde AFT’nin
gegerliligini, 13 bankanin 2000-2006 donemi IMKB100 endeksi, para arzi, sanayi {iretim endeksi,
doviz kuru, kapasite kullanim orani, faiz orani, GSYH, altin fiyatlar1 ve cari islemler dengesi verilerini
kullanarak, kesit regresyon yontemiyle analiz etmis ve bankalarin hisse senedi getirilerini; doviz kuru,
cari iglemler dengesi ve altin fiyatlarindaki artiglarin negatif, kapasite kullanim orani, sanayi iiretim
endeksi ve GSYH’deki artislarin ise pozitif etkiledigini tespit etmistir.

Muzir, Bulut ve Sengiil (2010), AFT nin varlik fiyatlarin1 tahmin performansini etkileme giiciinii
ve ekonomik krizlerin etkilerini yansitma yetenegini, BIST 100’de islem goren 45 firmanin
1996:M01-2004:M12 donemi verilerini faktdr analizi yontemiyle inceleyerek sinamis ve bu firmalara
ait hisse senetlerinin getirilerinin %63.3’linlin bes faktor tarafindan aciklanabildigini tespit etmistir.

Cihangir ve Kandemir (2010), AFT nin Tiirkiye ekonomisinde gecerliligini, IMKB100 endeksi
iizerinden, 1998:M01-2002:M12 dénemi TUFE, ihracatm ithalat1 karsilama orani, kapasite kullanim
orani, altin fiyatlari, doviz kuru sepeti, faiz orani, cari iglemler dengesi, para arzi, sanayi iiretim
endeksi ve i¢ borg stoku verilerini kullanarak, ADF birim kok testi ve EKK yontemleri yardimiyla
analiz etmis ve TUFE’nin IMKB100 endeksini istatistiksel olarak anlamli diizeyde etkiledigini,
yatirimcilarin 6zellikle enflasyon verisini yakindan takip etmeleri gerektigini ifade etmistir.

Cetin ve Bitirak (2015), AFT’nin Tiirkiye ekonomisinde gegerliligini IMKB100 endeksi
temelinde, 2000:M01-2009:M12 dénemi TUFE, dis ticaret dengesi, sanayi iiretim endeksi, kapasite
kullanim orani, altin fiyatlari, Dolar d6viz kuru, tasarruf mevduati faiz orani, cari islemler dengesi, i¢
bor¢ stoku ve para arzi degiskenlerini kullanarak, ADF birim kok testi ve EKK yontemi yardimiyla
tahmin etmis ve IMKB100 endeksinin getirisinin; altin fiyatlari, sanayi iiretim endeksi ve faiz
oranlarindan negatif, para raz1 ve kapasite kullanim oranindan pozitif yonde etkilendigini tespit
etmistir.

Oyetayo ve Olufemi (2017), Arbitraj Fiyatlama Modelinin Nijerya ekonomisindeki gegerliligini,
1985:Q1-2014:Q4 donemi TUFE, faiz, yurtici krediler, doviz kuru ve GSYH verilerini kullanarak,
VECM ve FMOLS yontemleriyle sinamis ve enflasyon, yurti¢i krediler ve faiz oranlarinin borsa
endeksini negatif yonde ve istatistiksel olarak anlamli diizeyde etkiledigini, bu yoniiyle Nijerya
ekonomisinde AFT nin gecerli oldugunu belirlemistir.

Yunita (2018), Jakarta Islamic Index (JII)’de AFT nin gegerliligini, 16 alt endeks i¢in 2014:M03-
2018:M03 donemi verilerin kullanarak, EKK yontemiyle incelemis; enflasyon, doviz kuru ve faiz
oraninin bu endekslerin getirilerini istatistiksel olarak anlamli diizeyde etkiledigini, bu yoniiyle
AFT’nin gegerli oldugunu tespit etmistir.

Yigiter, Karabulut ve Sar1 (2018), AFT’nin BIST Sinai endeksi iizerinde gegerliligini, 1998-2013
donemi verilerini kullanarak, Johansen egbiitiinlesme testi ve VAR yoOntemiyle analiz etmis ve BIST
Sinai endeksi ile GSYH ve doviz kuru arasinda negatif yonlii bir iliski elde etmistir. Yapilan Granger
nedensellik testinde ise; BIST Sinai endeksi ile GSYH arasinda karsilikli nedensellik iliskisi tespit
edilmisgtir.

L VIXD serisi; VIX serisindeki aylik yiizde degisimleri ifade etmektedir.
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Roy ve Shijin (2018), AFT’nin Fransa’da gecerliligini 1986:M01-2017:M05 donemi i¢in Arag
Degiskenli GMM ve EKK yontemleriyle analiz etmis ve bu iilkedeki menkul kiymetlerin getirilerinin
makroekonomik degiskenlerden onemli dlgiide etkilendigini, bu nedenle Fransa’da AFT’nin gecerli
oldugunu tespit etmistir.

Sadeghzadeh ve Elmas (2018), BIST100 endeksinin getirilerini etkileyen makroekonomik
faktorleri, 2000:Q1-2017:Q3 donemi i¢in Panel ARDL yontemiyle incelemis ve BIST de hisse senedi
getirilerini en fazla etkileyen makroekonomik faktdrlerin; VIX korku endeksi, tiiketici gliven endeksi
ve BIST islem miktar1 oldugunu tespit etmistir.

Telgeken, Kadioglu ve Kiiciiksozen (2018), APT’nin Tiirkiye’deki bankacilik sektoriinde
gecerliligini 2005-2016 donemi sanayi tiretim endeksi, faiz orani, TUFE, déviz kuru, GSYH, para arzi
ve kredi hacmi verilerini kullanarak, EKK yontemiyle analiz etmis ve bankacilik sektorii hisse senedi
getirilerini; doviz kuru, para arzi, UFE ve kredi hacminin negatif, faiz serisinin ise pozitif etkiledigini
belirlemistir.

Alshomaly ve Masa’deh (2018), AFT nin Urdiin’de yer alan Amman Borsasinda (Amman Stock
Exchange: ASE) gecerliligini 2000:Q1-2016:Q4 donemi igin EKK ydntemiyle sinamis ve GSYH ve
piyasa riskinin ASE’nin getirisini istatistiksel olarak anlamli diizeyde etkiledigini, bu nedenle
Urdiin’de AFT nin gegerli oldugunu belirlemistir.

Atici, Demir ve Ural (2019), AFT’nin Tiirkiye ekonomisinde gegerliligini, BIST30 endeksi igin,
2010:M02-2017:M09 donemi verilerini kullanarak, ADF, PP ve KPSS birim kok testleri ve EKK
yontemiyle analiz etmis ve BIST30 endeksinin yurti¢i ve uluslararasi makroekonomik degiskenlere
duyarh hareket ettigini belirlemis ve bu nedenle Tiirkiye ekonomisinde AFT’nin gecerli oldugunu
ifade etmistir.

Literatiirde yer alan ¢alismalara bakildiginda; genel olarak basit analiz yontemlerinin kullanildigi,
korku endeksinin (VIX) az sayida calismada yer aldigi, MBONCU gibi beklentileri ve ekonomik
konjonktiirii iceren degiskenlerin ise genelde kullanilmadigi goriilmiistiir. Bu ¢alisma, kullanilan veri
seti ve uygulanan ekonometrik analiz yontemleriyle de literatiire bir katki saglayacaktir.

5. Ekonometrik uygulama

5.1. Veri seti

Bu ¢aligmada AFT’nin Tiirkiye ekonomisinde gegerliliginin sinanabilmesi amactyla; 2002:M01-
2008:M09; 2008:M10-2019:M02 dénemi BIST 100 endeksi getiri oran1 (BIST 100G, %), gram altin
getiri oran1 (AG, %), doviz getiri oram1 (DG, %), mevduatlara uygulanan ortalama faizler (F) ve
Merkez Bankasi Bilesik Oncii Gostergeler Endeksindeki Degisim (MBONCUD) verileri
kullanilmigtir. Literatiirde yer alan bazi ¢alismalarda GSYH’nin de AFT’de kullanildigi goriilmiis
olmakla birlikte, Tiirkiye’de GSYH verileri iiger aylik donemler halinde yayinlandigir ve Borsa’nin
dinamik yapis1 géz Oniine alindiginda tiger aylik verilerin, BIST teki degisimleri 6lgmede yeterli
olmayacagi g6z Oniinde bulundurularak, MBONCU gostergeler endeksinin kullanilmasina karar
verilmistir. MBONCU; Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) ile OECD’nin ortak
calismastyla diizenlenen, elektrik {iretim miktari, satig miktar1 ile agirliklandirilmis hazine ihalesi faiz
orani, ara mallar1 ithalati, TCMB Iktisadi Y&nelim Anketi - mamul mal stok miktari ile ilgili soru,
TCMB Iktisadi Yénelim Anketi - toplam istihdam miktar ile ilgili soru, TCMB Iktisadi Y&nelim
Anketi - i¢ piyasadan alian yeni siparislerin miktari ile ilgili soru ve TCMB iktisadi Yonelim Anketi -
ihracat piyasalarindan alinan yeni siparis miktari ile ilgili sorudan elde edilen verilerin (2005=100)
olacak sekilde normallestirilmesiyle elde edilen bir veri seti olup, {ilkedeki ekonomik gidisati
(konjonktiirii) 3 onceden Ongdrebilmeyi amaclamaktadir (Atabek Demirhan, 2014). MBONCU, bu
yOniiyle ekonomi igin bir dncii gosterge konumunda olup, iilkedeki ekonomik aktivitelerin yonii ve
borsadaki bekleyisleri temsil etmesi agisindan AFT modeline tarafimizdan dahil edilmistir.
MBONCU’deki artislar, ekonomik aktivitelerdeki olumlu gelismeleri ifade etmektedir. Ayrica diinya
genelinde yaganan risk gelismelerinin bir temsilcisi olarak; Amerika Chicago Opsiyon Borsasi Kurulu
(CBOE) tarafindan hesaplanan Volatilite (Oynaklik, Korku) Endeksindeki Degisimler (VIXD) de bu
calismaya aciklayici bir degisken olarak dahil edilmistir. VIXD’deki artiglar, diinyadaki finansal korku
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diizeyinin arttigin1 gostermekte olup, borsa endekslerini olumsuz yonde etkilemesi beklenmektedir.
Calismanin MBONCU ve VIX degiskenlerinin kullanilmas1 yoniiyle de literatiire bir katki saglamasi
beklenmektedir. Veri setine iliskin tanimlayici istatistikler Ek 1°de yer almaktadir.

5.2. Ekonometrik model

Bu calismada; literatiirde yer alan Cihangir ve Kandemir (2010); Cetin ve Bitirak (2015); Aticy,
Demir ve Ural (2019) calismalart izlenerek ve tarafimizdan MBONCUG ve VIXD degiskenleri
eklenerek, AFT modelinin gecerliligini sinamak i¢in kurulan ekonometrik model:

BIST100G, = oy + a2 AG, + a3 DG, + ayF, + asMBONCUD, + a VIXD, + e, (2)
Bura denklemde yer alan degiskenler;

BIST 100G; BIST 100 getirisidir. BIST 100; Borsada en fazla islem gore ilk 100 hisse senedinin
giin sonu kapanis fiyatlarinin agirliklandirilmasiyla elde edilen, 1986=1 olacak seklide diizenlenmis
bir endeks olup, bu endekse ait veriler EVDS (2019a)’dan alinmigtir. BIST 100G degerleri, Denklem
(3) yardimiyla aylik degisim oranlar (getiriler) seklinde hesaplanmustir.

BIST100, — BIST100._4 :
+ 100 (3)

BIST100,_, '
AG; 24 Ayar kiilge (gram) altinin getirisi olup, TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS,

2019b)’den alinan gram altin satis fiyatlarindaki (A) yiizde degisimi gdstermektedir. Bu islem icin
Denklem (4)’ten yararlanilmstir:

AG, = “Tﬁ'— +100 (4)

DG; doviz kuru sepetinin getirisi olup, 1 ABD Dolar1 ile 1 Euro’nun ortalama satis fiyatinin yarist
almarak kur sepeti (DK) olusturulmus, sonra bu sepetin aylik getirileri Denklem (5) yardimiyla
hesaplanmustir.

DK, —DK._4
.
DK,
DK verilerine EVDS (2019c)’den erigilmistir.

BIST100G, =

DG, = 100 (5)

F; 1 y1l ve daha uzun vadeli mevduatlara uygulanan ortalama faiz oranini géstermekte olup, faiz
verilerine EVDS (2019d)’den ulasilmustir.

MBONCUD; Merkez Bankas: Bilesik Oncii Gostergeler Endeksi’ndeki (MBONCU-SUE) yiizde
degisim olup, MBONCU verileri EVDS (2019d)’den alinmistir. MBONCU endeksini, diger oransal
verilerle uyumlu hale getirebilmek i¢in Denklem (6)’dan yararlanilmistir.

MBONCUD, = “"BG‘”’:;_’;'EG”E”*"- +100 (6)
MBONCUt_y

VIXD; Amerika Chicago Opsiyon Borsast Kurulu (CBOE) tarafindan hesaplanan Volatilite (Korku)
Endeksindeki (VIX) ylizde degisimler olup, veriler Yahoo Finance (2019)’dan alinmig, Denklem (7)
yardimiyla yiizde degisim haline getirilerek, diger oransal verilerle uyumu saglanmistir.

VIX;—VIXe_,

VIXD, = +100 (7)

4.3. Metodoloji

Bu c¢aligmada serilerin duraganligit ADF (Augmented Dickey Fuller: Genisletilmis Dickey Fuller)
birim kok testi ile incelenmis, seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin varligi Sinir Testi yontemiyle
sinanmistir. Uzun ve kisa donem igin regresyon analizleri ARDL (Autoregressive Distributed Lags:
Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif) model yardimiyla yapilmistir.

4.4. Birim kok testi

t—1

Ekonometrik analizlerde dnce serilerin duraganlik derecelerinin belirlenmesi, sonra kullanilacak
analiz yontemlerinin, serilerin duraganlik 6zelliklerine gore segilmesi yararli olacaktir. Aksi takdirde
hatal1 sonuglara ulasilabilecektir (Diebold ve Kilian, 2000). Bu ¢alismada serilerin duraganliklar1 ADF
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birim kok testiyle incelenmistir. Bu testin HO hipotezi; “Seri duragan degildir. Birim kok
icermektedir” iken, H1 hipotezi ise; “Seri duragandir. Birim kok icermemektedir” bicimindedir. Birim
kok testlerinden elde edilen sonuglar Tablo 1°de yer almaktadir.

Tablo 1

Birim Kok Testi Sonuclar:

2002-2008 Donemi

2008-2019 Donemi

Degiskenler —— ——
Diizey Degerleri  Birinci Fark Diizey Degerleri Birinci Fark
BIST100G 0.53 0.00*** 0.16 0.07*
AL 0.00*** - 0.00*** -
DG 0.00*** - 0.00*** -
F 0.89 0.00*** 0.16 0.00***
MBONCUD 0.72 0.00*** 0.99 0.00***
VIXD 0.00*** - 0.01** -

Not: Tabloda yer alan degerler, ADF testine ait olasilik degerleridir. Optimum gecikme uzunluklar1 Akaike
(AIC) Kriterine gore belirlenmistir. ***, ** ve *; ilgili degiskenin sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik
diizeyinde duragan olduklarini gostermektedir.

Tablo 1°deki bulgulara gore; her iki donemde de bagimli degisken (BIST100G) birinci farkta,
diger seriler farkli diizeylerde duragan ¢ikmistir. Yani AL, DG ve VIXD serileri diizey degerlerinde
iken, BIST100G, F ve MBONCUD serileri birinci farkta duragan hale gelmistir. Serilerin hepsi diizey
degerlerinde duragan olmadig1 i¢in, dogrudan bu seriler kullanilarak regresyon analizleri yapilmasi,
sahte regresyon sorunu ile karsilasilmasina neden olabilecektir. Bu nedenle 6ncelikle egbiitiinlesme
testi yapilmasi gerekmektedir (Serensen, 2005).

4.5. Esbiitiinlesme testi

Seriler diizey degerlerinde duragan degilken, hepsi birinci ya da ikinci farkta duragan olsaydi, bu
seriler arasinda esbiitiinlesme iligkilerinin varligim Engle ve Granger (1987) veya Johansen (1988)
esbiitiinlesme testlerinden biriyle sinamak miimkiin olacakti. Ancak bu testler, farkli diizeylerde
duragan olan seriler icin kullanilamaz. Boyle durumlar i¢in Pesaran, Shin ve Smith (2001), Sinir
Testini gelistirmistir. Bu testin HO hipotezi; “Seriler Arasinda Esbiitiinlesme Iliskisi Yoktur” iken, H1
hipotezi ise; “Seriler Arasinda Esbiitiinlesme Iliskisi Vardir” bicimindedir. Sinir Testi yapilirken elde
edilen F testi istatistigi, tist simir degerinden biiyiik oldugunda, seriler arasinda esbiitiinlesme iligkisinin
var olduguna karar verilmektedir (Uslu, 2018, s. 1525). Bu ¢alismada Sinir Testi yapilmis ve ulagilan
sonuglar Tablo 2’de sunulmustur. Egbiitiinlesme testine ait ekran goriintiileri Ek 2°de yer almaktadir.

Tablo 2

Esbiitiinlesme Sonuclari

Doénemler F Testi Alt Stmir Degerleri Ust Simir Degerleri
%10 %5 %l %10 %5 %1
2002-2008 Donemi 4.91** 275 312 3.93 3.79 4.25 5.23
2008-2019 Dénemi 15.57*** 275 3.12 3.93 3.79 4.25 5.23

Not: *** ve **; sirastyla %1 ve %5 anlamlilik diizeyinde esbiitiinlesme iliskisinin varligin1 gostermektedir.

Tablo 2’deki bulgulara gore; 2002-2008 doneminde %5, 2008-2019 doneminde %1 anlamlilik
diizeyinde degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisi vardir. Bu durumda, yapilacak regresyon
analizlerinde sahte regresyon sorunu ile karsilagilamayacaktir.

4.6. ARDL sinir testi

Bu calisgmada Denklem (2)’de yer alan katsayillar ARDL ydntemiyle tahmin edilmistir. Bu
tahminlere ait CUSUM ve CUSUMQ grafikleri Ek 3°te yer almaktadir.
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4.7. Uzun donem analizi

Uzun dénem analizi, serilerin diizey degerleri kullanilarak, ARDL yontemiyle gerceklestirilmis ve
elde edile sonuglar Tablo 3’te sunulmustur. Bu tahminlere ait ekran goriintiileri Ek 4’te yer almaktadir.

Tablo 3

Uzun Dénem Analizi Sonuclari

.. 2002-2008 Donemi 2008-2019 Dénemi
Degiskenler . - .
Katsay1 Olasilik Degeri Katsay1 Olasilik Degeri
AG 0.05 0.25 0.04 0.83
DG -1.37%** 0.00 -0.59%** 0.00
F -1.65%** 0.00 6.44>** 0.00
MBONCUD 2.94* 0.07 7.10%** 0.00
VIXD -0.001 0.98 -0.06*** 0.00
RZ 0.72 - 0.46 -
RZ 0.52 - 0.33 -
F 3.61 0.00 3.48 0.00
DW 1.87 - 2.07 -

Not: *** ve *; ilgili katsayinin sirasiyla %1 ve %10 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugunu
gostermektedir.

Tablo 3’teki sonuglara gore; altimin getirisinin (AG) Borsa Istanbul’un getirisi {izerinde
istatistiksel olarak anlamli bir etkisi yoktur. Ddviz kuru sepetinin getirisi (DG), Borsa Istanbul’un
getirisini 2002-2008 doneminde daha fazla olmak iizere istatistiksel olarak anlamli bigimde
azaltmigtir. Bu durum, Tiirkiye’de ddvizin, borsanin bir ikamesi oldugunu gostermektedir. Mevduat
faizlerinin Borsa Istanbul’un getirisini istatistiksel olarak anlamli bicimde etkiledigi, ancak etkinin
yoniiniin 2002-2008 déneminde azaltici, 2008-2019 déneminde artirici yonde oldugu belirlenmistir.
Buna gore mevduat faizleri 2002-2009 doneminde Borsa istanbul’un ikamesi konumunda iken, 2008-
2019 doneminde tamamlayicisi durumuna gelmistir. Burada 2002-2008 donemindeki etkinin bir
nedeninin de faiz oranlarinin o dénemde gorece daha yiiksek olmasi oldugu degerlendirilmektedir.
Merkez Bankasi Bilesik Oncii Gostergeler endeksindeki artislarin  (ekonomik konjonktiirdeki
iyilesmelerin) Borsa Istanbul’un getirisini pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bicimde etkiledigi,
etkinin 2008-2019 doneminde daha da arttigi tespit edilmistir. Bu durum; Tirkiye’de Borsa’nin
getirisinin makroekonomik degiskenlerden 6nemli o6lgiide etkilendiginin ve Arbitraj Fiyatlama
Teorisinin (AFT) gegerli oldugunun da en giizel gdstergesidir. Diinyadaki finansal korku diizeyindeki
(VIX) artislarin Borsa Istanbul’un getirisini, 2002-2008 déneminde negatif ve istatistiksel olarak
anlamsiz, 2008-2019 doneminde negatif ve istatistiksel olarak anlamli bigimde etkiledigi goriilmiistiir.
Bu sonugtan hareketle; 2008 krizi sonrasinda BIST 100 endeksinin, diger iilkelerdeki gelismelere olan
duyarliligimin arttig1 sdylenebilir. Tablo 3’iin alt kisminda yer alan dogrulama testi sonuglari, yapilan
tahminlerin gilivenilir oldugunu gostermektedir. Bu analizde altin ve faizler i¢in elde edilen sonuglar,
literatlirde yer alan Demir ve Yagcilar (2009); Cetin ve Bitirak (2015); Yigiter, Karabulut ve Sari
(2018) calismalartyla uyumludur.

4.8. Kisa donem analizi

Calismada kisa dénem analizleri, serilerin birinci farki alinmis halleri ve hata diizeltme terimi
(ECT) kullanilarak, ARDL yontemiyle gergeklestirilmistir. Elde edilen sonuglar Tablo 4’te
gosterilmistir.  Bu  tahminlere ait ekran  goriintileri Ek 5’te  yer  almaktadir.
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Tablo 4

Kisa Donem Analizi Sonuclar

Degiskenler 2002-2008 Donemi __ 2008-2019 Donemi _
Katsay1 Olasilik Degeri Katsay1 Olasilik Degeri
AAG -0.36*** 0.00 -0.11 0.42
ADG -1.67%** 0.00 -0.43** 0.04
AF 1.85 0.85 5.40 0.45
AMBONCUD -20.46* 0.07 - -
AVIXD -0.07 0.12 -0.06*** 0.00
ECT:—, -1.95%** 0.00 -1.51%** 0.00
R? 0.88 - 0.72 -
R? 0.82 - 0.66 -
F 14.46 0.00 13.70 0.00
DW 1.87 - 2.07 -

Not: *** ** yve *; jlgili katsayinin sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamhilik diizeyinde istatistiksel olarak
anlamli oldugunu gostermektedir.

Tablo 4’teki bulgulara gore; her iki donemde de hata diizeltme teriminin (ECT) katsayisinin
negatif ve istatistiksel olarak anlamli oldugu tespit edilmistir. Bunun anlami; uzun ddnemde
esbiitiinlesme iginde hareket eden seriler arasinda kisa donemde yasanan sapmalarin ortadan kalktig
ve serilerin tekrar uzun donem denge degerine yaklagtigidir. Bu durum; yapilan uzun dénem
analizlerinin giivenilir olduguna bir delil sunmakta ve ayni zamanda modellerde yer alan bagimsiz
degiskenlerden, bagimli degiskene dogru uzun donemli nedensellik iligkilerinin oldugunu
gostermektedir. Esbiitiinlesme iligkisinden sapmalarin yakinsama hiz1 oldukga yiiksek olup, bir aydan
daha kisa siirede ortadan kalkmaktadir. Sapmalardan yakinsama hizi 2002-2008 doneminde (-1.95),
2008-2019 doneminde (-1.51) olup, ilk donemde daha yiiksektir. Kisa donem analizinden elde edilen
katsayilara bakildiginda; altinin 2002-208 doneminde BIST 100°e ikame oldugu, dovizin her iki
donemde de Borsa Istanbul’un bir alternatifi (ikamesi) oldugu, ikame etkisinin 2002-2008 déneminde
daha yiiksek oldugu, MBONCU’niin BIST 100 iizerindeki etkisinin 2002-2008 doneminde negatif ve
zayif anlamhilik diizeyine sahip oldugu goriilmektedir. BIST 100’in VIX korku endeksine olan
duyarliligmmin 2008 o6ncesinde istatistiksel olarak anlamsiz, 2008 sonrasi donemde ise negatif ve
istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Tablo 4’tin alt kisminda yer alan dogrulama testi
sonuglari, yapilan tahminlerin giivenilir oldugunu géstermektedir.

5. Sonug ve degerlendirme

Bu calismada Arbitraj Fiyatlama Teorisinin Tiirkiye ekonomisinde gecerliligi, 2002:MO1-
2008:M09; 2008:M-102019:M02 dénemleri igin iki ayr1 analizle incelenmistir. Calismada BIST 100
endeksinin yaninda, menkul kiymetlerin (Borsanin) getirilerini etkiledigi degerlendirilen altin fiyatlari,
vadeli mevduat faiz oranlar1, déviz kuru, Merkez Bankas1 Oncii Gostergeler Endeksi ve VIX korku
endeksi verileri kullanilmustir.

Serilerin duraganliklar1 ADF birim kok testi ile sinanmis ve serilerin farkli derecelerden duragan
olduklar1 belirlenmistir. Modelde yer alan serilerin esbiitiinlesik olup olmadiklar1 Simir Testi
yontemiyle incelenmis ve serilerin esbiitiinlesik olduklarina karar verilmistir. Regresyon analizleri
ARDL yéntemiyle yapilmustir. Uzun dénem analizleri sonucunda; altinin getirisinin, Borsa Istanbul’un
getirisi lizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisinin olmadig1 goriilmistiir. Déviz kuru sepetinin
getirisinin, Borsa Istanbul’un getirisini 2002-2008 doéneminde daha fazla olmak iizere istatistiksel
olarak anlamli bi¢imde azalttig1 belirlenmistir. Bu durum, Tiirkiye’de dovizin, borsanin bir ikamesi
oldugunu géstermektedir. Mevduat faizlerinin Borsa Istanbul’un getirisini istatistiksel olarak anlaml
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bicimde etkiledigi, ancak etkinin yoniiniin 2002-2008 doneminde azaltici, 2008-2019 doéneminde
artirict yonde oldugu belirlenmistir. Buna gore mevduat faizleri 2002-2009 déneminde Borsa
Istanbul’un ikamesi konumunda iken, 2008-2019 déneminde tamamlayicisi durumuna gelmistir.
Burada 2002-2008 dénemindeki etkinin bir nedeninin; faiz oranlarinin ilk donemde gorece daha
yiiksek olmas1 oldugu degerlendirilmektedir. Merkez Bankas1 Bilesik Oncii Gostergeler endeksindeki
artislarin (ekonomik konjonktiirdeki iyilesmelerin) Borsa Istanbul’un getirisini pozitif ve istatistiksel
olarak anlamli bi¢cimde etkiledigi, etkinin 2008-2019 déneminde daha yiiksek oldugu tespit edilmistir.
Bu durum Tirkiye’de Borsa’nin getirisinin makroekonomik degiskenlerden &nemli o6lgiide
etkilendiginin ve Arbitraj Fiyatlama Teorisinin gegerli oldugunun da en gilizel gostergesidir.
Diinya’daki finansal korku diizeyindeki (VIX) artislarin Borsa Istanbul’un getirisini, 2002-2008
doneminde negatif ve istatistiksel olarak anlamsiz, 2008-2019 déneminde negatif ve istatistiksel olarak
anlamh diizeyde etkiledigi gortlmiistiir. Bu sonugtan hareketle; 2008 krizi sonrasinda BIST 100
endeksinin diger iilkelerdeki gelismelere olan duyarliliginin arttig1 sdylenebilir.

Kisa donem analizi sonucunda; her iki donemde de hata diizeltme teriminin (ECT) katsayisinin
negatif ve istatistiksel olarak anlamli oldugu tespit edilmistir. Bunun anlami; uzun dénemde
esbiitiinlesme icinde hareket eden seriler arasinda kisa donemde yasanan sapmalarin ortadan kalktig
ve serilerin tekrar uzun donem denge degerine yaklagtigidir. Bu durum; yapilan uzun dénem
analizlerinin giivenilir olduguna bir delil olusturmaktadir. ECT’nin anlamli olmasi, aynt zamanda
modellerde yer alan bagimsiz degiskenlerden, bagimli degiskene dogru uzun donemli nedensellik
iligkilerinin oldugunu da gdstermektedir. Sapmalarin yakinsama hizi oldukea yiiksek olup, bir aydan
daha kisa siirede ortadan kalkmaktadir. Sapmalardan yakinsama hizi 2002-2008 doéneminde daha
yiiksektir. Kisa donem analizinden elde edilen katsayilara bakildiginda; altimin 2002-208 doneminde
BIST 100’e ikame oldugu, ddvizin her iki donemde de Borsa Istanbul’un bir alternatifi (ikamesi)
oldugu, ikame etkisinin 2002-2008 déneminde daha yiiksek oldugu, MBONCU’niin BIST 100
iizerindeki etkisinin 2002-2008 doneminde negatif ve zayif anlamlilik diizeyine sahip oldugu
goriilmektedir. BIST 100’tn VIX korku endeksine olan duyarliligimin 2008 Oncesinde istatistiksel
olarak anlamsiz, 2008 sonras1 donemde ise negatif ve istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmiistiir.

Bu calismadan elde edilen sonuglara dayanarak; Tiirkiye’de Arbitraj Fiyatlama Teorisinin gegerli
oldugu sOylenebilir. Yani Borsa Istanbul’un getirisi, sadece kendi i¢c dinamiklerinden
kaynaklanmamakta, ulusal ve uluslararasi makroekonomik degiskenlerden de Onemli Olciide
etkilenmektedir. Bu nedenle ekonomi politikasina yon veren yetkililerin, politika uygulamalarinda ve
aciklamalarinda dikkatli olmalarinda yarar vardir. Birikimlerini Borsa Istanbul’da degerlendirmek
isteyen bireysel yatirimcilarin ve finansal araci kurulug temsilcilerinin ise portfoylerini olustururken ya
da alim-satim kararanlarin1 verirken, sadece firmalara 6zgii verilere bakmakla yetinmeyip, yurti¢i ve
yurtdist makroekonomik gostergeleri de incelemelerinde yarar vardir.
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Ekler

Ek 1

Veri Seti Tanimlayic1 Istatistikleri (2002-2008)
Degiskenlerin Ozellikleri BIST100G AG DG F MBONCUD VIXD
Ortalama 1.793529 1.330196 0.261562 2.319223 0.030646 2.332534
Ortanca 3.681421 1.154716 -0.33883 1.432729 0.078526 -1.61891
Max. 29.7357 19.65974 12.22953 5.889167 0.607119 90.7506
Min. -23.1203 -11.8785 -5.95806 1.247917 -1.203176 -29.13732
Std. Sapma 10.45884 4.945288 3.841863 1.468808 0.332232 19.1006
Carpiklik 0.087519 0.508093 1.403603 1.293474 -1.305528 1.619097
Basiklik 3.144434  4.452632 4.947551 3.062414 5.435257 7.610736

Jarque-Bera Normality Test
Istatistigi

Jarque-Bera Normality Test
istatistigi Olasilik Degeri 0.917748 0.005311 0 0.000014 0 0

Gozlem Sayisi 80 80 80 80 80 80

0.171665 10.47591 38.91122 22.32065 42.49365 105.816

Veri Seti Tammlayic istatistikleri (2008-2019)

Degiskenlerin Ozellikleri BIST100G AG DG F MBONCUD  VIXD
Ortalama 1.054497 1.691192 1.184725 0.891203 0.452425  1.778909
Ortanca 0.732681 1.438849 0.616452 0.810833  0.492472  -1.584872
Max. 22.8489 21.86913 19.8523 1.974792  1.290744 134.571
Min. -22.7963  -10.5457 -8.90009  0.578 -1.201591  -38.4898
Std. Sapma 7.062507 4.790948 3.641057 0.279787 0.327145  24.17263
Carpiklik 0.034942 1.075234 1.463659 2.158608 -1.761724  1.73252
Basiklik 3.453317 6.320569 9.351704 7.734091  10.11958  9.408128
Jarque-Bera Normality Test Istatistigi ~ 1.104494  82.1661 256.795 2155124 331.2915  278.6207
Jarque-Berav Ngrmality Test Istatistigi 0575655 0 0 0 0 0
Olasilik Degeri

Gozlem Sayist 126 126 126 126 126 126

Not: Bu tablolardaki bulgulara gore he iki donemde de gézlem sayist yeterlidir.
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Ek 2

Esbiitiinlesme Testi Ekran Goriintiileri

Gazi Iktisat ve Isletme Dergisi, 2020; 6(2): 179-195

2002-2008 Dénemi 2008-2019 Dénemi
F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship F-Bounds Tes! Null Hypothesis: No levelsrelationship
Test Statistic Value Signif 1(0) (1) Test Stafisic Value Sign I0) (1)
.&S}fmptoﬁc n=1000 Asﬁ’mpmic: n=1000
F-statistic 4919129 10% 275 in F-stafistic 1557311 10% 275 179
k 5 5% 312 425 K 5 5% 312 475
25% 349 467 DE% 349 457
1% 303 523 1% 103 503
Ek 3
ARDL Tahmini CUSUM ve CUSUMQ Grafikleri
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Ek 4

Uzun Donem Analizi Ekran Goriintiileri

2002-2008 Dénemi 2008-2019 Dénemi

Levels Equation

Levels Equation )
Case 5 Unrestricted Constant and Unrestricted Trend

Case 5: Unrestricted Constant and Unrestricted Trend

Variable Coefident  Std Emor  tStafistic  Prob. Variahle Coeficient  Std Emor  t-Statisic ~ Prob.
A6 0059616 0051581 1185772  0.2543 AG 0040316 0194776 0208988  0.8385
06 4157 0IBBR40 -B143444  .0000 0G 50705 0200885 2072280 0.0037
F G542 04TMT 3321997 0.0019 F BAMGR12 1698093 3704400  (.0003
HBONCUD JOMETII 1630004 170728 070 HBONCUD 7106250 0922405 7704045 0.0000
0] 0001078 00RIEE  D0TRITE (.06 VD Q0R058  QOMM2 5244825 0.0000

Ek 5
Kisa Donem Analizi Ekran Goriintiileri
2002-2008 Dénemi | | 2008-2019 Dénemi
ECM Regression ECM Regression
Case 5: Unrestricted Constant and Unrestricted Trend Case 5: Unrestricted Constant and Unrestricted Trend
Vanable Coeficent  Std Fror  bStatisic  Prob Variable Coefficient ~ Std.Emor  t-Statistc  Prob
c 2810042 5606379 5012223  0.0000
DIAG) 0360617  0.083390 4324440  0.0001 c -11.35726 1674461 6782634 0.0000
D(BIST100G(-1)) 0.546996  0.302586  1.807741  0.0778 @TREND 0012779 00717897 0714007 04770
D(BIST100G(-2)) 0.621932  0.250730 2480490  0.0172 D(BIST100G(-1)) 0337695 0113239 20982136  0.0036
D(BIST100G(-3)) 0.448073 0.199776 2.242873 0.0302 D(BIST100G(-2)) 0177560  0.080355 2.209693 0.0295
D(BIST100G(-4}) 0.227747 0165116 1379321  0.1751 R .
D{BIST100G(-5)) 0243489 0109260 2228527 00313 D?\%\Gj gagggg? gl;’:;g; ggggigg g;’ggg
D{DG) -1673500 0292174 -5727744 00000 (A1) : g g g
DDGE1N 1504587  0.440354 3521147  0.0008 D(AG(-2) 0134003 0145368 0.921821  0.3590
D(DG(-2) 0740087 0391658  1.912603  0.0628 DAG(-3) 117960 0144613 -0.815691 04167
D(DG(-3)) 0.131814 0.339330 0.388453 0.5996 D(AG(-4)) -0.053841 0135709 -0.396738 0.6925
D(DG(-4)) 0.894578 0.307321 2.810889 0.0057 D(AG(-5)) -0.256894 0114494 -2.244610 0.0271
D(DG({-5)) 0.980565 0.259379 3780434 0.0005 D(DG) -0.435052 0211552  -2.056480 0.0425
DI(F) 1.856947  10.00217  0.185654  0.8538 y
DFE1) 9302745 .404797 0989149 03283 DOG(-1)) 0563365 0208088 2733616 0.0075
DEF(2) SEEDATE 0443685  DE0RE0E  0.007E D(F) 5406019 7188442 0752043  0.4539
D(F(-3)) 1571370 9272510  1.594654  0.0975 D{FE-1)) 2484146 8161506 0304373 07515
D(F(-4)) -1.417642 9103828 -0.155719  0.8770 D(F(-2)) 8.459336 7754176 1.090939  0.2781
D(F(-5)) 2793337  B.348465 3345028  0.0017 DiF(-3)) -15.53266  7.056420 -2.201209  0.0301
D(MBOMNCUD) -20.46738 11.36034  -1.B01G53 0.0788 D(F(-4)) 2615428 7458513 -0.424738 0.6290
D(VIXD} -0.073270  0.047013  -1.558497  0.1268 g R R
D(VIXD(-1)) 0061593  DO76858 0801387 04274 g(Fl(XEg} g%ggggg ég?iggg igg;;g? ggga;
D(VIXD(-2)) 0058240  D00BBYS0 0669807 05068 D(VIXD) . - : = g
DOVIXD(-2)) 0.159788 0.086405 1.849279 0.0715 CointEg(-1) 1517875 0153050 -9.917484  0.0000
D(VIXD(-4)} 0.263313  0.078411 3358102  0.0017
D(VIXD(-5)) 0.192508 0.056270 3421119 0.0014 R-squared 0.722503 Mean dependentvar -0.101123
CointEq(-1)" -1.957095  0.340540 -5747038  0.0000 Adjusted R-squared 0.669779 S.D. dependentvar 9.356665
Rosquared 0.888930 Wean dependentvar 0.252048 SE. ofregression 5.376797  Akaike info criterion 6.353074
Adusted R-squared 0827487 SD Gependentvar 16.35742 Sum_sqqared resid 2890994  Schwarz criterion 6.317656
SE. of regression 5794011 Akaike info criterion 5045772 Log likelihaod -361.1845  Hannan-Quinn criter 6.541743
Sum squared resid 2169.453  Schwarz criterion 7.786445 F-statistic 1370339 Durbin-Watson stat 2077879
Log likelihood -229.9936 Hannan-Quinn criter. 7.251127 Prob(F-statistic) 0.000000

ISSN: 2548-0162 © 2020 Gazi Akademik Yaymcilik 195



Gazi Iktisat ve Isletme Dergisi, 2020; 6(2): 196-209 https://dergipark.org.tr/tr/pub/gjeb

m GAZI IKTISAT VE iSLETME DERGISI Giip
, GAZI JOURNAL OF ECONOMICS & BUSINESS GJEB
AKADEMIK
YAYINCILIK

Bor¢lanmanin karhhga etki diizeyini kurumsal siirdiiriilebilirlik degistirir
mi? Tiirkiye ornegi
Ilkut Elif Kandil Goker”

* Dr. Ogr. Uyesi, Kiritkkale Universitesi, Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, Isletme Boliimii, 71450 Kirtkkale, TURKIYE.
e-Posta: elifkandil@kku.edu.tr, ORCID: https://orcid.org/0000-0002-5290-3514

MAKALE BILGISi oz

Gelis Tarihi: 14.01.2020 Bu calisma, kurumsal siirdiiriilebilirlik anlayisini benimsemis olmanin
Kabul Tarihi: 10.03.2020 bir gostergesi olarak siirdiiriilebilirlik endeksine dahil olmanin,
Cevrimici Kullanim firmalarin finansal kaldira¢ diizeyleri ile karlilik iliskileri {izerinde bir
]T‘Z;{Z'lel]?u%%qoio rma etkisi olup olmadigini arastirmayir amaglamaktadir. Caligmada, 2015-
makalesi ? 2018 donemi siiresince kesintisiz olarak BIST Siirdiiriilebilirlik

Endeksinde yer alan 20 firmanin 2014 yilinda olusturulan endekse
girmeden onceki dort yil ve girdikten sonraki dort yil ¢eyrek donemlik

Anahtar Kelimeler: finansal tablo verileri kullanilarak panel veri analizi uygulanmistir.
Kurumsal Siirdiiriilebilirlik endeksinde yer alan firmalarda finansal kaldiracin
Siirdiiriilebilirlik, karlilik tizerinde negatif yonlii bir etkisi oldugu goriilmiistiir. Bu negatif
Finansal Kaldirag, yonlii etkinin firmalarin siirdiiriilebilirlik endeksine dahil olduktan
Karlilik, sonraki donemde, dahil olmadan onceki doneme gore azaldigi tespit
Siirdiiriilebilirlik edilmistir. Bu ¢alisma ile elde edilen bulgular siirdiiriilebilirlik anlayis
Endeksi, Tiirkiye ile hareket eden firmalarin yarattigt olumlu imajmn firma riskini

diisiirdiigiinii, dolayisiyla etki katsayisinin azaldigini gostermektedir.

Does corporate sustainability change the level of impact of borrowing on
profitability? The case of Turkey

ARTICLE INFO ABSTRACT

Received: 14.01.2020 This study aims to investigate whether entering the sustainability index,
Accepted: 10.03.2020 which is an indicator of adopting the corporate sustainability approach,
Available online: 15.06.2020 has an effect on the financial leverage and profitability relationship of

Article Type: Research the firms or not. In this study, panel data analysis was performed by

article using the quarterly financial statements of 20 companies that were

listed in the BIST Sustainability Index for the period of 2015-2018

uninterruptedly, four years before entering the Sustainability Index and

four years after entering the Sustainability Index. It has been
Keywords: determined that financial leverage has a negative impact on profitability
Corporate of companies in the sustainability index. The effect of financial
Sustainability, leverage on profitability decreases in the period following the entrance
Financial Leverage, of companies into the sustainability index compared to the previous
Profitability, effect before being included in the sustainability index. The findings of
Sustainability Index, this study show that the positive image created by the companies acting
Turkey with the sustainability approach reduces the company risk and thus the

effect coefficient decreases.
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1. Giris

Stirdiiriilebilir kalkinma kavrami ilk kez 1970 yilinda “Biiylimenin Sinirlar’” baglikli rapor ile
Roma’da ele alinmistir. Siirdiiriilebilir kalkinmada temel sorunun, niifusun artan ihtiyaclar ile diinya
kaynaklarinin sinirliligr arasindaki tezatlik oldugu bildirilmistir. Siirdiirtilebilir kalkinma, 1983 yilinda
Birlesmis Milletler tarafindan dikkate alinmis; 1987 yilinda olusturulan Brundtland Komisyonu olarak
da adlandirilan Diinya Cevre ve Kalkinma Komisyonu tarafindan “Ortak Gelecegimiz” adli rapor ile
giindeme gelmistir. Bu rapor, diinyanin siirdiiriilebilir kalkinmasini saglamak i¢in olusturulan kapsaml
bir eylem plani olan “Giindem 21” in temelleri ve Rio Cevre ve Kalkinma Bildirisinin temellerini
olusturmustur (Dobrea ve Dinu, 2012, s. 1208).

Siirdiiriilebilirlik, en genel anlamda bugtinkii ihtiyaglarin gelecek nesillerin ihtiyaglarini karsilama
durumlarini tehlikeye atmaksizin karsilanmasi olarak tanimlanmaktadir. Kurumsal siirdiiriilebilirlik ise
firmalar i¢in en 6dnemli amacin finansal performansla sinirlandirilmayip ¢evresel ve sosyal boyutlarda
gosterilen performansla genisletilmesidir. Degisen piyasa kosullarinda varligini siirdiirme miicadelesi
veren firmalarin, sadece kendi finansal durumuna odaklanmalarinin artik yeterli olmadigi; finansal,
cevresel ve insani gelisimi dengeli bir sekilde gozeten stratejilerin giiglii bir firma yapisinin temeli
oldugu kabul edilmektedir (Alshehhi, Nobanee ve Khare, 2018, s. 1). Bu anlamda kurumsal
sirdiiriilebilirlik, firmalarin operasyonel faaliyetleri ve yonetim anlayislarinda elde etmeyi bekledikleri
finansal faydayr sosyal sorumluluk ve g¢evreyi koruma hassasiyeti ile biitiinlestirmeleri olarak
tanimlanmaktadir. Geleneksel finansal yonetim anlayisinin temel hedefi olan hissedar degeri
maksimizasyonunu saglamak i¢in kar odakli yonetim anlayis1 zamanla evrilerek modern toplumlarda
daha genis bir kesimi gozeten paydas faydasi maksimizasyonuna yonelmektedir. Firma hissedarlarinin
daha fazla siirdiiriilebilirlik odakli anlayisi benimsemelerinin yoneticileri uzun vadeli siirdiiriilebilir
biiylime ile kisa vadeli maliyet etkinligi arasinda miicadele etmekten kurtaracagi diistiniilmektedir
(Pérez, 2003). Bu anlamda firmalar son 30 yildir kurumsal siirdiiriilebilirlik anlayisi ile hareket etmeye
baslamigtir. Bu durumun firmalar iizerinde ne sekilde bir etki yarattigi ise 2000°1i yillar itibariyle
ampirik caligsmalara konu olmaya baglamistir.

Bugiine kadar kurumsal siirdiiriilebilirlik konusu ile ilgili olarak ele alinan ¢aligmalarin ¢ok biiyiik
bir bolimii kurumsal siirdiiriilebilirlik uygulamasinin firmalarin degeri, karliligt veya finansal
performansi iizerindeki etkisini incelemek iizere ele alinmistir. Bu ¢alisma ise farkli olarak finans
literatiirliniin 6nemli bir arastirma sorusu olan finansal kaldiracin karlilik {izerindeki etkisinin yonii ve
biiyilikliiglinlin silirdiiriilebilirlik anlayisi ile hareket etmek neticesinde degisip degismedigini ortaya
koymay1 amaglamaktadir.

Calismanin bundan sonraki kisminda ilk olarak kurumsal siirdiiriilebilirlik ve finansal kaldirag-
karlilik iligkisine yonelik literatiir aragtirmasina yer verilmis olup sonrasinda veri seti, degiskenlerin
tanimi, yontem, bulgular ve tartigsma kismi ele alinmistir.

2. Literatiir arastirmasi

2.1. Kurumsal stirdiiriilebilirlik literatiiri

Stirdiirtilebilirlik anlayis1 ile hareket etmenin firmalarin finansal performanslarn iizerinde
yaratacagi etkiyi tespit etmeye yonelik pek ¢ok ¢alisma ele alinmistir. Bu ¢aligsmalardan bir kismi
pozitif bir etki (Ngwakve, 2009; Guindry ve Patten, 2010; Schadewitz ve Niskala, 2010; Burhan ve
Rahmanti, 2012), bir kism1 negatif bir etki (Lopez, Garcia ve Rodriguez ., 2007; Detre ve Gunderson,
2011 ) bulgularin1 sunarken; bir kismu ise anlamli bir iliski olmadiginmi (Ziegler, Rennings ve
Schroder, 2007; Adams, Thornton ve Sepehri, 2012; Buys, Oberholzer ve Andrikopoulos, 2011;
Venanzi, 2012 ) 6ne stirmektedir. Siirdiiriilebilirlik anlayisi ile finansal performans arasinda pozitif bir
iligki oldugunu 6ne siiren ¢aligmalarda ¢evresel ve sosyal sorumluluklarin istlenilmesinin firma riskini
disiirdiigli, dolayisiyla siirdiiriilebilirlik anlayisi ile hareket etmenin firma degerini artirdigi One
stirlilmektedir. Tam tersi goriiste ise sosyal ve ¢evresel sorumluluklarla ilgilenen firmalarin kar odakli
yaklagimlarim yitirerek hissedarlar1 iizerine yiikledikleri maliyet ile paydaglarmi memnun etme
arayisinda olduklari belirtilmektedir. Dengeleme teorisine gore, firma kaynaklarimin daha az karli
stirdiiriilebilirlik faaliyetlerine yatirilmasindan otiirii siirdiiriilebilirlik ile firma karlilign arasinda
negatif yonli bir iliski oldugu ifade edilmektedir. Kaynak tabanli teori ve paydas teorisine gore ise
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gerek cevresel gerekse sosyal anlamda paydaslarin ihtiyaglarinin karsilanmasi firmalarin finansal
performanslaria katki saglamaktadir.

Siirdiiriilebilirlik anlayisi ile finansal performans arasindaki iliskiye bakan calismalardan birinde
Lo (2009), 2005 yilinda S&P 500°de yer alan firmalar1 siirdiiriilebilirlik anlayisi ile hareket eden firma
ve siirdiiriilebilirlik anlayis1 ile hareket etmeyen firma olarak iki gruba ayirmistir. Dow Jones
Stirdiiriilebilirlik endeksinde yer alan 86 firma ile yer almayan 395 firmanin iki agamal1 veri zarflama
analizi ile karlilik ve pazarlanabilirlik etkinliklerini 6lgmiistiir stirdiiriilebilirlik anlayist ile hareket
eden firmalarin ortalama karlilik anlaminda etkinlik skorlarin1 0.5199; siirdiiriilebilirlik anlayis1 ile
hareket etmeyen firmalarinkini ise 0.4999 olarak tespit etmistir. Bu bulguya dayanarak
stirdiiriilebilirlik stratejisi ile hareket eden firmalarin kisith girdi ile daha fazla kar ettiklerini ifade
etmistir. Pazarlanabilirlik anlaminda ise siirdiiriilebilirlik anlayis1 ile hareket eden firmalarin etkinlik
skorlar1 0.6530 iken; siirdiiriilebilirlik anlayis1 ile hareket etmeyen firmalarin etkinlik skoru 0.7387
olarak hesaplanmustir. Elde edilen bulgulara gore pazarlanabilirlik etkinligi anlaminda siirdiiriilebilirlik
anlayisi ile hareket eden firmalarin daha az etkin olduklarimi ortaya koymustur. Ameer ve Othman
(2012) ise gelismis ve gelismekte olan {ilkelerde faaliyet gosteren 300 firmadan 2008 yilinda en iyi
100 siirdiiriilebilir kiiresel firma ornekleminde gerceklestirdikleri aragtirmalarinda temel olarak
stirdiiriilebilirlik anlayisi ile hareket eden firmalarin diger firmalara gore daha yiiksek bir finansal
performans sergileyip sergilemediklerini ortaya koymay1 amaglamislardir. 2006-2010 finansal tablo
verileri kullanilarak gergeklestirilen panel veri analizi bulgularina gore siirdiiriilebilirlik anlayisi ile
hareket eden firmalarin kontrol grubundaki firmalara gore daha yiiksek bir satiglarin bityiimesi ve aktif
karlilig1 oranina, daha yiiksek vergi Oncesi kar, faaliyetlerden nakit akisi tutarina sahip oldugunu tespit
etmislerdir. Ayrica yapilan nedensellik analizi ile siirdiiriilebilirlik anlayisi ile hareket etmenin temel
gostergesi olan kurumsal sosyal sorumluluk ile finansal performans arasinda ¢ift yonlii bir iliski
oldugunu ortaya koymuslardir. Tiirkiye’de yapilan ¢alismalardan birinde Onder (2019), firmalarin
kurumsal sosyal performansi ile finansal performansi arasinda bir iliski olup olmadigini inceledigi
calismasinda firmalarin kurumsal sosyal performansim1i Kiiresel Raporlama Girisimi (GRI)
sirdiiriilebilirlik raporlarina dayanarak hesapladigi skorlar ile dlgmiistiir. 2016 yil1 igin 20 firmanin
verilerinin kullanildig1 ¢oklu regresyon analizi sonuglarina gére kurumsal sosyal performansin karlilik
iizerinde ve karliligin kurumsal sosyal performans iizerinde etkisi olduguna dair anlaml1 bulgular elde
edilmemistir. Basar (2014), uyguladigi korelasyon analizi bulgularina gére 2010-2012 yillar1 arasinda
BIST Kimya, Petrol, Plastik Endeksinde yer alan ve GRI (Global Reporting Initiative - Kiiresel
Raporlama Girigimi) tarafindan belirlenmis sosyal sorumluluk kriterlerine gore raporlama yapan
firmalarin ekonomik, cevre, isgiicli, insan haklari, toplum ve {iriin konularindaki kurumsal sosyal
sorumluluk faaliyetleri ile hisse bagina kazang tutarlar1 arasinda ters yonli ve zayif denilebilecek giigte
bir iliski oldugunu ifade etmistir. Daha Onceki calismalarda siklikla kullanilan aktif karliligi,
Ozsermaye karliligi, Tobin Q gibi performans gostergesi degiskenlerin disinda farkli degiskenleri
kullanan Fettahoglu (2014) kaldirag oran1 ile sosyal sorumluluk bilesenleri arasinda negatif yonlii bir
iligki tespit etmistir. Bu bulguya dayanarak kiiltiir ve sanat etkinliklerine sponsor olma durumunun
firmanin borglanma diizeyini ve dolayisiyla finansal riskini artirmasindan otiirii azaldigim ifade
etmistir.

Alshehhi, Nobanee ve Khare (2018) siirdiiriilebilirlik konusu ile ilgili olarak yapilan ¢alismalari
bibliyometrik olarak inceledikleri arastirmalarinda genel olarak siirdiiriilebilirlik ile finansal
performans arasindaki iligskiyi inceleyen ¢aligmalarin 2002 yilindan 6nce sayica oldukca az oldugunu;
izleyen yillarda artmaya baslamis olmakla birlikte 6zellikle 2012 yilindan sonra ele alinan ¢aligmalarin
bu konudaki toplam ¢alismalarin %75’ini olusturdugunu ifade etmislerdir. Yazarlarin tespitine gore,
2006 yilina kadar gelismekte olan iilkelerde siirdiiriilebilirlik ile finansal performans iligkisi hic ele
almmamustir. Ele alinan calismalarin ¢ok biiyilk boliimii siirdiiriilebilirligin firmalarin finansal
performansini pozitif yonde etkiledigini tespit etmistir.

2.2. Finansal kaldirac ve karlilik iliskisi literatiirii

Firmalarin, 6zsermayenin yaninda bor¢ kullanimu ile finansal kaldiragtan yararlanarak bir sermaye
yapisi olusturmalarmin firma iizerinde yaratacagi etkiye yonelik gelistirilen teorilerin biiyiik boliimii
Modigliani ve Miller (1958)’in Ilgisizlik teorisine dayanmaktadir. Bu teori, etkin piyasa sartlarinda ve
verginin olmamasi varsayimi altinda, hangi finansman politikasi segilirse segilsin bunun firma degerini
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etkilemeyecegi ifade etmektedir. Modigliani ve Miller (1963), devam eden c¢aligmalarinda ise
firmalarin bor¢lanmak suretiyle finansman yolunu tercih etmeleri halinde, bor¢glanma karsiligi 6denen
faizlerin finansman gideri olarak gelir tablosundaki dénem karimi diisiiriicii etki yaptigini ortaya
koyarak bor¢lanmanin avantajli oldugunu gostermislerdir. Bunu destekleyen bir ¢alismada Fama
(1980) ise, vergi avantaji sayesinde firmalarin bor¢lanmayi tercih edeceklerini, bunun da 6z sermaye
karliligin1 olumlu etkilerken, finansal riski artiracagini one siirmiistiir. Firmalarin bu vergi avantajina
ragmen neden diisiik finansal kaldira¢ kullanmayi tercih ettiklerini arastiran caligmalar zamanla
asimetrik bilgi faktorii, iflas ve temsilci maliyetleri olarak siralanabilecek pek ¢ok faktoriin sermaye
yapisi iizerindeki etkisini ele almistir. Miller (1977), Dengeleme Teorisi ile her firmanin bir hedef borg
orani belirlemesi ve bu hedef dogrultusunda hareket etmesi gerektigini One silirmiistiir. Borgla
finansmani marjinal getirisi ve marjinal maliyeti arasindaki denge saglandif1 takdirde optimal
sermaye yapisina ulasilacagini belirtmistir. Myers (1984) ve Myers ve Majluf (1984) ise finansal
hiyerarsi teorileri ile asimetrik bilgiden etkilenme derecesine gore firmalarin finansman politikalarinda
hiyerarsik bir sira izlemeleri gerektigini, bunun da her zaman i¢ kaynaklarla finansmanin dig
kaynaklarla finansmana tercih edilecek sekilde gerceklestirilmesi gerektigini belirtmislerdir. Eger
mutlaka disg kaynaklarla finansman saglanmasi gerekiyorsa bunun hisse senedi ihra¢ edilmesi yoluyla
kaynak temininden ziyade mutlaka bor¢ kullanilmasi yoluyla olmasi gerektigini savunmuslardir.
Yakin zamanda yapilan ¢aligmalara bakildiginda Akman vd. (2015) finansal kaldiracin biiyliime ve
piyasa zamanlamasi ile pozitif iligkili; karlilik, varlik yapisi, likidite ve varlik kullanimi ile negatif
iligkili oldugunu; sirket biiyiikliigii, vergiler, bor¢ dis1 vergi kalkani ve igletme riski ile finansal
kaldirag arasinda herhangi bir anlamli iligki olmadigini ifade etmislerdir. Yeterli varlik olgunluguna ve
karlilik diizeyine ulasmis firmalarin bor¢lanmayi tercih etmediklerini bununla birlikte gelismis
ekonomiler i¢in One siiriilen sermaye yapist teorilerinin Tirkiye gibi gelismekte olan {ilkeler i¢in
gecerli olamayacagini ifade etmislerdir. Imalat sanayiindeki firmalarin sermaye yapisi ile birlikte
karlilik durumlarini da inceleyen bir calismada Topal (2006), 1997-2003 yillar1 arasinda IMKB’ye
kayith imalat sektoriindeki firmalarin, sermaye yapisi, finansman maliyetleri ve karliliklarinin
analizini yapmustir. Calismasinda 6rnekleme dahil edilen firmalarin sermaye yapilarinin olusumunda
0z kaynaklarin en biiyiik paya sahip oldugunu, firmalarin ortalama finansman maliyetlerinin kriz
dolayisiyla 1999 ve 2001 yillarinda en yiiksek ¢ikmasinin beklenen bir sonu¢ olmasina ragmen 2001
yilindan sonra isletmelerin ortalama finansman maliyetlerinin ciddi bir diisiis gosterdigini One
siirmiistiir. Ornekleme dahil edilen firmalardan elde edilen bulgulara gore firmalarm finansal kaldirag
oranlar1 yiikseldik¢e aktif karlilik orani ve briit kar marj1 degismemekte ancak 6zkaynak karlilig:
diismektedir. Finansal kaldira¢ diizeyinin artirilmasinin firmalarin karliliklan {izerinde pozitif etki
yaratacagini savunan ¢alismalar (Robb ve Robinson, 2014; Ruland ve Zhou, 2005; Abor, 2005) kadar
negatif etki yaratacagini savunan galigmalar (Titman ve Wessels, 1988; Negash, 2001; Philips ve
Sipahioglu, 2004; Myers, 2001; Cassar ve Holmes, 2003; Gedajlovic vd, 2003) da mevcuttur.

3. Veri ve yontem

3.1. Veri seti ve degiskenlere ait tanimlayici istatistikler

Bu ¢alisma, 2015-2018 donemi siiresince kesintisiz olarak BIST Siirdiiriilebilirlik Endeksinde yer
alan firmalarin 2014 yilinda olusturulan endekse girmeden onceki dort yil ve girdikten sonraki dort
yillik donemi kiyaslamak suretiyle siirdiiriilebilirlik endeksine girmis olmanin firmalarin finansal
kaldirag diizeyleri ile karlilik iliskileri tizerinde bir etkisi olup olmadigini arastirmayi amaglamistir. 4
Kasim 2014 tarihinde XUSRD kodu ile olusturulan endekse ilk y1l 15 firma dahil edilmistir. ilerleyen
yillarda bu say1 her yil artarak 2018 yili itibariyle toplam 50 firmaya ulasmustir. Gerekli kosullart
saglayamamalari durumunda endeks kapsaminda yer alan bazi firmalar i¢in her yil bir degisim soz
konusu olmasi nedeniyle bu galismada homojen bir 6rneklem grubu olusturmak adina 2015 yilindan
itibaren endekste her yil yer alan firmalar 6rnekleme dahil edilmistir. Belirtilen 6zellikleri tasiyan
toplam 20 firmaya iliskin bilgiler Tablo 1’de gosterildigi gibidir.
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Tablo 1

Arastirmanin Ornekleminde Yer Alan Firmalar

1. Aksa Enerji 11.  Otokar

2. Anadolu Efes 12.  Petkim

3. Argelik 13. TAV

4, Aselsan 14. Tofas

5. Brisa 15.  Turkeell

6. Coca Cola 16. Tipras

7. Dogus Otomotiv 17.  Tirk Hava Yollar1
8. Eregli Demir Celik 18.  Tiirk Telekom

9.  Ford Oto 19. Ulker

10.  Migros 20.  Vestel

2014 yil1 6ncesi 2010-2013 donemi olarak, 2014 yil1 sonrast 2015-2018 donemi tanimlanmustir.
llgili firmalarin ¢eyrek dénemlik verileri kullanilarak zaman kesiti 16’ya ¢ikarilmustir. 20 firma ve 16
ceyrek donem verisi kullanilarak toplam 320 gdzlem biiyiikliigii ile analizler gerceklestirilmistir.
Calisma esas olarak finansal kaldiracin karlilik iizerindeki etkisinin siirdiiriilebilirlik endeksine dahil
olma neticesinde degisip degismedigini tespit etmeyi amaglamaktadir. Bunun i¢in panel veri analizi
yontem olarak sec¢ilmistir. Boylece panel regresyon yolu ile finansal kaldirag disinda karlilik {izerinde
etkisi olan bagka firmaya 6zgii faktorlerin de karlilik {izerindeki etkisinin degisip degismedigini tespit
etmek miimkiindiir.

Firmalarin karlilik gostergesi olarak aktif karliligi (ROA) alinmistir. Aktif karlilig literatiirde pek
cok caligmada firmalarin karlilik gostergesi olarak kullanilmaktadir (Poyraz, 2011; Singla ve
George, 2013; Ecer ve Giinay, 2014; Coskun ve Topaloglu, 2016; Borda vd., 2017; Dimitri¢ vd.,
2019). Firmalarin donem sonunda elde ettikleri net kar tutar1 tek basina yeterli bir gosterge olarak
kabul edilmemekte bu karin elde edilmesi i¢in kullanilan toplam varlik ile oranlanarak elde edilen
karlilik orani esas performans gostergesi olarak goz oniinde bulundurulmaktadir. Bununla birlikte
yapilan literatiir aragtirmasi neticesinde firmalarin karliligini etkileyen en temel hususlarin basinda
firmanin finansal risk diizeyi, biiyilikliigi, likiditesi ve faaliyet etkinligi oldugu goriilmiistiir. Firmalarin
finansal risk diizeyi finansal kaldirag (FK) ile temsil edilmistir. Finansal kaldira¢ diizeyi toplam
borglarin toplam aktife oranlanmasi suretiyle elde edilmistir (Avei, 2016; Jeleel ve Olayiwola, 2017;
Senol ve Karaca, 2017). Firmalarin finansal kaldirag diizeylerinin karliliklar1 iizerindeki etkisi pek ¢ok
calisma ile ortaya konulmus ancak bu etki kimi ¢alismalarda negatif kimi ¢aligmalarda ise pozitif
olarak tespit edilmistir. Finansal kaldira¢ diizeyinin artisi ile finansal riskin artacagi bunun da uzun
vadede firmalarin karliligini disiirecegi ya da finansal kaldirag diizeyindeki artisin firmalar igin
0zsermaye maliyetinden daha diisiik maliyetle kaynak temini saglamas1 ve kaynaklarin etkin kullanim
ile karlilign artirmasi yoniinde ¢esitli goriisler literatiirde yer almaktadir. Firma biiyiikligi (TA)
firmanin aktif toplami ile 6l¢iilmiistiir (Faulkender ve Petersen, 2005; Vithessonthi ve Tongurai,
2015; Aksoy ve Ugurlu, 2015). Ancak c¢alismada kullanilan diger bagimsiz degiskenlerin birer
matematiksel oran olmasi nedeniyle aktif toplamimin logaritmas: alinarak (LOGTA) modele dahil
edilmistir. Firma biiyiikliigiindeki artigin tiim paydaslar i¢in bir giivence olarak algilanmasindan &tiirii
firmalarin satiglarinin  artmasi, yeniden bor¢lanma talebinde avanj saglamasi s6z konusu
olabilmektedir. Ancak bununla birlikte firmalarin biiytikliklerindeki artisin karlilik {izerinde pozitif
oldugu kadar negatif etkisi de yine birgok c¢alisma ile tespit edilmistir. Firma likiditesi en genis
kapsamli likidite gdstergesi olarak kabul edilen cari oran (CO) ile temsil edilmistir. Cari oran doénen
varliklarin kisa vadeli yabanci kaynaklara oranlanmasi ile hesaplanmistir (Poyraz, 2012; Meder Cakir
ve Kiiciikkaplan, 2012). Likidite arttik¢a firmanin karlihigmin da artacagi yoniindeki tespitler
literatiirde genis yer bulmaktadir. Son olarak firmalarin faaliyet etkinligi (FE) ise net satiglarin toplam
aktiflere oranlanmasi ile dlgiilmiistiir (Ameer ve Othman, 2012). Sahip olunan toplam aktif blytkligi
basina gerceklestirilen net satigin biiylikligii esas faaliyet konusunda firmanin iyi oldugunun bir
gostergesi olarak yorumlanmaktadir. Faaliyet etkinligindeki artisin firmalarin karliligi artirmasi
beklenmektedir.
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Caligmanin bundan sonraki agsamalarinda her tespit igin 2010-2013 dénem ve 2015-2018 donem
kiyaslamasi yapilarak tespitlerde bulunulmustur. Calismada kullanilan degiskenlere ait tanimlayici
istatistiklere Tablo 2’de yer verilmistir.

Tablo 2

Tammlayia: Istatistikler

2010-2013 DONEMI 2015-2018 DONEMI

Ortalama Stan.H.  Min. Maks. Ortalama Stan.H.  Min. Maks.
ROA .0423937 .0441474 -.0799 251 .0303771 .0400491 -.110425 .1783887
FK .6048246 .1379823 .2710286 .856775 .6839353 .1524221 .2998289 .9761411
LOGTA 22.32384 .8921006 20.14654 23.9581 23.14746 911616  20.93565 25.53532
(6{0) 1.477454 5517842 .67649 3.59849 1.376204 .6146732 .5169114 3.856298
FE .6567823  .50422 0687517 2.76499 5793759 .4686069 .068733  2.736037

Firmalarin endeks olusturulmadan o6nceki (2010-2013 donemi) performanslarina bakildiginda
aktif karliliklarinin ortalama yiizde 4 biiyiikliigiinde oldugu; olduke¢a diisiik bir karlilik oranina sahip
olundugu goriilmektedir. Firmalarin ortalama borglanma oranlarimin yiizde 60 diizeyindedir. Daha ¢ok
borg agirlikll bir finansman politikasi izlenmistir. Ortalama cari oran 1.47 diizeyindedir. Genel olarak
1.5 ile 2 arasinda olmasi arzu edilen cari oranda firmalar ortalama degerleri ile standartlara yakindir.
Firmalarin ortalama faaliyet etkinlikleri ise yaklasik yiizde 66 diizeyindedir. Bu biiyiikliiklere endeks
olusturulduktan sonraki donemde (2015-2018 donemi) bakildiginda firmalarin ortalama aktif
karliliklarinin yiizde 3’e diistiigii, ortalama bor¢lanma oraninin yiizde 68’e ¢iktigi, cari oranin 1.37 ve
faaliyet karliliginin da yiizde 57 ye diistiigli goriilmektedir.

3.2. Arastirmanin modeli

Kurumsal siirdiiriilebilirlik endeksine dahil olmadan 6nce ve dahil olduktan sonra firmalarin
finansal kaldirag¢ diizeylerinin karlilik tizerindeki etkisinin yoniinii ve siddetini tespit etmek iizere
serilerin hem zaman hem de yatay kesit boyutunu birlikte kullanma olanagi tantyan panel veri analizi
tercih edilmistir. Asagidaki temel regresyon modelinin tahminlenmesi amag¢lanmistir.

ROA, = f,, +LOGTA, +CO,.+ FE,. + =,

Calismada kullanilacak olan panel veri analizinin gergeklestirilmesinde sahte iligkilerin oniine
gecilmesi icin serilerin duragan olmasi gerekmektedir. Serilerin duraganlik sinamasi birim kok testler
ile yapilmaktadir (Gujarati, 2006, s. 335). Bununla birlikte panel veri calismalarinda sonuglarin
sapmali olmasini ve hatali sonuglar elde edilmesini engellemek i¢in yatay kesit bagimlilik durumunun
da incelenmesi ve kullanilacak birim kok testlerinin yatay kesit bagimlilik durumuna gore belirlenmesi
gerekmektedir (Yalcinkaya ve Aydin, 2016, s. 422). Degiskenlerde yatay kesit bagimlilik durumunun
olmamas1 halinde birinci nesil birim kok testleri uygulanirken yatay kesit bagimlilik durumunun sz
konusu olmasi halinde ikinci nesil birim kok testleri uygulanmaktadir. Duragan ve duraganlastirilmis
seriler ile yeniden olusturulan regresyon modelleri tahminlendikten sonra s6z konusu modellerin
degisen varyans ve otokorelasyon icerip icermedigi tespit edilmistir. Son olarak diagnostik test
sonuglarina gore direngli tahmin ediciler ile model yeniden tahminlenmistir.

4. Ampirik bulgular ve tartisma

4.1. Korelasyon analizi

Caligmaya dahil edilmesi planlanan bagimsiz degiskenler ile bagimli degisken arasinda anlamli
bir iligki olup olmadigi; ayn1 zamanda modelde ¢oklu dogrusal baglant1 sorununa yol agmasi nedeniyle
bagimsiz degiskenler arasinda yiiksek iliski olup olmadigini tespit etmek iizere Spearman korelasyon
analizi gergeklestirilmistir. Elde edilen bulgular Tablo 3’te gosterildigi gibidir.
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Tablo 3

Korelasyon Analizi Sonuclari.

2010-2013 DONEMIi 2015-2018 DONEMIi
ROA FK LOGTA CO FE ROA FK LOGTA CO FE
ROA 1.00 ROA  1.00
FK -0.34*  1.00 FK -0.38* 1.00
LOGTA 0.11* -0.10 1.00 LOGTA 0.04  -0.34* 1.00
co 0.13* -0.43* 0.03 1.00 co 0.32* -0.62* 0.03 1.00
FE 0.03 0.02 -0.07 -0.19* 1.00 FE 0.33* 0.20* -0.12* -0.20* 1.00

*%S5 onem diizeyinde anlamli iligkiyi gostermektedir

Tablo 3’te goriildiigii izere bagimsiz degiskenler arasinda yiiksek korelasyon s6z konusu degildir.
Bu durumda bagimsiz degisken olarak modele dahil edilmesi planlanan tiim degiskenler arasinda
yiiksek diizeyde bir dogrusal iligki olmadigindan tamaminin modele dahil edilmesine karar verilmistir.
Ayrica bu degiskenler ile bagimli degisken arasinda da anlamli iliski oldugu goriilmektedir.

4.2. Yatay kesit bagimlilik analizi

Panel veri analizlerinde serilerin yatay kesit bagimliligini test emek icin; Breusch-Pagan CDLM1
(1980), Pesaran (2004) CDLM, Pesaran (2004) CDLM2 ve Pesaran vd. (2008) LMadj testleri
gelistirilmistir. Ele alinan serilerde zaman boyutu yatay kesit boyutundan biiyiik oldugu icin (T>N)
Breusch ve Pagan CDLM1 test sonuglar1 dikkate alinmustir. Elde edilen bulgular Tablo 4.’te
Ozetlendigi gibidir.

Tablo 4

Yatay Kesit Bagimlihk Test Sonuclari

2010-2013 DONEMI
CDiLm1 CDv.m (Pesaran 2004) CDvmz(Pesaran  LMagj (PUY 2008)
(Breusch 2004)
ve Pagan 1980)
Istatistik  Olasilik Istatistik Olasthk  Istatistik Olasthik Istatistik  Olasilik

Deg.. Deg.  Deg.. Deg. Deg.. Deg. Deg.. Deg.
ROA 585.777 0.000 20.303 0.000 -0.703  0.241  18.976 0.000
FK 641.459 0.000 23.159 0.000 -0.498 0.309 4.485 0.000
LOGTA 1015.614 0.000 42.353 0.000 -2.214  0.013  10.494 0.000
Co 734.706 0.000 27.943 0.000 -2.133  0.016  3.667 0.000
FE 781.915 0.000 30.365 0.000 -1.500 0.067  33.498 0.000

2015-2018 DONEMI
CDumi(Breusch ~ CDuwm (Pesaran 2004) CDiwmz(Pesaran  LMagj (PUY 2008)

ve Pagan 1980) 2004)

Istatistik  Olasihk Istatistik Olasihk  Istatistik Olasilik Istatistik  Olasilik

Deg.. Deg.  Deg.. Deg. Deg.. Deg. Deg.. Deg.
ROA 765812 0.000 29.539  0.000 2194  0.014 10556  0.000
FK 691.886 0.000 25746  0.000 0.755  0.225  4.937 0.000
LOGTA 818177 0.000 32.225  0.000 -1583  0.057 5.778 0.000
Co 705.074 0.000 26.423  0.000 2066 0019 3.222 0.001
FE 689.404 0.000 25619  0.000 0269 0.394 27.953  0.000

HO hipotezi serilerde birim kok yoktur seklinde belirtile Breusch-Pagan CDLM1 (1980) test
sonuglarinda tiim serilerin olasilik degerlerinin (p=0.000) sifira esit oldugu goriilmektedir. Bu
durumda alternatif hipotez kabul edilerek serilerin tiimiiniin yatay kesit bagimlilik igerdigi kabul
edilmektedir.
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4.3. Panel birim kok analizi

Serilerin yatay kesit bagimlilik igeriyor olmalarindan 6tiirii birim kok sinamasi ikinei nesil birim
kok testlerinden biri olan Pesaran tarafindan gelistirilmis CADF (Cross Sectionally Augmented
Dickey Fuller) birim kok testi ile yapilmistir. CADF testi, panel olusturan serideki her kesit i¢in
bagimsiz birim kok testi yapilmasina olanak tanimaktadir. Bu nedenle serinin duraganligi, panelin
geneli ve her kesit alan1 i¢in ayr ayr1 tahmin edilebilmektedir. CADF testi, her yatay kesit biriminin
zaman etkilerinden farkli etkilenmekte oldugunu varsaymaktadir ve mekansal otokorelasyonu goz
oniine alindiginda T> N ve N> T durumlarda da kullanilmaktadir (Dursun ve Ozcan, 2019, s. 185).
Uygulanan test sonucu elde edilen bulgular Tablo 5’te gosterilmistir.

Tablo 5
Birim Kok Test Sonuclar:

2010-2013 DONEMI 2015-2018 DONEMI
Degiskenler Sabit Terimli  Sabit Terimli ve Degiskenler Sabit Terimli Sabit Terimli ve
Trendli Trendli
ROA -3.096 -3.288 ROA -2.076 -2.302
FK -2.785 -3.008 FK -2.778 -3.597
LOGTA -3.148 -3.181 LOGTA -2.729 -3.225
Cco -3.257 -3.435 Cco -2.625 -2.654
FE -3.225 -3.328 FE -3.003 -4.509
DROA -3.058 -2.83
DCO -4.014 -4.015

Panel istatistigi kritik degerleri:
Sabitli modelde -2.45 (%1), -2.22 (%5) ve -2.11 (%10) (Peseran 2007, tablo 11(b), p:280) ; Sabit ve
Trendli modelde -3.00 (%1), -2.77 (%5) ve -2.65 (%10) (Peseran 2007, tablo 11(c), p:281).

CADF birim kok testinde panelin tamami igin CIPS test istatistik degeri dikkate alinmaktadir.
CADF testi temel hipotezi HO: “Seride birim kok vardir” seklinde ifade edilmektedir. CADF testi sabit
terimli ve sabit ve trendli durumlarin her ikisi i¢in de 3 gecikme uzunlugu ile test edilmistir. Elde
edilen istatistik degerleri Peseran (2007) calismasinda yer alan kritik tablo degerleri ile
kargilastirilmigtir.  Test sonucunda, elde edilen CIPS test istatistik degerlerinin kritik tablo
degerlerinden mutlak degerce biiyiik olmasi durumunda temel hipotez (seride birim kok vardir) kabul
edilmeyerek ve panel geneli igin alternatif hipotez (seride birim kok yoktur) kabul edilmektedir
(Yalginkaya ve Aydin, 2017, s. 423). 2010-2013 donemi degiskenlere ait serilerin tamaminin diizeyde
duragan oldugu buna karsilik 2015-2018 donemine iligkin serilerden ROA ve CO degiskenlerine ait
derilerde diizeyde birim kok oldugu tespit edilmistir. S6z konusu derilerin birinci farklar1 alinarak
duraganlastirilmigtir.

Serilerin duraganlastirilmasi neticesinde iki dénem igin iki farklt model olusturulmustur.

ROA, = f,, +LOGTA, +CO,.+ FE,. + =, Q)
DROA;, = By, + LOGTA,, + DCO,, + FE;, + &, (2)

Amaci stirdiiriilebilirlik endeksinde yer alan firmalarin endeks olusturulmadan 6nceki ve sonraki
durumlarda karliliklar1 ile finansal kaldirag diizeyleri arasindaki iliskiyi incelemek olan calismanin
2010-2013 doénemi i¢in tahminlenecek modeli Model 1; 2015-2018 dénemi i¢in tahminlenecek modeli
Model 2 seklinde olusturulmustur. Modellerde i, yatay kesit birimlerini, t zaman boyutunu ¢ ise hata
terimini gostermektedir. Modelin analizi i¢in Stata 14 ve Gauss 10 paket programlari kullanilmistir.

4.4, Panel veri analizi

Analize dahil edilecek serilerin zaman ve yatay kesit boyutlarinin bir arada degerlendirilmesine
olanak taniyan panel veri analizi sabit etkiler ve tesadiifi etkiler model sonuglar1 Tablo 6’da
gosterildigi gibidir.
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Panel Veri Analizi Sabit Etkiler ve Tesadiifi Etkiler Test Sonuclar:

2010-2013 DONEMI \

2015-2018 DONEMIi

Bagimli Degisken: ROA
Toplam Go6zlem Sayisi: 320

Bagimli Degisken: DROA
Toplam Gozlem Sayisi: 320

Sabit Tesadiifi Sabit Etkiler  Tesadiifi Etkiler
Etkiler Etkiler Modeli Modeli
Modeli Modeli

Degiskenler Katsay: Katsayr Degiskenler Katsayt Katsayr
(Olasilik) (Olasilik) (Olasulik) (Olasulik)

FK -.1316993 -.1195245 FK -.1436876 -.039525
0.000 0.000 0.001 0.003

LOGTA .0383283 .01137 LOGTA .0137001 0171178
0.000 0.029 0.047 0.014

CoO .0023362 -.0027705 DCO .0393617 .0204096
0.772 0.677 0.000 0.000

FE -.009154 -.0043651 FE .0017268 -.0007024
0.111 0.413 0.818 0.755

C -.7309043 -.1320502 C .0375716 .033823
0.001 0.269 0.822 0.546

Modellerden hangisinin bulgularinin gegerli oldugu ve yorumlanabilecegini tespit etmek lizere
Sabit Etkiler modeli ile Tesadiifi Etkiler modeli arasinda tercih yapilmasina olanak taniyan Hausman
Testi uygulanmistir. Hausman Test sonuglarina Tablo 7°de yer verilmistir.

Tablo 7

Hausman Test Sonucu

2010-2013 DONEMIi
2015-2018 DONEMI

Test Ozeti Chi-Sq Statistisc
Cross-section random 13.46
Cross-section random 35.46

Olasilik
0.0092
0.0000

HO hipotezi “Tesadiifi Etkiler Tahmincisi Dogrudur” seklinde belirtilen Hausman testi sonucunda
her iki donemde testin olasilik degeri %5 6nem derecesinde anlamli ¢iktigr igin alternatif hipotezin
gecerli olduguna karar verilmistir. Bu durumda her iki donem i¢in Sabit Etkiler Modeli bulgularinin
yorumlanmasi gerekmektedir. Ancak model bulgularinin yorumlanabilmesi modellerin diagnostik
testler ile otokorelasyon ve degisen varyans sinamalarinin yapilmasi gerekmektedir. Her iki modelin
de sabit etkiler tahmincisi sonuglarinin gegerli oldugu bulgusuna ulasilmasi nedeniyle sabit etkiler
modellerinde kullanilabilen M.Bhargava vd. Durbin-Watson testi ve Baltagi-Wu LBI Testi testleri ile
otokorelasyon sinamasi; Degistirilmis Wald Test ile degisen varyans sinamas1 yapilmistir. Elde edilen
bulgular Tablo 8’de 6zetlenmistir.

Tablo 8
Diagnostik Test Sonuclar:
Testler Istatistik degerleri
2010-2013  Otokorelasyon M.Bhargava vd. Durbin-Watson testi ~ 1.3174482
DONEMI  Testleri Baltagi-Wu LBI Testi 1.5104362
Degisen Varyans Degistirilmis Wald Test 309.72 (p=0.0000)
Testi
2015-2018  Otokorelasyon M.Bhargava vd. Durbin-Watson testi ~ 2.1898595
DONEMIi  Testleri Baltagi-Wu LBI Testi 2.2589698

Degisen Varyans
Testi

Degistirilmis Wald Test

191.29 (p=0.0000)
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Ho hipotezi “Degisen varyans yoktur” olarak belirtilen degistirilmis Wald Testi
sonucunda elde edilen bulgulara gore p<0.05 oldugundan Ho hipotezi kabul edilmeyerek
degisen varyans olduguna kanaat getirilmistir. Otokorelasyon sinamasi Durbin Watson ve
Baltagi-Wu LBI test istatistik degerlerine gore yapilmigtir. 2010-2013 dénemi modelinde
Durbin Watson test istatistik degeri 1.3174482 olarak hesaplanmistir. Toplam 320 gozlem
(n=320) ve 4 bagimsiz degisken (k=4) i¢in Durbin Watson d test tablosuna bakildiginda d
istatistigi i¢in alt sinir degeri (dr) 1.706. iist sinir degeri (du)1.760 olarak goriilmektedir. Ho
hipotezi otokorelasyon yoktur seklinde belirtilen testte elde edilen istatistik degeri “0” ile alt
siir arasinda kaldigi i¢in Ho hipotezi kabul edilmemelidir (Asteriou ve Hall. 2011, s. 159).
Bu durumda modelde otokorelasyon olduguna karar verilmistir. 2015-2018 donemi
modelinde Durbin Watson test istatistik degeri 2.1898595 olarak hesaplanmistir. Bu deger tist
siir degerinden biiyiikk oldugu icin Ho hipotezi kabul edilerek modelin otokorelasyon
icermedigine karar verilir. Ancak Baltagi-Wu LBI Testi sonuc¢larinin esik deger 2’nin
tizerinde olmasi modelde otokorelasyon oldugu sonucunu gostermektedir. Degistirilmis Wald
test sonuclar1 da her iki donem icin olasilik degeri p < 0.0005 oldugu icin degisen varyans
oldugunu gostermektedir. Bu nedenle her iki model en kiiciik kareler/ agirlikli en kiigiik
kareler ve sabit etkiler tahmincisinden elde edilen parametreler igin standart hatalari
hesaplayabilen (Yerdelen Tatoglu. 2018, s. 48) Driscoll-Kraay tahmincisi ile yeniden
tahminlenmistir. Driscoll-Kraay tahmincisi ile tahminlenen model sonuglar1 Tablo 9’da
Ozetlenmistir.

Tablo 9

Driscoll-Kraay Direncli Tahmin Sonuglar:

2010-2013 DONEMI 2015-2018 DONEMI
ROA Katsayr  Std. t P>Itl DROA Katsay Std. t P>Itl
Hata Hata

FK -1077 .0223 -482 0.000 FK -.0395 .0137 -2.87 0.012
LOGTA .0040 0023 173 0105 LOGTA .0171 .0069 2.48  0.027
CO -0006 .0032 -0.20 0.846 DCO .0204 .0055 3.68  0.002
FE .0039 .0039 098 0341 FE -.0007024 .0010719 -0.66 0.523
C .0152 .0614 025 0807 C .033823 032742 1.03  0.319

Tablo 9°da yer alan bulgulara bakildiginda firma biiyiikliigii, firmanin likidite durumu,
faaliyet etkinliginin 2010-2013 donemi i¢in firmalarin karliliklar1 {izerinde anlamli bir etkisi
olmadig; 2015-2018 doneminde ise firma biiyiikliigii ve likidite durumunun karlilik iizerinde
pozitif yonlii bir etkisi oldugu goriilmiistiir. Calismanin esas arastirma sorusu olan finansal
kaldiracin karlilik tizerindeki etkisine yonelik bulgulara gore ise firmalarin siirdiiriilebilirlik
endeksine dahil olmalarindan 6nceki donemde finansal kaldira¢ diizeyinin aktif karlilig
tizerinde anlamli ve negatif yonlii bir etkisi bulunmaktadir. Firmalarin finansal kaldirag
diizeylerini bir birim artirmalar1 neticesinde karliliklarinin 0.10 birim dustiigii tespit
edilmistir. Siirdiiriilebilirlik endeksine dahil olduktan sonraki donem sonuclarina bakildiginda
ise finansal kaldirag¢ diizeyi ile aktif karliligi arasinda yine anlamli ve negatif yonlii bir
iliskinin s6z konusu oldugu goriilmektedir. Ancak bununla birlikte siirdiiriilebilirlik endeksine
dahil olduktan sonra finansal kaldira¢ diizeyindeki bir birim artisinda karlilik {izerindeki etkisi
0.03 birime diismiistiir. Elde edilen bulgular siirdiiriilebilirlik endeksine dahil olmanin bagka
bir ifade ile kurumsal siirdiiriilebilirlik anlayisini benimsemenin firmalarin finansal kaldirag
diizeylerinin karliliklar1 {izerindeki negatif etkisini azalttigimi gostermektedir. Daha Once
benzer bir arastirma sorusu ile ele alinmis sadece bir ¢aligmaya rastlanmistir. Bununla birlikte
Sak ve Dalgar (2020), stirdiiriilebilirlik skorlar1 ile finansal kaldiracin ¢arpilmasi suretiyle
elde edilen interaktif degiskenin karlilik lizerindeki etkisini incelemistir. Elde edilen bulgulara
gore s0z konusu interaktif degiskenin karlilik {izerinde anlamli bir etkisi olmadigi tespit
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edilmistir. Bununla birlikte 6zellikle siirdiiriilebilirlik ile firmalarin finansal performansi
arasindaki iligkiyi inceleyen calismalarin iki degisken arasindaki iligkiyi agiklamak igin
kullandiklar1 g¢evresel ve sosyal sorumluluklarin iistlenilmesinin firma riskini diistirdiigi,
dolayistyla siirdiiriilebilirlik anlayisi ile hareket etmenin firma degerini artirdigi goriisii bu
calismada elde edilen bulgularla desteklenmektedir. Firmalarin stirdiiriilebilirlik anlayist ile
hareket etmeleri itibarlarin1 artirarak hem kredibilitelerini hem de firma degerlerini
yiikseltmektedir.

5. Sonuc¢

Kurumsal siirdiiriilebilirlik ile ilgili yapilan ¢alismalarin ¢ok biiylik bdliimii
stirdiiriilebilirligin firmalarin kar1, degeri, finansal performansi iizerindeki etkisini incelemek
tizere ele alimmistir. Oysa siirdiiriilebilirlik anlayist ile hareket etmenin firmanin paydaslar
lizerinde yaratacagi pozitif etkinin bor¢lanma diizeyi ile karlilik iligkisine yansiyip
yansimayacagl bugiine kadar ele alinmamistir. Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkeler igin
firmalarin sermaye yapilarinda yiiksek bor¢ kullanimi s6z konusu oldugundan dolayi
stirdiiriilebilirlik anlayisi ile hareket etmenin bor¢lanma-karlilik iliskisinde ne gibi sonuglar
doguracagimin ortaya konulmasi énem arz etmektedir. Ciinkii 6zsermaye ile kaynak temin
imkan1 smirli olan firmalarin siirdiiriilebilirlik kapsaminda kurumsal sosyal sorumluluk
faaliyetlerinde bulunmalar1 kaynak yapilarindaki borcun oranini arttirmalarini gerektirecektir.
Ele alinan 6rneklem ve donem itibariyle firmalarin siirdiiriilebilirlik endeksine dahil olmadan
once de sonra da finansal kaldira¢ diizeylerinin karliliklar1 {izerinde negatif etkisi oldugu
tespit edilmistir. Bununla birlikte s6zii edilen negatif etkinin derecesinin siirdiiriilebilirlik
endeksine dahil olmadan Once ve dahil olduktan sonra degistigi goriilmiistiir. Finansal
kaldiracin karlilik tizerindeki etkisi firmalarin siirdiiriilebilirlik endeksine déahil olmasindan
sonra azalmistir. Bagka bir ifade ile finansal kaldira¢ diizeyindeki artisin karlilik oraninda
sebep oldugu azalisin etki diizeyinin azaldig: tespit edilmistir.

Firmalarda finansal kaldirag¢ ile karlilik arasindaki negatif yonlii iliski literatiirde
agirlikli olarak artan finansal risk ile agiklanmaktadir. Finansal kaldira¢ orani arttikca
firmalarin finansal riskinin artmakta oldugu, bunun da karliligim1 diisiirmekte oldugu ifade
edilmektedir. Bu calisma ile elde edilen bulgular siirdiiriilebilirlik anlayisi ile hareket eden
firmalarin yarattig1 olumlu imajin firma riskini diislirdiigiinii, dolayisiyla etki katsayisinin
azaldigini gostermektedir.

Kurumsal siirdiiriilebilirlik anlayist ile firmalarin cevreye, insani gelisme odakl
hareket etmeye baslamalar1 ve buna iligkin istatistiki verilerin olusumu ¢ok uzun bir gegmise
dayanmamaktadir. Bu nedenle ¢aligmanin en biiyiik kisit1 panel veri analizinin kisa bir zaman
boyutu ile uygulanmis olmasidir. ilerleyen ¢alismalarda kurumsal siirdiiriilebilirlik anlayisinin
firmalarin sermaye yapilarina etkisinin incelenebilecegi diisiiniilmektedir.
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