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ONSOZ

Dergimizin yeni sayisini sizlerle bulusturmanin heyecanini yasiyoruz. Alaninda uzman bilim danigma
kurulumuz, akademik kaliteyi goz Oniinde bulundurarak dergimize gelen calismalar1 6zenle
secmektedirler. Bu vesileyle 2018 yilinda kurdugumuz dergimizin dérdiincii cilt {igiincii sayisini
yayinlayarak, yaym hayatina ayn1 heyecanla devam ediyoruz. Hedefimiz, énemli gordigiimiiz
caligmalar1 hakemlik siire¢ sonrasi Sizlerle paylagsmak ve bilim camiasinca takip edilen indekslerde
yer alabilmektir. Bu noktada yakin zamanda TR Dizin listesinde yer almak i¢in istenilen kosullar
saglama gayreti igerisine girdik ve birgok noktada eksiklikleri tamamlamaya devam ediyoruz.
Dergimizde yaymlanan caligmalara ilgi ve alakanin giin gegtik¢e daha fazla oldugunu dergipark
okunma ve indirme istatistiklerinden gézlemlemekteyiz. Ayrica dergimizde yayinlanan arastirma
makalelerine verilen atiflar1 da takip etmekteyiz. Bu ilginin olusmasinda emegi gecen hocalarimizin
katkisi biiyiiktiir. Dergimize katkida bulunan tiim akademisyenlerimize ve dergi yonetiminde bulunan
arkadaslarima tesekkiirlerimi bir bor¢ biliyorum. Yayinlarimizin bilim camiasina faydali olmasini
temenni eder, okuyucularimiza basarilar dilerim.

Dr. Ogr. Uyesi Irfan Ersin
Baseditor
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HAVA TASIMACILIGI, BILGI ILETISIM TEKNOLOJiSI, EKONOMIK BUYUME VE
NUFUSUN CO2 EMiISYONLARINA ETKIiSI: TURKIYE ORNEGI

4 N

Gonderim Tarihi. 24.05.2022
* Kabul Tarihi: 27.09.2022
Esra Yasar
Arastirma Makalesi/ Research Article
Doi: https://doi.org/10.38009/ekimad.1120689
Oz

Bu ¢alismanin amaci, Tiirkiye’de bilgi iletisim teknolojisi, ekonomik biiyiime, havayolu tasimaciligi ve niifusun
karbondioksit emisyonlar: iizerindeki etkilerini analiz ederek literatiire katkida bulunmaktir. Bu baglamda degiskenler
1995-2018 donemlerine ait yillik verilerden faydalanilarak analiz edilmistir. ARDL modeli kullamilmigtir. Yapilan
analizler sonucunda elde edilen bulgularda; analize dihil edilen degiskenlerin arasinda uzun vadeli eg biitiinlesme iligkisi
oldugu belirlenmistir. Kisa dénem sonug¢larina gére, bilgi iletisim teknolojisi, ekonomik biiyiime ve niifus degiskenlerinin
karbondioksit emisyonlart tizerinde pozitif ve anlamli bir etkisi oldugu tespit edilmistir. Uzun donem sonuglarinda ise,
karbondioksit emisyonu iizerinde ekonomik biiytime ve havayolu tasimaciliginin pozitif ve anlaml, niifus ile negatif ve
anlamly bir iliski oldugu belirlenirken, bilgi iletisim teknolojisi degiskenine ait katsayimin pozitif olmasina ragmen
istatistiksel olarak anlamsiz oldugu tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Havayolu Tasimaciligi, BIT, CO2 Emisyonu, GSYIH, ARDL.
JEL Smiflandirmasi: C22, C51, F43, L93.

= THE EFFECT OF AIR TRANSPORTATION, INFORMATION COMMUNICATION TECHNOLOGY, =
= ECONOMIC GROWTH AND POPULATION ON CO2 EMISSIONS: THE CASE OF TURKEY =
% Abstract %
= The aim of this study is to contribute to the literature by analyzing the effects of information communication technology, =
= economic growth, air transport and population on carbon dioxide emissions in Turkey. In this context, the variables were =
5 analyzed by making use of the annual data of the 1995-2018 periods. ARDL model was used. In the findings obtained as =]
5 a result of the analyzes; It was determined that there was a long-term cointegration relationship between the variables =
5 included in the analysis. According to the short-term results, it has been determined that information communication =
5 technology, economic growth and population variables have a positive and significant effect on carbon dioxide emissions. =
= 5
In the long-term results, it has been determined that there is a positive and significant relationship between economic
= 5
growth and air transport on carbon dioxide emissions, and a negative and significant relationship with the population,
= while the coefficient of the information communication technology variable is positive, but statistically insignificant. 5
% Keywords: Air Freight, ICT, CO2 Emissions, GDP, ARDL. %
= JEL Classification: C22, C51, F43, L93. =
= 5
= 5
= 5
= 5
= 5
= 5

% * Ogr. Gor., Istanbul Sisli Meslek Yiiksekokulu, Sivil Havacilik ve Kabin Hizmetleri Programu, esra.yasar@sisli.edu.tr %
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1. Giris

Diinyada, son otuz yilda bilgi ve iletisim teknolojisi (BIT) kullaniminin biiyiimesinde onemli bir
artisa tanik olunmustur (Salahuddin vd., 2016:1226). Bununla birlikte, BIT’in toplum iizerindeki
etkisi sicak bir tartisma konusu haline gelmistir. BIT'in artan &neminin toplumu yeniden
sekillendirecegi ve ayni zamanda yarinin toplumu tizerinde de etkileri olacagi diistiniilmektedir
(Danish, 2019:1).

Diinyanin  dort bir yanindaki dlkeler, ekonomik biiytimede ve kaynaklari bilgi iletisime
doniistiirmedeki giicii fark etmektedirler (Danish vd., 2018:9461). Mevcut dijital ¢agda, BIT, bilgi
temelli bir ekonomiye ve topluma gecisin temel diregi haline gelmistir. Ayrica, BIT daha adil,
kapsayici, siirdiiriilebilir ve rekabetci bir ekonomi ve toplum i¢in degisimin itici giicii olarak kabul
edilmektedir (Lahouel vd., 2021:2). Diinyanin gelismis ve gelismekte olan iilkelerinin ¢ogu, BIT
devriminin gelecekteki ekonomiler iizerinde olumlu bir etkisi olacagi i¢in internet tabanl
ekonomilere dogru ¢abalamaktadir (Usman vd., 2021b:3). BiT'in iiretim, ulasim, gida, saghk, egitim,
insaat ve isletme gibi alanlardaki gelismelerle 2030 yilina kadar yilda 11 trilyon dolardan fazla
ekonomik avantaj yaratmasi beklenmektedir (Baris-Tiizemen vd., 2020:2086).

BIT, ekonomik biiyiime ve sosyal kalkinmada énemli bir rol oynamasina ragmen, aym zamanda
cevreyi de bozmaktadir (Park vd., 2018:30708). BIT'in gevre iizerinde hem olumsuz hem de olumlu
etkileri olabilmektedir. BIT diretimi, kullamimi ve bertarafi olumsuz cevresel etkilere sahiptir ve
CO2'yi artirmaktadir (Higon vd., 2017:85). BIT sektérii su anda, kiiresel emisyonlarin yaklasik
%?2’sine katkida bulunmaktadir (Haldar ve Sethi, 2022:1). Giinimizin dijital ¢aginda, iklim
degisikligi zorluklarin: ele alirken BIT'in karbon etkilerini anlamak ¢ok 6nemlidir (Danish, 2019:1).
Iklim degisikliginin artmasini simirlamak icin CO2 emisyonlarmin azaltilmas: acilen gereklidir
(Lahouel vd., 2021:1). Son 20 yila yayilan devasa internetin, insan yasaminin dinamiklerini dijital bir
yasam tarzina doniistiirmesiyle birlikte, bu doniisiimlerin ekonomik biiylime i¢in kaynak olusturmasi
ve Kirlilik konsantrasyonunu azaltmasi beklenmektedir (Usman vd., 2021b:1).

Gelisen teknolojiyle birlikte BIT uygulamalari is hayatindan iletisime, seyahatten eglenceye kadar
hayatimizin her alaninda merkezi bir rol oynamaya baslamistir (Baris-Tiizemen vd. 2020:2086).
BIT’in gelismesindeki en dnemli katki; daha akill sehirler ve ulastirma sistemleri i¢in biiyiik firsatlar
yaratmasidir (Barig-Tiizemen vd., 2020:2087). Ulastirma baglantilarinin iyilestirilmesi, bir tilkedeki
ekonomik bilylimeyi arttirmanin ana unsurlarindan birisidir (Law vd., 2022:1). Ulagtirma sektorii hem
iilkelerin kalkinmasinda hem de ekonomik biiyiimelerinde kritik rol oynamakta ve 6nde gelen
faktorlerden biri konumundadir (Shafique vd., 2021:61).

Ulastirma sektorii, ekonominin farkl sektorlerini birbirine baglayarak bir ekonominin gelismesinde
onemli bir rol oynasa da olumlu roliiniin aksine, ayni1 zamanda kiiresel karbon emisyonlarinin biyiik
bir boliimini olusturmaktadir. Farkli ulasim modlar: arasinda karayolu tasimaciligi, emisyonlara en
buytik katkiyr saglayan unsur olarak gosterilmektedir. Karayolu tasimaciligindan sonra, havacilik
sektorii emisyonlara en biiyiik katkiyr yapan sektordiir (Sohail vd., 2018:29046). Artan havacilik
faaliyetleri sanayilesme ile birlikte hizlanmis ve kiiresellesen diinyada artan rekabet ortamina zemin
hazirlamistir (Sarigiil ve Coskun, 2022:366). Ancak havacilik sektoriinden kaynaklanan emisyonlar,
yiiksek irtifalarda cevreyi bozduklari ve yiizeyde cevre kalitesini bozduklar: igin ¢evreye daha
zararlidir (Sohail vd., 2018:29046).

Havacilik endistrisinin ¢evresel bozulmaya katkisi, uzun vadeli ekonomik biiyiimeyi hedefleyen
politika yapicilar icin 6nemli bir zorluk teskil etmektedir. Diinya baglaminda havaciligin ve
tasimaciligin sosyal maliyetleri inkar edilemez hale gelmistir (Habib vd., 2021:13). Kiiresel havacilik
sektorii; insan kaynakli tiim CO2 emisyonlarinin yaklasik %2.1’ini iiretmektedir. Havayolu ulagimi1
ise; tiim ulasim modlarindan kaynaklanan CO2 emisyonlarinin %12’sinden sorumludur ve bu CO2
emisyonlarinin yaklasik olarak %80’i, pratik bir alternatif ulasim modunun bulunmadigi, 1500
kilometrenin {izerindeki uzun uguslardan yayilmaktadir (ATAG, 2020). 2016 yilinda Uluslararas:
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Esra Yasar

Sivil Havacilik Orgiitii (ICAO), herhangi bir azaltma énlemi olmaksizin, hava tasimacilig: karbon
emisyonlarinin 2050 yilina kadar 2,6 milyar tona ulasacagini ve bu da kiiresel toplamin yiizde 22'sini
temsil ederek mevcut karbon emisyonu seviyesinden (yaklasik yiizde 2) yaklasik 11 kat daha fazla
olacagini tahmin etmektedir (Habib vd., 2021:12). 2004 yilindan 2022 Mart ayma kadar diinya
capinda ticari havaciliktan kaynaklanan CO2 emisyonlarina ait degisime Sekil 1’de yer verilmistir.
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Sekil 1: 2004’ten 2022’ye kadar diinya ¢apinda ticari havaciliktan kaynaklanan CO2 emisyonu

Not: “*” Covid-19 pandemisinden 6nceki, “**” Covid-19 sonrasindaki dénemi belirtmektedir. Ayrica sekil yazar
tarafindan olugturulmustur (Kaynak: Statista, 2022).

Ulasim sektoriiyle ilgili emisyonlari yonetmek; cagdas diinyada endiistriyel, ulusal ve kiiresel
diizeylerde yenilikei ¢oziimler gerektiren kiiresel bir zorluk haline gelmistir. Bu baglamda, ulasimla
ilgili emisyonlar1 yonetmek igin ulasim sektoriinde yenilik¢i ¢oziimlerin  baslatilmas: ve
uygulanmasinda BiT'ler anemlidir (Chatti ve Majeed, 2021:12). BIT birgok gevre sorununa olas: bir
¢oziim olarak goriilmektedir. iklim degisikligi ve ilgili cevresel zorluklarla miicadelede BiT'in
¢oziimiin énemli bir pargas: olabilecegi diisiiniilmektedir (Higon vd., 2017:85). Bu sebeple BIT'in
cevre iizerindeki net etkisini anlamak onemlidir (Higon vd., 2017:86).

Gelecegin politika yapicilarinin ulagtirma sektorii i¢in 6zellikle siirdiiriilebilir yakit segeneklerini
benimseyebilmeleri igin tagimaciligin siirdiiriilebilir kalkinma tizerindeki olumsuz etkilerinin
arastirilmasi esastir (Shafique vd., 2021:62). Bilgi ve iletisim teknolojilerinin gevre tizerindeki etkisi
konusunda da biiyiiyen bir tartisma mevcuttur. Bu artan ilgi su gergekle hakli ¢ikarilabilmektedir;
diinya son yillarda dijital bir devrim yasamaktadir ve gelismis iilkeler BIT'in benimsenmesi ve
kullanimi agisindan neredeyse doygunluk noktalarina ulasirken, gelismekte olan iilkeler hala diisiik
penetrasyon oranlarina sahiptir. (Avom vd., 2020:1).

Gelismekte olan iilkelerle ilgili olarak, énceki calismalar ekonomik biiyiime {izerindeki BIT etkileri
konusunda oldukca karisik olarak goriilmektedir. Ayrica, gelismekte olan iilkelere odaklanan
caligmalar halen yetersiz bulunmaktadir (Kallal vd., 2021:2). Bilgi iletisim teknolojisiyle birlikte
yasanan dijital devrimde, ¢evreye verilebilecek olasi etkilerin de ele alinmasi gerekmektedir. Bu
baglamda, bilgi iletisim teknolojilerinden yogun olarak faydalanan havacilik endiistrisinin iligkisi de
incelenmelidir. Bilgi iletisim teknolojilerinin ¢evreye karsi olasi etkilerine ¢ekilen dikkat, havacilik
sektoriinli  stirdiiriilebilir ve cevre dostu kilmak igin gerceklesen c¢alismalar bu c¢alismanin
motivasyonu olmustur. Bu baglamda CO2 emisyonu, hava tasimaciligi, ekonomik biiyiime, niifus,
cevresel bozulma ve bilgi iletisim teknolojisinin arasindaki iligkinin arastirilmasi gerekmektedir. Bu
gereklilik dogrultusunda ¢alismanin amaci, 1995-2018 doneminde Tiirkiye’deki karbondioksit
emisyonu ile ekonomik biiyiime, hava kargo tasimaciligi, bilgi iletisim teknolojisi ve niifus arasindaki
iliskiyi 1995-2018 donemine ait verileri kullanarak analiz etmektir. Tiirkiye’deki ¢evre kalitesi ve
bilgi iletisim teknolojisinin, havacilik sektorii tizerindeki olasi etkilerinin incelendigi bu ¢alismanin
ilgili literatiire saglayacagi katki g¢alismanin bir diger amacidir. Bu amaglara yonelik uygulanan
ARDL yontemi, giincel olmasi, kisa ve uzun donem etkilerine giivenilir sonuglar sunabilmesinden

174



Ekonomi, Isletme ve Maliye Arastirmalar: Dergisi, Cilt 4, Say1 3, s. 172-193

dolay1 literatiire katki saglanabilecek baska bir hedeftir. Elde edilecek ampirik bulgular Tirkiye
ekonomisi ve havacilik endiistrisi icin CO2 emisyonlarinin azaltilmasinda politika yapicilarina bazi
oOneriler sunabilecektir.

Calisma su sekilde planlanmustir; ikinci boliimde ilgili konudaki literatiire yer verilmistir. Ugiincii
boliimde metodoloji agiklanmaktadir. Dordiincii boliimde ¢alismanin sonucu yer almaktadir.

2. Literatiir incelemesi

Uluslararasi literatiir incelendiginde; karbondioksit emisyonlarinin hava tagimaciligi ve biiyiime
tizerindeki rolii sik¢a analiz edilen konular arasinda yer almaktadir. Bilgi iletisim teknolojilerinin rolii
ise literatiirde diger degiskenlere nispeten daha yeni bir konudur. Bu caligmada ilgili literatiir;
karbondioksit emisyonu, bilgi iletisim teknolojileri ve biiylime arasindaki iliskiyi iilke bazinda ele
alan caligmalar, hava tasimaciligi sektoriiyle iliskisini ele alan caligmalar ve karbondioksit
emisyonlart ile bilgi iletisim teknolojileri arasindaki iligkiyi ele alan ¢alismalar olmak tizere ii¢ baglik
altinda incelenecektir.

2.1. Karbondioksit Emisyonu, Biiyiime ve Bilgi Iletisim Teknolojileri ile Tlgili Yapilan
Cahsmalar

fgili literatiirde CO2 emisyonu, ekonomik biiyiime ve BIT degiskenlerinin; farkli iilkeler, farkli veri
setleri ve metotlar ile analiz edildigi goriilmektedir. Bu sebeple benzer ve geliskili sonuglar yer
almaktadir. Nedensellik testlerinin gergeklestirdigi calismalarda Yang (2015) Japonya’da BiT ticareti
ile GSYIH arasinda nedensellik olmadigimi belirtirken, Shabani ve Shahnazi (2019) Iran igin
yaptiklar1 calismalarinda BIT’den GSYIH’e tek yénlii uzun vadeli nedenselligin oldugunu tespit
etmislerdir. Azam vd. (2021) ise BIT ticaretinin ekonomik biiyiime ve CO2’ye neden oldugu
sonucuna ulasmistir. Raheem vd. (2020) G7 iilkeleri igin yaptiklari ¢alismada CO2 emisyonlar1 ve
ekonomik biiylime arasinda olumlu ve cift yonlii bir iliskinin oldugunu saptamiglardir. Ahmed ve Le
(2021), ASEAN-6 iilkelerinde BIT’den CO2 emisyonlarina nedensellik iliskisi oldugunu, Park vd.
(2018) de bu galismanin sonucuna benzer sekilde AB iilkelerinde internet kullanimindan CO2’ye tek
yonlii nedensellik iligkisi tespit etmislerdir.

Sarisoy ve Yildiz, (2013), 1992-2009 yillar1 arasinda 15 tanesi gelismis ve 15 tanesi gelismekte olan
tilkelere ait verileri kullanarak ekonomik biiyiime, CO2 ve niifus yogunlugu arasindaki iliskiyi
incelemislerdir. Panel veri analizi gerceklestirilen bu ¢aligmada, Granger nedensellik testi ve panel
regresyon analizi kullanmiglardir. Calismanin sonucunda; gelismekte olan tlkelerde, ekonomik
geligsmenin ilk agamalarinda gelirin belirli bir seviyeye ulagincaya kadar kirlilik diizeyini arttirdigini
tespit etmislerdir. Geligmis iilkeler icin ise; gelir arttik¢a kirlilik diizeyinin arttigini tespit etmislerdir.

Zhang ve Liu, (2015), 2000-2010 dénemlerinde Cin igin bilgi iletisim endiistrisinin CO2 {izerindeki
etkisini incelemislerdir. STIRPAT modeli kullanmiglardir. Sonug olarak bilgi iletisim endiistrisinin
Cin’deki CO2 emisyonunu azaltmaya katkida bulundugunu tespit etmislerdir.

Begum vd., (2015), 1970-2009 dénemleri arasinda Malezya icin GSYIH biiyiimesi, enerji tiiketimi
ve niifus artisinin CO2 iizerindeki etkilerini arastirmiglardir. ARDL modeli kullanilmistir. Sonug
olarak 1970-1980 dénemi boyunca kisi basma diisen CO2 miktarinin, artan kisi basina GSYIH ile
azaldigini fakat 1980-2009 dénemlerine kadar kisi basina GSYIH nin daha da artmasiyla kisi basina
CO2 miktarinin keskin bir sekilde arttigini tespit etmislerdir. Ayrica sonuglarda, kisi basina
GSYIH’nin kisi bagina CO2 emisyonlari iistiinde uzun vadeli pozitif etkileri olabildigini ancak niifus
artig hizinin kisi bagina diisen CO2 emisyonu tistiinde 6nemli etkisi olmadigini belirlemislerdir. Fakat
uzun vadede GSYIH artiginin iilkedeki CO2 emisyonlari {istiinde negatif bir etkisi olabilecegini ne
siirmiislerdir.

Asumadu-Sarkodie ve Owusu (2017), ARDL modeli ve Granger nedensellik testi kullanarak
1965°ten 2011 donemine kadar Ruanda’dan elde edilen verilerle, CO2 emisyonlari, kisi basina diisen
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GSYIH, sanayilesme ve niifusun arasindaki nedensellik iliskisini arastirmislardir. Granger
nedenselliginden elde edilen sonuglarda; niifustan karbondioksit emisyonlarina, niifustan kisi bagina
GSYIH’ye uzanan tek yonlii bir nedensellik tespit etmislerdir. Kisi basina diisen GSYIH deki %1°lik
artisin, karbondioksit emisyonlarin1 %1,45 oraninda azaltacagini belirlemislerdir. Ruanda’da artan
ekonomik biiylimenin uzun vadede ¢evre kirliligini azaltacagini ifade etmislerdir.

Mansoor ve Sultana (2018), 1975-2016 donemlerinde Pakistan’da CO2 emisyonu, ekonomik
bliylime, niifus ve enerji tiikketimi arasindaki baglantiy1 incelemislerdir. ARDL modeli kullanilmistir.
Sonug olarak; niifus artisinin ve enetji talebinin hem CO2 emisyonunu arttirdigini hem de GSYIH ve
CO2 emisyonlari arasindaki iligkinin uzun vadede negatif oldugunu dogrulamislardir.

Asongu (2018), 2000-2012 donemleri boyunca 44 Sahra Alt1 Afrika iilkesinde CO2 emisyonlarini
etkilemek i¢in bilgi iletisim teknolojisinin kiiresellesmeyi nasil tamamladigini arastirmistir.
Genellestirilmis Momentler Metodu kullanilmistir. Sonug olarak, kiiresellesmenin CO2 emisyonlari
gibi c¢evresel bozulma iizerinde potansiyel olumsuz etkisini azaltmak i¢in bilgi iletisim
teknolojilerinin kullanilabilecegini tespit etmistir.

Danish vd. (2018b), gelismekte olan ekonomilerde 1990-2015 donemleri igin bilgi iletisim
teknolojileri, ekonomik biiylime, finansal gelisme ve ¢evresel kalite arasindaki bag1 arastirmiglardir.
MG ve AMG tahmincilerini kullanmislardir. Sonug¢ olarak bilgi iletisim teknolojilerinin CO2
emisyonlarini 6nemli dlciide etkiledigini tespit etmislerdir. Ekonomik biiylimenin CO2 emisyonuna
katkida bulundugunu, bununla birlikte bilgi iletisim teknolojileri ve GSYIH arasindaki etkilesimin
kirlilik seviyesini azalttigini tespit etmislerdir.

Rasool vd. (2019), Pakistan’da 1974-2014 doneminde ulasimdan kaynakli CO2 emisyonlarini
incelemek icin, petrol fiyatlarinin, karayolu tasimaciliginin, enerji yogunlugunun, ekonomik
bliylimenin ve niifus yogunlugunun CO2 {izerindeki etkisini incelemek i¢in ARDL, Granger
nedensellik testi ve VECM modeli kullanmiglardir. Uzun vadeli sonuglarda, ekonomik biitytimedeki
artiglarin ulasim sektoriinden kaynaklanan CO2 emisyonlarini azaltmaya yardimer oldugunu tespit
etmiglerdir. Ayrica artan niifus yogunlugunun, baskin bir rol oynamasiyla emisyonlart arttirdigini
belirlemislerdir.

Kirca ve Akkus (2020) ¢alismalarinda AB-15 iilkelerinde internet kullanimi ve ekonomik biiylimenin
elektrik tiiketimi tizerindeki etkilerini panel esbiitiinlesme testi kullanarak analiz etmislerdir. Calisma
sonucunda internet kullaniminin ve ekonomik biiyiimenin uzun donemde elektrik tiiketimi iizerinde
onemli bir etkiye sahip oldugunu tespit etmislerdir.

Baris-Tiizemen vd. (2020), 1980-2017 yillar1 arasinda Tiirkiye’de ¢evresel bozulma ile bilgi iletigim
teknolojilerinin arasindaki iliskinin yapisini incelemislerdir. ARDL ve Cevresel Kuznets Egrisi
kullanmislardir. Sonug olarak, bilgi iletisim teknolojileri ile CO2 arasinda ters N seklinde bir iligki
oldugunu tespit etmislerdir ancak sonuglar istatistiksel olarak anlamli bulmamislardir.

Khanal (2021), Avustralya’da 1990-2019 doénemleri arasindaki yillik verilleri kullanarak, CO2
emisyonu, bilgi iletisim teknolojileri ve enerji tiiketimi ile GSYIH ve toplam niifus arasindaki iliskiyi
incelemistir. ARDL modeli kullanilmistir. Elde edilen bulgulara gore; degiskenlerin aralarinda uzun
donemli bir iliskinin oldugunu belirlemistir. Uzun vadeli bulgularda; bilgi iletisim teknolojilerinin,
cevre lizerinde olumsuz bir etkisi oldugunu, kisa vadeli bulgularda ise; bilgi iletisim teknolojilerinin
olumlu ve istatistiksel olarak anlamli etkisi oldugu sonucuna ulagmistir.

Lahouel vd. (2021), Tunus i¢in 1970-2018 donemlerini ele alarak ekonomik biiyiime ve CO2
arasindaki iligkiyi lojistik yumusak gecis regresyon modelini kullanarak analiz etmektedir. CO2
emisyonlarinin, modelin toplam faktor verimliligi ve CO2 emisyonlar1 arasindaki iliskiyi etkileyen
bir gecis degiskeni olarak bilgi iletisim teknolojileri ile dogrusal olmayan bir modeli takip ettigi ifade
edilmistir. Sonug olarak bilgi iletisim teknolojisi kullaniminin karbon verimliligini arttirdig1 tespit
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edilmistir. Bilgi iletisim teknolojilerinin ekonomik biiylimeyi arttirabilecegi ve iklim degisikligini
azaltabilecegi ifade edilmistir.

Kallal vd. (2021), Tunus i¢in 1997-2015 dénemlerini ele alarak bilgi iletisim teknolojisinin ekonomik
biiylime iizerine etkisini incelemektedirler. ARDL modeli kullanilmistir. Sonug olarak bilgi iletisim
teknolojilerinin yayilmasi Tunus’un ekonomik biiylimesi tizerinde uzun vadeli olumlu bir etkisi
oldugu tespit edilmistir. Olumsuz bir kisa vadeli etki olarak ise; dnemli yatirim yanlilig1 olabilecegi
ifade edilmistir.

Magazzino vd. (2021), 1990-2017 dénemlerinde 25 OECD iilkesi i¢in bilgi iletisim teknolojisi,
elektrik tiiketimi, ekonomik biiyiime, kentlesme ve cevre kirliligi arasindaki etkileri ele almiglardir.
Yapilan bazi panel veri analizlerinden sonra yeni bir algoritma olan Machine Learning adl1 yontemi
kullanmiglardir. Sonu¢ olarak bilgi iletisim teknolojisi kullaniminin ekonomik biiyiimeyi
gelistirdigini ve ayni zamanda elektrik tiiketiminin 6nemli bir itici giicii oldugunu ve bunun da
kirletici emisyonlara déniistiigiinii tespit etmislerdir. Internet kullanimimin énemli bir CO2 olarak
ortaya ¢iktigini vurgulamislardir.

Haini (2021), ASEAN ekonomilerinde 1996-2019 dénemleri arasinda bilgi iletisim teknolojileri ve
insan sermayesinin karbon emisyonlar1 lizerindeki etkisini incelemistir. Sabit etkiler regresyonu
uygulamistir. Sonug¢ olarak bilgi iletisim teknolojisinin karbon emisyonlarini azalttigini, insan
sermayesi olusumunun ise arttirdigini tespit etmistir.

Usman vd. (2021a), Asya kitasinda gevre kirliligine en ¢ok sebebiyet veren 9 secilmis Asya iilkesi
icin 1990-2018 dénemlerinde bilgi ve iletisim teknolojisi ‘nin (BIT) karbon emisyonu iizerindeki
simetrik ve asimetrik etkilerini ARDL modeli kullanarak incelemistir. Calismada CO2 bagiml
degisken olmak iizere, mobil hiicresel abonelikler, GSYIH ve ticaret bagimsiz degisken olarak
kullanilmigtir. Sonug olarak bilgi iletisim teknolojileri ile Hindistan hari¢ sekiz iilkede en az bir kisa
vadeli tahminin anlamli oldugu, uzun vadede bilgi iletisim teknolojileri degiskeninin yedi iilkede
onemli bir katsayiya sahip oldugu ve Suudi Arabistan, Malezya, Tiirkiye, Japonya, Vietnam ve
Hindistan’da ¢evre kalitesinin, bilgi iletisim teknolojileri kullanimindaki artigtan olumsuz etkilendigi
tespit edilmistir. Ticaret faaliyetlerinin de karbon emisyonlarini arttiran bir faktor oldugu
belirlenmistir.

Usman vd. (2021b), 1990-2018 dénemi igin Banglades, Hindistan, Pakistan ve Sri Lanka gibi se¢ili
Gliney Asya ekonomilerinin ekonomik performansi ve enerji tiiketimi iizerindeki bilgi iletisim
teknolojilerinin etkilerini analiz etmislerdir. ARDL modeli kullanilmistir. Sonug olarak uzun vadede
bilgi iletisim teknolojilerinin yalnizca Hindistan’in ekonomik biiyltimesine énemli ve olumlu bir
katkist oldugunu tespit etmislerdir. Enerji tiikketiminin, Hindistan ve Pakistan’da GSYIH’ nin énemli
bir belirleyicisi oldugu kanitlanmis, GSYIH nin yine Hindistan ve Pakistan’da enerji tiiketiimi
izerine pozitif ve dnemli bir etkisi oldugu bulgusuna ulagsmislardir.

Haldar ve Sethi, (2022), 2000-2018 dénemleri i¢in 16 gelismekte olan {ilke i¢in Driscoll-Kraay panel
diizeltilmis tahmincileri kullanilarak bilgi iletisim teknolojilerinin ¢evre iizerindeki dogrudan
etkilerinin yani sira, yenilenebilir enerji, inovasyon, ticaret ve finansal gelisme ile dolayli etkilerini
analiz etmislerdir. Cevresel Kuznets Egrisi hipotezi kullanmiglardir. Sonug olarak artan internet
kullanimmin yenilenebilir enerji tiiketimi ve ticaretin CO2’yi azalttigini, yenilenemez enerji
tiiketimindeki artisin ise emisyonu dnemli 6lgiide arttirdigim belirlemislerdir. Inovasyon ve internet
kullanimi arasindaki etkilesimin de CO2 emisyonunu azalttigini belirtmislerdir.

Cetin vd. (2022) caligmalarinda 1990-2018 doneminde 18 {ist-orta gelirli lilke i¢in ekonomik biiyiime,
yenilenebilir enerji tiiketimi, ticarete aciklik ve kentlesmenin CO2 ile iliskisini incelemislerdir. AMG,
DOLS ve FMOLS yontemleri kullanmiglardir. Calismanin sonucunda finansal gelisme ve
yenilenebilir enerji tikketiminin CO2’y1 azalttigini, ekonomik biiyiime, kentlesme ve ticarete agikligin
cevre kalitesini bozdugunu tespit etmislerdir.
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2.2. Karbondioksit Emisyonu, Hava Tasimacilig, Biiyiime ve Bilgi fletisim Teknolojileri ile
Ilgili Yapilan Cahsmalar

Hava tasimaciliginin cevre kalitesi, ekonomik bilyiime ve BIT ile iliskisini ele alan literatiirdeki
caligmalara bakildiginda, genel olarak hava tasimaciliginin g¢evre kalitesini olumsuz etkiledigi
yoniindedir (Hassan ve Nosheen (2018), Chatti (2021), Sohail vd. (2021), Habib vd. (2022)). CO2
emisyonu, hava tasimacilig1, biiyiime ve BIT degiskenleri ile yapilan diger ¢alismalarin kronolojik
siralamasina asagida yer verilmistir.

Chi ve Baek (2013), Amerika Birlesik Devletleri i¢in ekonomik biiyiime ve piyasa soklarinin (11
Eylill terér saldirisi vb.) hava yolcu ve yiik hizmetleri Gistiindeki kisa ve uzun vadeli etkilerini ARDL
modeli ile analiz etmislerdir. Sonug olarak, uzun vadede hava yolcu ve yiik hizmetlerinin ekonomik
bliylimeyle birlikte artis gosterdigini tespit etmislerdir. Kisa vadede ise yalnizca hava yolcu
hizmetlerinin ekonomik biiyiimeye duyarli oldugunu belirlemislerdir.

Hakim ve Merkert (2016), Giiney Asya baglaminda hava tasimaciligi ve ekonomik biiyiime
arasindaki nedensel iligkiyi ele almislardir. 1973 yili ile 2014 yili arasindaki verileri kullanarak
Granger uzun donem, Wald kisa donem nedensellik testleri uygulamislardir. Sonug¢ olarak
GSYIH’ den hava yolcu trafigine ve ayrica hava tasimaciligi hacimlerine uzanan uzun vadeli tek yonlii
bir Granger nedenselligi tespit etmislerdir.

Isik vd. (2017) calismalarinda 1974-2014 dénemi i¢inYunanistan’da ekonomik biiylime, finansal
gelisme, uluslararasi ticaret, turizm harcamalart ve CO2 emisyonlar1 arasindaki dinamik
nedensellikleri incelemislerdir. ARDL ve VECM modelleri ve nedensellik testi kullanmigslardir.
Sonug olarak ekonomik biiyiime, finansal gelisme, uluslararasi ticaret ve turizm harcamalarinin
Yunanistan’da CO2 emisyonlarinda artisa sebep oldugunu tespit etmislerdir.

Hassan ve Nosheen (2018), Pakistan igin 1990-2017 yillar1 arasinda hava tagimaciliginin
karbondioksit emisyonlari, azot emisyonlar1 ve metan emisyonlari {izerindeki etkisini ii¢ ayr1 model
kullanarak incelemistir. ARDL, Granger nedensellik ve vektor otoregresyonu (VAR) kullanilmistir.
ARDL modeli i¢in ti¢ bagimli, yedi bagimsiz degisken kullanilmistir. Sonug¢ olarak, hava
tagimaciliginin karbondioksit, azot ve metan emisyon gruplari ile 6nemli ve pozitif bir iliskinin varlig1
tespit edilmistir. Ayrica GSYIH, niifus yogunlugu ve enerji talebinin, her {i¢ emisyon kategorisinde
de 6nemli ve pozitif etki gosterdigi belirlenerek ¢evreyi 6nemli dl¢iide etkiledigi ifade edilmistir.

Danish vd. (2018), Pakistan’da 1990-2015 yillar1 arasinda ulagim sektoriinden kaynaklanan enerji
titkketimi, ekonomik biiylime ve CO2 arasindaki iliskiyit ARDL ve VECM modelleri kullanarak analiz
etmiglerdir. Sonug olarak dogrudan yabanci yatirimlarin CO2 emisyonlaria katkida bulundugunu
bulmuslardir. Ekonomik biiyiime ve kentlesmenin ulasim sektoriinden kaynaklanan CO2 emisyonu
iizerindeki etkisini istatistiksel olarak anlamsiz bulmuslardir.

Ananda ve Mahmud (2020), ASEAN-10 ilkeleri i¢in 2002-2017 yillar1 arasinda havayolu
tasimaciligi, havayolu yolcu sayisi, hava kargo tasimacilign miktart ve GSYIH arasindaki iliskiyi
ARDL modeli kullanarak analiz etmislerdir. Sonug olarak kisa vadede hava tasimaciligi ile ekonomik
biiylime arasinda anlamli bir iliski olmadigini, ancak uzun vadede hava tasimaciligi disinda, hava
tagimacilig1 yolculari, hava tagimaciligi havayolu ve yolcular arasindaki etkilesimin dnemli bir etkiye
sahip oldugunu ifade etmislerdir.

Ocal vd. (2020) galismalarinda Tiirkiye’de enerji kullanimi, ekonomik biiyiime ve gevre kirliligi
arasindaki iligkiyi 1968’den 2016’ya kadar ARDL siir testi kullanarak arastirmislardir. Calisma
sonucunda ekonomik biiyiime ve ticari agikliktaki artigin tim modellerde ¢evresel bozulmaya sebep
oldugunu tespit etmislerdir. Tiirkiye’de ¢evre kirliligi ile ekonomik biiyiime arasinda pozitif bir iligki
oldugunu, yalnizca kirlilik emisyonlarinin degil ayn1 zamanda g¢evresel bozulma i¢in ekolojik ayak
izinin de dikkate alinmasi gerektigini belirtmislerdir.
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Balsalobre-Lorente vd. (2021), Ispanya’da 1970-2015 donemleri arasinda hava tasimaciliginin
ekonomik biiylime iizerindeki asimetrik uzun vadeli etkisini kiiresellesme siireci oldugunu varsayarak
incelemislerdir. N-ARDL ile Diks ve Panchenko Granger nedensellik testi kullanmiglardir. Sonug
olarak hava tasimaciligi, kentlegsme siireci ve sosyal kiiresellesmenin ekonomik biiyiime {izerinde
olumlu ve onemli etkileri oldugunu tespit etmislerdir. Nedensellik testinin sonucunda ise, hava
tagimaciliginin ekonomik biiylime tizerinde ¢ift yonlii olumlu bir etkisi oldugunu tespit etmislerdir.

Chatti ve Majeed (2021), 1998-2016 yillar1 arasinda 46 iilkeyi kapsayan bir veri seti ile bilgi iletisim
teknolojileri, yolcu tasimaciligi ve gevresel siirdiiriilebilirlik arasindaki baglantilar1 aragtirmiglardir.
Genellestirilmis Momentler Metodu kullanilmistir. Sonug olarak bilgi iletisim teknolojileri ve yolcu
tagimaciligl faaliyetleri arasindaki iliskinin karbon emisyonu azaltimlari agisindan gevresel
siirdiiriilebilirligi olumlu yonde etkileyebilecegini tespit etmislerdir. Ayrica internet baglantisinin
hava ve demiryolu yolcu sektorlerinde daha iyi kullanildigini belirtmislerdir.

Chatti (2021), 2002-2014 yillar1 arasinda 43 iilkeye ait veriler kullanilarak, bilgi iletisim teknolojileri,
ulagim (karayolu, demiryolu ve havayolu) ve CO2 arasindaki iligkiyi incelemistir. Genellestirilmis
Momentler Metodu kullanilmistir. Sonug olarak, bilgi iletisim teknolojisinin ve yiik tagimaciliginin
CO2’yi arttirdigini, bu iki degisken arasindaki etkilesimin karbon emisyonlarmin azaltilmasi
acisindan ¢evresel kaliteyi iyilestirebilecegini tespit etmistir. Ayrica internet kullaniminin hava kargo
tagimaciligi ile etkilesim halindeyken CO2 emisyonlarini azaltmada en verimli teknoloji oldugunu
ifade etmistir.

Sohail vd. (2021), 1991-2019 dénemleri i¢in Pakistan’da hava-demiryolu tasimaciliginin gevre
kirliligi iizerindeki asimetrik etkisini ARDL modeli kullanarak analiz etmislerdir. Sonug olarak,
taginan havayolu yolcu sayisinin ve demiryolu yolcu sayisinin karbon emisyonlarini arttirdigini tespit
etmiglerdir. Bu sonucun Pakistan’da hava yoluyla taginan yolcu sayisindaki %]1°lik artigin, ¢evre
kirliligini uzun vadede %0,21 arttirdigin1 ifade ettigini belirtmislerdir.

Shafique vd. (2021), en yiiksek CO2 degerine sahip 10 Asya ekonomisinde 1995-2017 dénemleri igin
ulagim, ekonomik biiylime ve ¢evresel bozulma arasindaki bagt ARDL modeli ve Dumitrescu ve
Hurlin nedensellik testi kullanarak analiz etmislerdir. Nedensellik testinin sonucunda; ulasim ile
ekonomik biiyiime arasinda ve ulasim ile ¢evresel bozulma arasinda tek yonlii nedensellik tespit
etmislerdir. EK olarak; ulasim, ekonomik biiyiime ve CO2 arasinda igsel bir iligkinin oldugu sonucuna
ulasmislar ve emisyon ile ¢evresel bozulmanin temel olarak ekonomik biiylime ve ulasim sektoriinden
etkilendigini ifade etmislerdir.

Ozer vd. (2021) calismalarinda Tiirkiye’de 1991-2016 dénemi yillik verilerini kullanarak deniz ve
demiryolu konteyner tagimaciliginin ekonomik biiylime lizerindeki etkilerini ARDL tabanli sinir testi
yaklagimi kullanarak analiz etmislerdir. Caligma sonucunda degiskenler arasinda esbiitiinlesme
iliskisi oldugunu, ekonomik biiylime ile demiryolu konteyner tasimacilig1 arasinda anlaml bir iligki
bulunamadigini belirtmislerdir. Deniz yolu konteyner tasimaciliginin ise ekonomik biiyiime iizerinde
hem kisa hem de uzun vadede pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir etkisi bulundugunu ifade
etmislerdir.

Law vd. (2022), Glineydogu Asya’daki Kambogya, Laos, Myanmar ve Vietnam (CLMYV iilkeleri)
icin 1995-2018 donemleri arasindaki hava tasimaciligi, ekonomik biiylime ve gelen turizm arasindaki
iliskiyi incelemislerdir. ARDL ve Granger nedensellik testi uygulanmistir. Sonug¢ olarak uzun
donemde hava yolcu trafigi ile ekonomik biiyilime arasinda ¢ift yonlii nedensellik tespit etmislerdir.

Habib vd. (2022), 1990-2016 dénemi i¢in G20 iilkelerinde hava tasimaciligi yogunlugunun, havayolu
yolcu tagimaciliginin ve hava kargo tasimaciliginin, hava tasimaciligi kaynakli karbon emisyonlar
tizerindeki etkisini aragtirmiglardir. Panel kantil regresyon modeli ve Dumitrescu ve Hurlin
nedensellik testi kullanmiglardir. Sonug¢ olarak, hava tagimaciligi yogunlugunun, havayolu yolcu
tagimaciliginin ve hava kargo tasimacilifinin karbon emisyonlar1 {izerindeki etkisinin pozitif
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oldugunu tespit etmislerdir. Ekonomik biiylime, kentlesme ve turizmin, hava tagimaciligi kaynakl
CO2 emisyonlarini arttirmada 6nemli katki saglayan faktorler oldugunu belirtmislerdir. Nedensellik
testinin sonuglarinda ise, hava tasimaciligi yogunlugu, havayolu yolcu tagimaciligr ve hava kargo
tasimaciligindan, hava tasimacilig1 kaynakli CO2 emisyonlarina ¢ift yonlii bir nedenselligin oldugunu
bulmuslardir.

2.3. Karbondioksit Emisyonlari ve Bilgi iletisim Teknolojileri ile Ilgili Yapilan Cahsmalar

Ele alinan calismalarm sonuglarinda celiskiler oldugu, literatiirin CO2 ve BIT arasindaki iliski
konusunda kesin bir fikir birligine varamadigin1 géstermektedir. Salahuddin vd. (2016) 1991-2012
donemlerinde OECD iilkelerini ele aldig1 calismasinda BIT ile CO2 arasinda olumlu ve anlamli uzun
vadeli bir iligki tespit ederken, Lu (2018) 1993-2013 doénemlerinde 12 Asya iilkesi i¢in analiz
gerceklestirdigi calismasinda BIiT’in CO2 emisyonlari iizerinde &nemli dlgiide olumsuz etkisi
oldugunu belirlemistir. Avom vd. (2020) ise 1996-2014 donemlerinde 21 iilke i¢in gergeklestirdigi
calismasinda, BIT kullaniminin CO2’yi énemli 6l¢iide uyardigini tespit etmislerdir. Higon vd. (2017)
BIT ile gevre kirliligi arasinda ters U seklinde bir iliskinin var oldugunu ifade etmis, Ozcan ve Apergis
(2018) ise 20 iilke i¢in 1990-2015 donemlerini ele alarak analiz gerceklestirdigi calismasinda artan
BIT’in daha diisiik hava kirliligi seviyelerine yol acacagini tespit etmislerdir. Danish (2019) 1990-
2015 doénemleri igin 53 iilke verilerini kullanarak elde ettigi sonuglarda BIT’in CO2 seviyesini
azalttigin tespit ederken, Asongu vd. (2018) 2000-2012 dénemlerinde OECD iikelerini inceledigi
calismasinda, BiT’in CO2’yi énemli dl¢iide etkilemedigini, BIT’in artmasi halinde CO2 iizerinde
olumlu bir net etkiye sahip olacagim tespit etmislerdir. Ben Lahouel vd. (2022) ¢alismalarinda BIT
kullanim1 ve penetrasyonunun belirli bir esige ulagtiktan sonra ¢evresel bozulmay1 énemli 6l¢iide
azaltmaya basladigin1 belirlemistir. Bu sonuca gére, yiiksek BIT seviyelerinin cevresel kaliteyi
iyilestirecegini ifade etmislerdir. Kwakwa vd. (2022) ise Giiney Afrika’nin CO2 emisyonlarinda
BIT’in ve ulasim sektdriiniin oynadigi rolii analiz ettigi ¢alismalarinda, mobil, internet ve telefon
kullaniminin CO2 emisyonlarini arttirirken, ulasim hizmetlerinin CO2 emisyonlarini azaltmaya
yardimc1 oldugunu tespit etmislerdir.

Mevcut literatiirdeki CO2 emisyonu, BIT, GSYIH, niifus ve hava tasimacilifi degiskenleri
kullanilarak gerceklestirilen ¢aligmalarin biiylik bir kisminin ekonomik biiylime ve ¢evre kalitesi
iizerine odaklandig1 goriilmektedir. Cevre kalitesinin 1yilestirilebilmesi adina, c¢evre kalitesini
olumsuz yonde etkileyen tiim faktorlerin tespit edilebilmesi 6nem arz etmektedir. Hava tagimaciligi
ve bilgi iletisim teknolojilerine olan talebin giderek artmasi ve niifustaki belirgin ytikselisin de ¢evre
kalitesini ne yonde etkileyecegi konusu arastirilmasi gereken 6nemli konulardan birisi olmustur. Bu
sebeple ¢alismanin amaci; Tiirkiye’deki CO2 emisyonu, hava tagimaciligi, ekonomik biiyiime, niifus,
cevresel bozulma ve bilgi iletisim teknolojileri arasindaki iliskinin arastirilarak ilgili literatiire katki
saglamasi yoniindedir.

3. Metodoloji
3.1. Veri Seti

Bu calismada 1995-2018 donemlerinde Tirkiye’deki CO2 emisyonu ile ekonomik biiyiime, hava
kargo tasimaciligi, bilgi iletisim teknolojisi ve niifus arasindaki iliski ARDL modeli ile analiz
edilmistir. 1995’ten 2018’e kadar olan donem igin yillik zaman serisi verilerine odaklanilmistir.
Analizin 1995-2018 yillar1 arasinda kisitlandirilmasinin sebebi; internet kullanan birey sayisi
verilerine 1995 yilindan O6ncesinde, CO2 emisyonu verilerine ise 2018 yilindan sonrasinda
ulagilamamasindan kaynaklanmaktadir. Analizlerin tamami EViews 10 programi kullanilarak
gerceklestirilmistir.

Calismada ekonomik bilyiimenin gostergesi olarak GSYIH kullanilmustir. GSYIH islevleri, bir iilke
ekonomisinin iyi ¢alisip ¢calismadigini degerlendirmektedir. Niifus ise, cevrenin bozulmasina yol agan
faktorlerden biridir (Mansoor ve Sultana, 2018:184). Bu sebeple calismada niifus degiskenine yer
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verilmistir. Bilgi iletisim teknolojisine vekil olarak ise, internet kullanan kisilerin sayisindaki artig
gdz Oniinde bulundurularak internet kullanan birey sayisi kullanilmistir. Havacilik sektori ile
iliskisinin tespit edilebilmesi i¢in ise, hava kargo tasimacilig1 verileri kullanilmistir. Verilerin tamami
Diinya Bankasi’ndan alinmistir. Calismada analiz edilen tiim degiskenlerle ilgili bilgilere Tablo 1’de
yer verilmistir.

Tablo 1: Calismada Kullanilan Degiskenler

Degiskenler Kisaltma Tanim Kaynak

Karbondioksit emisyonu LNCO2 Toplam CO2 emisyonu (mt) Diinya Bankasi

Bilgi iletisim teknolojileri | LNBIT Internet kullanan bireyler (niifusun | Diinya Bankast
ylizdesi)

Gayri safi yurtici hasila LNGSYIH GSYIH (constant 2015 USS$) Diinya Bankasi

Hava kargo tagimaciligt LNHAVAKARGO Hava tagimaciligi, yiik (milyon ton-km) Diinya Bankast

Niifus artig1 LNNUFUS Niifus artis1 (yillik yiizde) Diinya Bankast

3.2. Yontem ve Model

(Calismada kullanilacak veriler dogrultusunda olusturulan ekonometrik modele ait denklem asagida
gosterilmektedir.

CO, = By + ByBIT + B,GSYIH + BsHAVAKARGO + B,NUFUS + p 1)

Yukarida ifade edilen ekonometrik model kullanilarak uygun zaman serisi analizi yapilacaktir.
Zaman serisi analizlerinde oncelikle serilerin duraganhik diizeylerini belirlemek gerekmektedir.
Serilerde duraganlik kosullarinin saglanamamasi halinde tahmin edilen modellerde sahte regresyon
problemi yasanabilmektedir. Serilerin duraganlik diizeylerinin farkli olmasi halinde, esbiitiinlesme
iliskisinin varliginin tespit edilebilmesi i¢in Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilmis olan ARDL
siir testi yontemi kullanilabilmektedir. ARDL modeli, degiskenlerin diizey ya da birinci fark gibi
farkli mertebelerde duragan olmasi halinde egsbiitiinlesme iliskisinin incelenmesine olanak
saglamaktadir. Bulgular boliimiinde goriilecegi iizere, ¢alismada kullanilan degiskenlerin farkl
mertebelerde duragan oldugu tespit edilmis, bu sebeple calismada ARDL sinir testi kullanilmastir.

Ekonometrik modellerin olusturulmasinda, uygun bir metodoloji kurabilmek i¢in zaman serisi
verilerinin duraganlhigini test etmek oOnemlidir (Isik, 2010). Calismada oncelikle degiskenlerin
duraganlik durumlar1 Artirilmis Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips-Perron (PP) birim kok testleri ile
incelenecek ve daha sonra ARDL modeli kullanilarak analizler gergeklestirilecektir. Degiskenler
arasindaki esbiitliinlesme iliskisinin tespit edilebilmesi icin ARDL sinir testi kullanilacaktir (Yigit ve
Candz, 2021).

Calismada yukarida belirtilen (1) numarali denklemin ARDL formu (2) numarali denklemde
gosterilmektedir;
InC02; = ayg + Xh_, a; AInCO2,_; + Y]_ az; AInBIT,_; + Y.]_, a5; AInGSYIH,_; +
N4 AINHAVAKARGO,_; + XL, as; AIMNUFUS,_; + 1InC02,_1 + B,InBIT,_; +
B3InGSYIH,_; + B4 InHAVAKARGO;_, + BsInNUFUS;_1 + u; @)

(2) numaral1 denklemde; A ifadesi ilgili serilerin birinci farkini, a, egim katsayisini, o, @,, a3, a4,
as katsayilart degiskenlerin arasindaki kisa donem iliskisini, S, S2, B3, B4, Bs katsayilari ise
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degiskenlerin arasindaki uzun donem iligkisini ifade etmektedir. Analizde kullanilan gecikme
uzunluklari, Akaike (AIC) bilgi kriteri yardimiyla ifade edilmistir. Model tahmini yapildiktan sonra,
asagida belirtilen degiskenlerin arasinda uzun doénem iliskisi, yani esbiitiinlesme olmadigini ifade
eden sifir hipotez test edilmistir.

Hy = B1 = B2 =3 = B4 = f5 =0 (Esbiitiinlesme yoktur.)

Hi # b1 # P2 # B3 # Ps # Ps # 0 (Esbiitiinlesme vardir.)

Bu hipotezin sinanabilmesi i¢in Wald testi ile hesaplanmis olan F istatistigi, Pesaran vd. (2001)
caligmalarinda tiiretilen anlamlilik degerleri ile karsilastirilir. Eger F istatistik degeri tablo {ist sinir
degerinden biiyiikse Ho hipotezi reddilerek degiskenlerin arasinda uzun doénemli iliski oldugu
belirtilebilmektedir. Kisa donemli iligkilerin analiz edilebilmesi i¢in ise, asagida belirtilen Hata
Diizeltme Modeli ile tahmin edilmektedir:

AInCO2, = ag + Xi_; ay; AInCO2,_; + X2y AINBIT,_; + X712 at3; AlnGSYIH,_; +

B3 @y AINHAVAKARGO,_; + ¥.1* as; AInNUFUS,_; + nECT,_; + & (3)

(3) numarali denklemde ECT,_; ile gosterilen, uzun donem iliskisinin elde edildigi modelin
kalintilarinin bir gecikmeli degeri olan hata diizeltme terimini ifade etmektedir. Bu terimin katsayist,
kisa donemde meydana gelen bir sokun ne kadar siirede ortadan kalkarak, uzun donem denge degerine
yaklasabilecegini belirtmektedir. Ancak bunun i¢in katsayinin negatif ve istatistiksel olarak anlamli
olmas1 gerekmektedir.

3.3. Bulgular

[k olarak analizde kullanilan degiskenler igin temel istatistik degerleri incelenecektir. Tablo 2’de
ilgili dénemde CO2, BIiT, GSYIH, HAVAKARGO ve NUFUS degiskenlerinin temel istatistik
degerleri 6zetlenmistir.

Tablo 2: Degiskenlere Iliskin Ozet Istatistikler

Cco2 BiT GSYiH HAVAKARGO NUFUS

Ortalama 271582.5 27.38358 5.90E+11 1351.181 1.491488
Medyan 274145.0 23.43500 5.64E+11 465.0000 1.524838
Maksimum 415900.0 71.04276 9.89E+11 5949.212 1.702644
Minimum 168260.0 0.081691 3.38E+11 207.3000 1.192804
Standart Sapma 74295.70 23.01936 2.03E+11 1578.649 0.153914
Carpiklhik 0.421151 0.308053 0.571870 1.583674 -0.609891
Basikhk 2.055615 1.754561 2.074176 4627442 2.289913
Jarque-Bera 1.601337 1.930705 2.165294 12.68066 1.992093
Olasihik 0.449029 0.380849 0.338698 0.001764 0.369337
Toplam 6517980 657.2060 1.42E+13 32428.34 35.79571
Toplam Standart Sapma 1.27E+11 12187.49 9.47E+23 57319021 0.544856
Gozlem Sayisi 24 24 24 24 24

Ekonometrik modelde yer alan degiskenlerin duraganlik durumunu incelemek i¢in degiskenlerin
logaritmalar1 alinarak ADF ve PP birim kok testleri gergeklestirilmistir. Tablo 3’te birim kok
testlerinin sonuglar1 6zetlenmistir.
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Tablo 3: Degiskenlerin Diizey Degerlerinin Birim Kok Testi Sonuglari

5 ADF ADF PP PP
DEGISKENLER (sabit) (trend ve sabit) (sabit) (trend ve sabit)
-0.360934 -3.020754 -0.021940 -3.057851
LNCO» [0.9006] [0.1481] [0.9470] [0.1392]
-7.013849 -2.926540 -17.72017 -7.058096
LNBIT [0.0000] [0.1765] [0.0000] [0.0000]
0.252160 -3.422546 0.252160 -2.071622
LNGSYIH [0.9700] [0.0752] [0.9700] [0.5335]
1.625699 -1.089709 1.625699 -1.141423
LNHAVAKARGO [0.9991] [0.9090] [0.9991] [0.8990]
-3.494250 -3.780898 -1.625051 -1.619868
LNNUFUS [0.0193] [0.0426] [0.4543] [0.7531]
Kritik Deger %1 -3.752946 -4.532598 -3.752946 -4.416345
Kritik Deger %S5 -2.998064 -3.673616 -2.998064 -3.622033
Kritik Deger %10 -2.638752 -3.277364 -2.638752 -3.248592
Not: ADF ve PP icin kritik degerler MacKinnon (1996) tarafindan elde edilmistir. [ ] i¢indeki
degerler olasilik degerlerini gosterir.

Yukaridaki tabloda verilen test sonuglarina gore, LNBIT degiskeni diizey degerinde duragan, diger
degiskenler ise seviyelerinde birim kok igermektedir. Birim kok testleri i¢in kurulan uygun hipotezler

asagidaki gibi olmaktadir.

Ho: LNCO2, LNGSYIH, LNHAVAKARGO ve LNNUFUS degiskenleri birim kok icermektedir.

Hi: LNCO2, LNGSYIH, LNHAVAKARGO ve LNNUFUS degiskenleri birim kok icermemektedir.

Elde edilen sonuglara gore %35 anlamlilik diizeyinde Ho temel hipotezi reddedilememektedir. Yani
sonug olarak LNCO2, LNGSYIH, LNHAVAKARGO, LNNUFUS degiskenleri diizey degerlerinde

duragan dis1 bir yap1 sergilemektedir. Diger bir ifade ile degiskenler birim kok icermektedir.

Seviyelerinde birim kok igeren degiskenlerin birinci farklarinda duraganlik durumunu incelemek igin
degiskenlerin birinci farki alinarak birim kok test sonuglar1 incelenecektir. Tablo 4’te birinci farklar
alinmis degiskenlerin ADF ve PP birim kok test sonuglar1 6zetlenmistir.
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Tablo 4: Degiskenlerin Birinci Farklarinin Birim Kok Testi Sonuglart

) ADF ADF PP PP
DEGISKENLER (sabit) | (trend ve sabit) | (sabit) | (trend ve sabit)
-5.863231 -5.815283 -6.473320 -7.584609
DLNCO, [0.0001] [0.0006] [0.0000] [0.0000]
-2.461233 -4.634575 -2.846158 -4.634009
DLNBIT [0.1405] [0.0067] [0.0682] [0.0067]
-4.364108 -4.395085 -4.361538 -4.395085
DLNGSYIH [0.0027] [0.0110] [0.0027] [0.0110]
-3.834994 -4.201928 -3.834994 -4.201928
DLNHAVAKARGO | [0.0087] [0.0163] [0.0087] [0.0163]
-1.932259 -5.292963 -4.523261 -4.667373
DLNNUFUS [0.3116] [0.0081] [0.0034] [0.0035]
Kritik Deger %1 -3.857386 -4.440739 -3.769597 -4.440739
Kritik Deger %5 -3.040391 -3.632896 -3.004861 -3.632896
Kritik Deger -2.660551 -3.254671 -2.642242 -3.254671
%10

Not: ADF ve PP icin kritik degerler MacKinnon (1996) tarafindan elde edilmistir. [ ]
icindeki degerler olasilik degerlerini gosterir.

Esra Yasar

Yukaridaki tabloda 6zetlenen sonuglara gore degiskenlerin hepsinin birinci farklarinin duragan bir
yapt sergiledigi goriilmiistiir. Yani birinci farki alinmis degiskenler birim kok icermemektedir.

Ekonometrik modelde yer alan degiskenlerin hepsi birinci dereceden duragan oldugu i¢in s6z konusu
degiskenler kullanilarak ARDL modeli tahmin edilebilmektedir. Uygun ARDL modeli tahmin
edilebilmesi i¢in ilk 6nce Akaike bilgi kriteri kullanilarak model se¢imi yapilmast gerekmektedir.
Sekil 2°de Akaike bilgi kriteri dogrultusunda uygun model se¢imleri yer almaktadir
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Sekil 2: Akaike Bilgi Kriterine Gore Uygun Model Se¢imi

Yukarida gosterilen sonuglara bakildigi zaman uygun modelin ARDL (2,2,1,0,1) oldugu

goriilmektedir. Tablo 5’te ARDL (2,2,1,0,1) testinin sonuglari verilmistir.

184



Ekonomi, Isletme ve Maliye Arastirmalar: Dergisi, Cilt 4, Say1 3, s. 172-193

Tablo 5: ARDL (2,2,1,0,1) Testinin Sonuglari

Degisken Katsay Standart | t-istatistik | Olasihik
Hata
LNCO2(-1) -0.194324 0.166676 | -1.165875 0.2683
LNCO2(-2) -0.326013 0.153725 | -2.120761 0.0575
LNBIT 0.071429 0.029255 2.441618 0.0327
LNBIT(-1) 0.028947 0.027058 1.069806 0.3076
LNBIT(-2) -0.082193 0.022551 | -3.644796 0.0039
LNGSYIH 0.553488 0.111651 4.957289 0.0004
LNGSYIH(-1) 0.293956 0.182022 1.614945 0.1346
LNHAVAKARGO 0.130103 0.035249 3.690982 0.0036
LNNUFUS 0.184580 0.157178 1.174335 0.2651
LNNUFUS(-1) -0.720088 0.170929 | -4.212801 0.0015
C -2.046768 0.904195 | -2.263635 0.0448
R? 0.996938
F-istatistik 358.0848
Olasiik 0.000000

ARDL (2,2,1,0,1) modelinin sonuglarina bakildiginda modelin genel olarak anlamli olup olmadigin
belirten F testinin olasilik degeri 0.0000 olarak hesaplanmistir. Bu sonuca gore model bir biitiin olarak
anlamlidir. Degiskenlerin anlamlilik diizeylerine bakildigt zaman LNCO2(-2) %10 anlamlilik
diizeyinde, LNBIT ve sabit katsay1r %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde, LNGSYIH, LNBIT(-2),
LNHAVAKARGO ve LNNUFUS(-1) degiskenleri ise %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde
anlamli olarak tespit edilmistir.

ARDL (2,2,1,0,1) modelinde temel varsayim testlerinin sinanmasi gerekmektedir. Sirasiyla modelde
otokorelasyon, degisen varyans, model spesifikasyon testleri yapilacaktir. Ayrica modelin istikrarlilik
kosulunu saglayip saglamadigi CUSUM ve CUSUMSAQ testleri kullanilarak incelenecektir. Tablo
6’da model i¢in otokorelasyon test sonuclari 6zetlenmistir.

Tablo 6: Otokorelasyon LM Testi

Breusch-Godfrey Testi
F Istatistik 5.12 Olasihk 0.0327
N*R? 11.71 Olasihk 0.0029

Tablo 6’da ARDL (2,2,1,0,1) modeli i¢in uygulanan Breusch-Godfrey otokorelasyon test sonuclari
goriilmektedir. Otokorelasyon testinde kurulan uygun hipotezler asagidaki sekilde olmaktadir.

Ho: Modelde otokorelasyon sorunu yoktur.
H1: Modelde otokorelasyon sorunu vardir.

Test sonuglarina bakildigi zaman modelde Ho temel hipotezinin reddedildigi yani modelde
otokorelasyon sorunu bulundugu gorilmektedir. ARDL (2,2,1,0,1) modelinde otokorelasyon
problemi oldugu i¢in, otokorelasyonu dikkate alan White ARDL modeli ile tahmin
gerceklestirilmistir. Elde edilen sonuglar Tablo 7°de verilmistir.

185



Tablo 7: ARDL (2,2,1,0,1) White-Hinkley Tahmin Sonuglari

Degisken Katsay1 Standart | t-istatistik | Olasiik
Hata

LNCO2(-1) -0.194324 0.126294 -1.538664 0.1521
LNCO2(-2) -0.326013 0.162015 -2.012236 0.0693
LNBIT 0.071429 0.032925 2.169464 0.0528
LNBIT(-1) 0.028947 0.025523 1.134123 0.2809
LNBIT(-2) -0.082193 0.014180 -5.796382 0.0001
LNGSYIH 0.553488 0.077254 7.164529 0.0000
LNGSYIH(-1) 0.293956 0.165131 1.780142 0.1027
LNHAVAKARGO 0.130103 0.032452 4.009065 0.0021
LNNUFUS 0.184580 0.166585 1.108020 0.2915
LNNUFUS(-1) -0.720088 0.164727 -4.371396 0.0011
C -2.046768 0.706270 -2.897998 0.0145

R? 0.996938

F-istatistik 358.0848

Olasihk 0.000000

Esra Yasar

Tablo 7°de verilen sonuglarda, modelin bir biitiin olarak anlamli oldugu F testi sonucunda
anlagilmaktadir. Modelde yer alan degiskenlerden LNCO2(-2), LNBIT, LNBIT(-2), LNGSYIH,
LNHAVAKARGO, LNNUFUS(-1) ve sabit terim anlamli sekilde tahminlenmistir. Yani bagimsiz
degiskenler, bagimli degiskendeki degismenin %99.6’sin1 agiklamaktadir.

Tablo 8: Breusch-Pagan-Godfrey Degisen Varyans Testi

Breusch-Pagan-Godfrey Testi

0.44
6.27

Olasihik
Olasihik

0.8978
0.7924

F Istatistik
N*R2

Tablo 8’de ARDL (2,2,1,0,1) modeli i¢in degisen varyans testi yapilmistir. Degisen varyans testinde
kurulan uygun hipotezler asagidaki sekilde olmaktadir.

Ho: Modelde sabit varyans varsayimi gecerlidir.
Hi: Modelde degisen varyans varsayimi gecerlidir.

Sonuglara gore Breusch-Pagan-Godfrey testinde saptanan F istatistiinin olasilik degeri 0.8978
olarak hesaplanmistir. Bu bulguya gore Ho temel hipotezi %5 anlamlilik diizeyinde
reddedilememektedir. Yani ARDL (2,2,1,0,1) modelinde degisen varyans sorunu bulunmamaktadir.

ARDL (2,2,1,0,1) modelinde model spesifikasyon hatasinin olup olmadigi Ramsey Reset testi
yardimiyla ele alinmig ve ulasilan sonuglar Tablo 9’da 6zetlenmistir.

Tablo 9: Ramsey Reset Model Spesifikasyon Testi

Ramsey Reset Testi

1.68
2.81

0.1246
0.1246

Olasihik
Olasihik

t Istatistik

F Istatistik

ARDL (2,2,1,0,1) modeli i¢in yapilan model spesifikasyon test sonuglarina goére modelde
spesifikasyon hatasinin olmadigin1 savunan Ho temel hipotezi reddedilememektedir. Yani modelde
spesifikasyon hatas1 yoktur.

ARDL (2,2,1,0,1) modelinin istikrarlilik kosulunu saglayip saglamadiginin incelenmesi
gerekmektedir. Bunun i¢in ¢izilen CUSUM ve CUSUMSQ grafikleri sekil 3’te gosterilmektedir.
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Sekil 3: ARDL (2,2,1,0,1) Modeli Istikrarlilik Testi

Yukarida verilen grafiklere bakildiginda CUSUM ve CUSUMSAQ istatistiklerinin kritik ¢izgiler
icerisinde kaldig1 goriilmektedir. Yani ARDL (2,2,1,0,1) modeli istikrarlilik kosulunu saglamaktadir.
Tablo 10°da ARDL sinir testi sonuglar1 verilmistir.

Tablo 10: ARDL Smir Testi

Hesaplanan Kritik Degerler
Fistatistigi: 11.49 | \joqnir10) | Ust Smir 1(1)
%1 anlam diizeyi 4.09 5.53
%35 anlam diizeyi 2.95 4.09
%10 anlam diizeyi 2.46 3.46

Tablo 10°da ARDL sinir testi sonuglart 6zetlenmistir. Hesaplanan F istatistik degeri 11.49 olmaktadir.
Bu deger hesaplanan iist sinir degerlerinden biiylik oldugundan degiskenler arasinda uzun vadeli es
biitiinlesmenin olmadigin1 ifade eden Ho temel hipotezi reddedilmektedir. Yani sonu¢ olarak
degiskenler arasinda uzun vadeli esbiitiinlesme iliskisi bulunmaktadir.

Tablo 11: Uzun Dénem Katsayilari

Bagimh Degisken: LNCO2
Degisken Katsayillar | T-istatistik | Olasihk
LNBIT 0.011959 1.790037 0.1010
LNGSYIH 0.557406 9.836073 0.0000
LNHAVAKARGO 0.085575 4.793372 0.0006
LNNUFUS -0.352230 -5.985998 0.0001
C -1.346259 -2.152992 0.0544

Tablo 11°de LNBIT degiskeni digindaki tiim degiskenlerin uzun donem katsayilarinin anlamli oldugu
gorlilmektedir. Elde edilen bulgulara gore, GSYIH ve hava kargo tasimaciliginda meydana gelen
degisikliklerin CO2 salmimint uzun donemde pozitif etkiledigini, niifusta meydana gelen
degisikliklerin CO2 salinimin1 uzun dénemde negatif etkiledigini sdyleyebiliriz. Uzun donemde
GSYIH’ deki %1’lik artisin CO2’yi 9%0.55 arttirdigini, hava kargo tasimaciligindaki %1°lik artigin
CO2 oraninit %0.08 arttirdigini, niifusta meydana gelen %1°lik artisin ise karbondioksit salinimini
%1.34 oraninda azalttig1 ifade edilmektedir.

ARDL (2,2,1,0,1) modeli igin hata diizeltme modeli tahmini yapilmasi gerekmektedir. Tablo 12’de
sonuglar 6zetlenmistir.
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Tablo 12: ARDL (2,2,1,0,1) Modeli i¢in Kisa Dénem Katsay1 Tahmini Ve Hata Diizeltme Modeli

Bagimh Degisken: DLNCO2

Degiskenler Katsayllar | t istatistigi Olasilik Degerleri
DLNCO2(-1) 0.326013 4.036336 0.0020

DLNBIT 0.071429 5.250289 0.0003
DLNGSYIH 0.553488 8.510982 0.0000
DLNNUFUS 0.184580 2.021084 0.0683

ECM,_4 -1.520337 -10.01263 | 0.0000

Tablo 12°de verilen hata diizeltme modeli tahmin sonuglarina bakildigi zaman, hata diizeltme
katsayisinin  (-1.520337) beklenildigi iizere negatif ve istatistiksel olarak anlamli oldugu
goriilebilmektedir. Elde edilmis olan bu deger, kisa donemde ortaya cikan sapmalar1 diizeltmeyi
saglayan hata diizeltme modelinin diizgiin ¢alistigini ifade etmektedir. Sonuclar incelendiginde, tim
degiskenler istatistiksel olarak anlamli olarak goriilmiistiir. Ayrica CO2 degiskeninin bir donem
onceki degerindeki %]1°lik artig cari CO2 degerini %0.33 artirmaktadir. BIT degiskenindeki %1 lik
bir artis CO2 degiskenini %0.07 artiracaktir. GSYIH’deki %1 degerindeki bir artis CO2’yi yaklasik
%0.08 degerinde artiracaktir. Son olarak niifustaki %1°lik bir artis CO2 degerini %0.55 artirmaktadir.

4. Sonug¢

Teknolojinin giinliikk hayatimizda kullanimi, mevcut kiiresellesme dalgasi ile birlikte daha fazla 6nem
kazanmustir. Genel olarak BIT uygulamalari, is hayatindan iletisime, seyahatten eglenceye kadar
hayatimizin her alaninda énemli bir rol oynamaktadir. BIT, &zellikle sanayilesme igin ¢ok énemlidir
ve nihayetinde ekonomik biliyiimeyi ve ¢evresel kaliteyi etkilemektedir. Bu baglamda, bu ¢aligmanin
amact; BiT ile giiniimiizde yaygin olarak kullanilan ulasim modu olan havayolu tasimaciliginin CO2
emisyonlar1 lizerindeki etkisini inceleyerek, ¢evresel kaliteyi ne 6lciide etkiledigini analiz etmektir.

Calismada Tiirkiye’de CO2 emisyonu ile BIT, hava tasimaciligi, ekonomik biiyiime ve niifus
arasindaki iliski 1995-2018 dénemi icin incelenmistir. BIT gdstergesi olarak internet kullanan birey
sayis1, hava tagimacilig1 i¢in hava kargo tagimaciligi, ekonomik biiylimenin gostergesi olarak ise
GSYIH verileri kullanilmistir. Ilgili degiskenlerin arasindaki iliski ARDL modeli ile incelenmistir.

Calismada ilk olarak tiim degiskenlere birim kok testleri gerceklestirilmistir. Degiskenlerin
duraganlik durumlar ve birim kok igerip igermedikleri Arttirtlmis Dickey-Fuller (ADF) ve Philips-
Perron (PP) testleriyle analiz edilmistir. Birim kok testleri sonucunda LNBIT degiskeni hari¢ diger
tim degiskenlerin diizey degerlerinde birim kok igerdigi yani duragan olmadigi belirlenmistir.
LNCO2, LNGSYIH, LNHAVAKARGO ve LNNUFUS degiskenlerinin birinci dereceden farklari
aliarak, degiskenler birinci farkta duragan hale getirilmistir.

Yapilan ARDL simnir testi sonucunda elde edilen bulgularda; degiskenlerin arasinda uzun vadeli es
biitiinlesme 1iligkisi bulundugu belirlenmistir. Uzun dénemde karbondioksit emisyonlar1 {izerinde
gayri safi yurtici hasila ve hava tasgimaciliginin pozitif ve anlamli, niifus degiskeni lizerinde ise negatif
ve anlaml1 bir iligski oldugu belirlenmistir. Bilgi iletisim teknolojisi degiskeni katsayisinin ise pozitif
olmasina ragmen istatistiksel olarak anlamsiz oldugu goriilmiistiir. Kisa donem hata diizeltme modeli
sonuglarma gore ise, BIT, GSYIH ve niifus degiskenleri karbondioksit emisyonlart iizerinde pozitif
ve istatistiksel olarak anlaml1 bir etkiye sahiptir. Ozetle, BIT degiskenindeki %1’lik artigin, CO2
emisyonlarimi %0.07 arttiracag, GSYIH degiskenindeki %1 degerindeki bir artisin CO2’yi yaklasik
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%0.08 degerinde arttiracagi, son olarak niifustaki %1’lik bir artisin CO2 degerini yaklasik %0.55
arttiracagi tespit edilmistir.

Uzun dénemde CO2 emisyonlar1 ile BIT, hava kargo, GSYIH ve niifus arasindaki pozitif yonlii iliski
g0z Oniine alindiginda, ¢evre kirliliginin 6niine gecilebilmesi i¢in Tiirkiye’deki havayolu sirketlerinin
sirdiiriilebilir havacilik yakitina (SAF) gecisini hizlandirmalari, ¢evreci teknolojiye yatirim
yapmalar1 ve iilkemizdeki niifus artiginin kontrol altina alinmas1 gerekmektedir. Bu agidan, tilkede
kisa ve uzun dénemde CO2 emisyonu artisinin engellenebilmesi i¢in 6nlemlere ihtiyag vardir. Sonug
olarak, hava tasimacilig1 Tiirkiye ekonomisinde uzun donemde CO2 emisyonunu artirdigi igin gevre
kirliliginin azaltilmasi isteniyorsa havayolu sirketlerinin siirdiiriilebilir havacilik yakitina (SAF)
gecisinin hizlanmasi ve ¢evreci teknolojiye daha fazla AR-GE yatirimlar1 yapmalar1 gerekmektedir.
Ayrica yiik tagimaciligi i¢in yesil uygulamalarin benimsenmesi, CO2 emisyonlarinin azaltilmasinda
yardimci olacaktir. Bu nedenle hiikiimetin ¢evre dostu diizenleyici politikalar: benimseyerek, CO2’yi
azaltabilmek amaciyla yesil yiik tasimaciligini ve SAF kullanimini tesvik etmesi gerekmektedir. Bu
stire¢ sadece CO2’yi azaltmakla kalmayacak, ayn1 zamanda ekonomik refah1 da arttiracaktir.

Isik (2013) ¢alismasinda BIT’lere yapilan yatirimlarin Tiirkiye’nin ekonomik bilyiimesine kisa
vadede olumlu etkiler yarattigini ve ayn1 zamanda toplam faktor verimliligindeki artis oranlarinin da
ana nedeni oldugu sonucuna ulagsmistir. Bu baglamda gelismekte olan bir iilke konumunda olan
Tiirkiye’de BIT’lere yapilacak cevre dostu AR-GE yatirimlar1 ekonomik kalkinmay1 arttirmayi
saglarken, cevre kirliligini de azaltacaktir. Ayrica ¢evre dostu BIT yatirimlarinin arttirilmasi,
ekonominin diger sektorlerinde pozitif digsalliklar da iiretebilecektir. Bu sebepler ¢er¢evesinde cevre
dostu politikalara odaklanmak, ¢evreyi korumak ve Tiirkiye’nin diinyadaki rekabet giiciinii arttirmak
i¢cin 6nem arz etmektedir (Kilavuz vd., 2021:134).

YAZARLARIN KATKISI

Bu caligmada tiim basliklar tek yazara aittir.

CIKAR CATISMASI BEYANI

Herhangi bir kurum, kurulus, kisi ile mali ¢ikar ¢atismasi yoktur.
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Finansal yatinnm araglart ekonomik ve spekiilatif hareketlerden olumlu veya olumsuz olarak etkilenmektedir. Temel
finansal yatirim araglari olan dolar, altin ve BIST-Tiim serilerinin ekonomik ve spekiilatif hareketlerden nasil ve ne kadar
etkilendiklerini gérmek icin Phillips vd. (2015) tarafindan gelistirilen GSADF testi Eviews12 yaziliminda Rtadf eklentisi
kullamilarak analiz edilmistir. Dolar, altin ve BIST-Tiim serilerine 29/07/2018-24/07/2022 dénemini iceren orijinal
haftalik a¢ilis fiyatlarina ait veriler TCMB-EVDS adresinden alinmistir. GSADF testi sonucunda dolar igin 5 adet, altin
icin 3 adet ve BIST-Tiim i¢in 6 adet balon olusumuna rastlanmistir. BIST-Tiim serisinin spekiilatif balon olusumlarina
daha a¢ik oldugu soylenebilir. Daha az sayida ve daha kiiciik boyutlarda balona maruz kalan altin serisi dolar ve BIST-
Tiim serilerine gore daha giivenli goziikmektedir. Sonu¢ olarak dolar, altin ve BIST-Tiim serilerinde balonun ekonomik
ve spekiilatif kaynakli oldugu goriilmektedir. Kiiciik balon olusumlarinin spekiilatif eylemlere bagh olabilecegi, biiyiik
balon olusumlarimin ise kiiresel boyuttaki ekonomik ve sosyal olaylarin olus tarihleriyle iligkili olabilecegi seklinde
yorumlanabilir. Balon olusumlarimin siirii psikolojisine bagh oldugunu gosteren ¢alismalar dikkate alindiginda kiiresel
boyuttaki ekonomik ve sosyal olaylarin da balon olusumlarina etkisinin oldugu soylenebilir. Calisma ile varilan sonug,
literatiir sonuglarryla da ortiismektedir.
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Abstract

Financial investment instruments are affected positively or negatively by economic and speculative movements. The
GSADF test developed by Phillips et al. (2015) was analyzed using the Rtadf plugin in Eviews12 software to see how and
how much the dollar, gold and BIST-All series, which are the basic financial investment instruments, are affected by
economic and speculative movements. The data of the original weekly opening prices for the dollar, gold and BIST-All
series, including the period 29/07/2018-24/07/2022, were obtained from the CBRT-EVDS address. As a result of the
GSADF test, 5 balloon formations were found for Dollar, 3 for gold and 6 for BIST-AIl. It can be said that BIST-Whole
series is more open to speculative bubble formations. The gold series, which is exposed to fewer and smaller bubbles,
seems to be safer than the dollar and BIST-All series. As a result, it is seen that the bubble is of economic and speculative
origin in dollar, gold and BIST-All series. It can be interpreted that small bubble formations may be due to speculative
actions, while large bubble formations may be related to the occurrence dates of global economic and social events.
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1. Giris

Balonlar finansal piyasalarda gegmis donemlerde ara sira karsilagilan bir olgu olmustur. Balon,
finansal varliklarin bugiinkii degerinin beklenen fayda ve kazanma kapasitesinin ¢ok {izerine
¢ikmasidir (Smith ve Smith, 2006: 1). Finansal balon, herhangi bir varligin fiyatinin belirlenmesinde
rol alan nakit akisi ve iskonto oranlar1 gibi ekonomik faktorlerin temellerden asir1 sapmasidir
(Obayashi vd., 2017:45). Finansal varliktaki asir1 sapmalar, temel degerlerle birlikte yiikselebilir.
Finansal varliktaki yiikselisin spekiilatif davranis olarak degerlendirilebilmesi igin, ekonomik
temellerden asirt sapmanin olmasi gerekir. Spekiilatif davranislarin olusumunda arz veya talep
dengesizlikleri onemli rol oynar. Fiyat harcketleri ¢ogu zaman piyasa dinamiklerine degil de
yatirimcilarin siirekli biiylimeye olan hirslart yiiziinden spekiilatif olarak olusmaktadir (Kristoufek,
2013:1). Arz talep dengesinin saglanmasiyla balon olusumu ortadan kalkabilir.

Diinya piyasalarinda ge¢mis donemlerde onemli balon olusumlar1 goriilmiistiir. Tarihte bilinen
balonlarin en énemlileri emlak sektorii ve pay piyasalarinda olmustur. Bunlardan meshurlari; 1634-
1637 tarihindeki lale balonu, 1929 tarihindeki borsa ¢okiisii, 1980'li yillarda olusan Japonya'nin varlik
fiyatlar1 balonu ve 1990'li yillarda gergeklesen NASDAQ balonu sayilabilir (Hu ve Oxley,
2018:131). NASDAQ piyasasinda patlayan Dot-com balonu agir bir durgunluk yasanmasina ve tiim
diinya ekonomilerinin ¢okmesine neden olmustur. Bu agidan balon olusumuna Dot-com balonu
onemli bir 6rnek sayilabilir (Goodnight ve Green, 2010:116).

Bu ¢alismanin amaci, portfoy olusumunda kullanilan dolar, altin ve borsa gibi farkli finansal araglarin
tizerindeki balon olusumlarinin ayr1 ayri incelenerek karsilagtirma yapilmasidir. Bunun igin,
29/07/2018-24/07/2022 dénemini igeren orijinal haftalik dolar, altin ve BIST-Tiim acilis fiyatlart
kullanilmistir. {lk dnce baloncuk olusumlari iizerine yapilan dolar, altin ve BIST-Tiim piyasalari
lizerine yapilan literatiir taramasi sunulacaktir. Ikinci olarak, baloncuk olusumlarini inceleyen
modeller hakkinda bilgi verilecektir. Son olarak, dolar, altin ve BIST-Tiim piyasalarindaki baloncuk
olusumlari tizerine bulgular aktarilarak sonuglar yorumlanacaktir.

2. Literatur Taramasi

Finansal piyasalarda zaman zaman baloncuk olusumlari izlenmistir. Bu incelemelerin amaci
olusumlar1 6nlemek degil sadece nasil olustuklar1 hakkinda bilgi saglamaktir. Balonlar finansal
stirece bagli olarak gelisebilecegi gibi spekiilatif amaglar tasiyabilecegi de yapilan caligmalarda
goriilmektedir. Ekonominin ¢esitli alanlarinda yerli veya yabanci literatiirde balon {izerine ¢alisiimig
¢ok sayida calisma vardir. Yerli veya yabanci literatiirdeki dolar, altin ve BIST-Tiim piyasalarindaki
balon iizerine yapilan ¢alismalar incelenmistir.

Borsa Istanbul verilerini kullanarak baloncuk olusumlarini inceleyen ¢calismalar sunlardir:

Bezgin (2019) ¢alismasinda, 1997-2018 dénemi BIST100, BIST Mali, BIST Sinai ve BIST Hizmet
sektorleri getiri endekslerini kullanarak GSADF testi uygulamistir. Borsa Istanbul 100 getiri endeksi
ve Borsa Istanbul Hizmet getiri endeksinde ii¢, Borsa Istanbul Mali getiri endeksinde iki ve Borsa
Istanbul Sinai getiri endeksinde dért adet baloncuk oldugu soncuna ulasmistir. Yaptig1 nedensellik
testleri sonucunda faiz orani, kredi hacmi ve para arzinin baloncuklara neden oldugu ve kabarcik
patlamasinin ise biitce agiginda, dis bor¢ ve doviz kurunda artisa ve gayri safi yurtici hasilada diisiise
neden oldugu yoniindedir.

Cagli ve Evrim (2017) calismalarinda, BIST endeksleri i¢in Kasim 2006-Mayis 2016 tarihleri
arasindaki Bloomberg’den elde edilen 21 endekse ait veri setini kullanarak elde ettikleri temettii
verimi oraniyla 6zyinelemeli esnek tahminleme araliklar1 algoritmasia dayali rasyonel spekiilatif
balonlarin varligini arastirmiglardir. BIST endeksinin temel degerlerinden ¢ogu zaman farkli
fiyatlandigini ve rasyonel spekiilatif balonlarin oldugu sonucuna ulagmislardir.
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Citak (2019) calismasinda, 2005 Ocak-2019-Subat donemini i¢eren Tiirkiye pay piyasasinda islem
goren 24 sektor endeksi icin GSADF yardimiyla rasyonel spekiilatif balonlarin varligin1 analiz
etmistir. Sadece BIST Sigorta, BIST Holding ve Yatirim ve BIST Bilgi Teknolojilerinde balon oldugu
ve bir¢cok endeksin rasyonel spekiilatif balonlara egilimli oldugu ve bunu agiklamak i¢in FPI, CDS
ve VIX degiskenlerinin rol aldiginin sonucuna ulagmustir.

Zeytinoglu (2020) ¢alismasinda, Borsa Istanbul’da 24 endeksin cesitli dSnemlerde baslayan ve 2019
yilma kadarki donemlerini igeren verileri kullanarak uzun doénem denge iliskisini ve balon
olusumunu, dogrusal olmayan KSS ve Hepsag Koentegrasyon testleriyle incelemistir. Sadece Menkul
Kiymetler Y.O. icin koentegre iliskisi oldugu ve diger endekslerde fiyat kopiigii olgusuna
rastlanmadig1 sonuglaria ulagsmistir.

Yabanct borsa verilerini kullanarak baloncuk olusumlarini inceleyen ¢alismalar sunlardur:

Caspi ve Graham (2018) calismalarinda, Temmuz 1996-Kasim 2014 donemi igeren yedi sektdrde 583
sirkete ait defter-piyasa degeri oranini kullanarak SADF ve GSADF testlerini uygulamislardir. Sonug
olarak, balon olusumuna dair bir kanit bulamamaislardir.

Chang vd. (2015) ¢alismalarinda, Brezilya Ocak 1990 yilindan, Rusya Eyliil 1997 yilindan, Hindistan
Temmuz 1990 yilindan, Cin Ocak 1995 yilindan ve Giiney Afrika Haziran 1995 yilindan baslayarak
Subat 2013'te sona eren BRICS iilkeleri i¢in aylik hisse senedi fiyat1 ve temettii oranlarini kullanarak
SADF ve GSADF testlerini uygulamiglardir. SADF testine gore Giiney Afrika ve Brezilya harig
digerlerinde balon olusumunun oldugunu ve GSADF testine gore BRICS iilkelerinde birden fazla
balon olusumu oldugu sonuglarina varmislardir.

Koy (2018) ¢alismasinda, gelismekte olan BIST100: Tiirkiye, BOVESPA: Brezilya, IDX Compozite:
Endonezya, IPC: Meksika, IPSA: Sili, KOSPI: Giiney Kore, MCX: Rusya, NIFTY50: Hindistan, QE
All Share: Katar ve WIG20: Polonya’y1 kapsayan pay piyasalarimin Ocak 2001-Temmuz 2017
donemi icin balon olusumlarin1 SADF ve GSADF testleri yardimiyla incelemistir. WIG20
disindakilerinin pay piyasalar1 rasgele yliriiyiis siireclerinde birden fazla kez ayrildigi sonucuna
varmistir.

Madjumerd vd. (2017) calismalarinda, Tahran Menkul Kiymetler Borsasindaki toplam endeks,
endiistri endeksi, 50 firma endeksi ve fiyat ve getiri endeksine ait (OTC) 3/2010-3/2016 donemini
iceren giinliik verileri kullanarak balon olusumlarini incelemislerdir. Sonug olarak toplam endeks,
endiistri endeksi ve 50 firma endeksinde iki adet ve OTC endeksinde bes adet balon olusumunu
belirtmislerdir.

Ozkarakog (2019) ¢alismasinda, gelismekte olan BUX (Macaristan) Ocak 2004-Aralik 2008, BSESN
(Hindistan) Subat 1997-Aralik 2018, JKSE (Endonezya) Ocak 2004-Haziran 2018, KLSE (Malezya)
Ocak 2004-Aralik 2018, MXX (Meksika) Nisan 2004-Aralik 2018, SETI (Tayland) Mart 2004-Aralik
2018, WIG (Polonya) Haziran 2004-Aralik 2018 ve XU100 (Tiirkiye) Ocak 2004-Aralik 2018
donemlerini igeren pay senetlerinin fiyat temettii oranlarini kullanarak GSADF testi analizi yapmuistir.
Endonezya, Macaristan, Meksika Polonya, Tayland ve Tiirkiye pay senetlerinde spekiilatif balona
rastlanmadig1 ve Hindistan ve Malezya’da 2008 krizi oncesi spekiilatif balonlarin oldugu sonucuna
ulagmustir.

Yurtoglu (2022) ¢alismasinda, Nisan 2020:4-Kasim 2020:11 dénemleri i¢in MIST iilkelerinin pay
senedi piyasalarinda haftalik verilerini kullanarak SADF ve GSADF testlerini uygulamistir. Cesitli
donemlerde ve ¢ok sayida balon olusumunun oldugunu ve en fazla fiyat balonun sirasiyla Endonezya,
Meksika, Giliney Kore ve Tiirkiye’de oldugunu gozlemlemistir.
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Altin, doviz ve dijital paralarin verilerini kullanarak baloncuk olusumlarini inceleyen ¢alismalar
sunlardir:

Ballis ve Drakos (2020) ¢alismalarinda, Bitcoin, Dash, Ethereum, Litecoin, Monero and Ripple
Agustos 2015-Aralik 2018 donemini iceren 1242 gbzlem ile kesitsel mutlak sapma modelini
kullanarak siirii davranigini incelemislerdir. Sonug olarak, kripto para birimlerinde siirii davranisinin
oldugunu belirtmislerdir.

Celik vd. (2019) calismalarinda, 01/01/2010-19/02/2019 doénemi icin altin, giimiis, platin ve
paladyum iizerinde fiyat balonlarinin varligini RtADF, SADF ve GSADF yontemleri kullanarak ve
getiri ve volatilite yayilimim1 VAR-EGARCH yoOntemiyle arastirmislardir. Altin, giimiis ve platin
getirileri arasinda ¢oklu bir yayilim oldugu ve olusan fiyat balonlarinin birbirini tetikledigi sonucuna
ulasmislardir.

Korkmaz vd. (2016) c¢alismalarinda, 2002:1-2016:5 donemini igeren altin, dolar, euro, mevduat faiz
orant ve BIST 100 endeksi aylik verilerini kullanarak SADF ve GSADF testlerini uygulayarak
balonlar1i ve  TGARCH modeli kullanarak BIST 100 endeksindeki oynakligi belirlemeye
caligmislardir. Vadeli mevduat faiz oraninda ve euro satis kurunda balon olmadig, altin fiyatlarindaki
balonlarin BIST 100 oynakligin1 azalttigi, dolar kurundaki balonlarin BIST 100 oynakligina etkisi
olmadigi ve BIST-100’deki balonlarm ise kendi oynakligini artirici etkisi oldugu sonuglarina
ulagmislardir.

Samirkas (2022) ¢alismasinda, Ocak 2015-Aralik 2020 dénemini igeren dolar ve euro kurlar1 tizerinde
SADF ve GSADF testlerini uygulayarak balon olusumlarini incelemistir. Sonug olarak, SADF testine
gore dolar kurunda dort adet, euroda ise bes adet balon olusumu bulurken GSADF testine gore ise,
dolar kurunda bes adet, euroda ise dort adet balon olusumunu gézlemlemis olup iki kur igin ii¢ adet
balonun birbirine yakin gerceklestigini ifade etmistir.

Ural (2022) ¢alismasinda, 02.01.2020-27.10.2021 tarihleri arasindaki USD bazli olarak Brent Petrol
(XBR), Altin (XAU) ve Game Stop Corp (GME) hisse senetlerinin giinliik kapanis fiyatlarini
kullanarak GSADF testi analizi yapmistir. Altinda sadece bir balon olusumuna rastlandigi, Brent
Petrol’de her y1l mart aymda bir fiyat baloncugu olustugu, Game Stop Corp’ta ise olugan alt1 adet
balondan Ocak 2021’dekinin en biiyligli oldugu ve olusan baloncuklarin tarih araligi olmadigi
sonucuna ulagmustir.

Borsa Istanbul, yabanci borsa, altin, déviz ve dijital paralarm verilerini kullanarak baloncuk
olusumlar1 Literatiirde cesitli donemlerde incelenmistir. Calismamiza yon veren bu calismalardan
farkli olarak hem dénem hem de karsilastirma yapilan enstriimanlar itibariyle farkli donem ve finansal
araglar kullanilmistir. Donemin pandemi donemini kapsamasi g¢alismayr Onceki g¢alismalardan
ayrilmaktadir. Calismada kullanilan finansal araglarin borsa, doviz ve kiymetli madenden olusan ii¢
farkli enstriimandan olusturulmasi karsilastirilabilir olmasini saglamistir.

3. Veri ve Yontem

Calismada, 29/07/2018-24/07/2022 dénemini iceren orijinal haftalik dolar, altin ve BIST-Tiim agilis
fiyatlar1 kullanilmistir. Dolar, altin ve BIST-Tiim finansal araglarin secilis nedeni, portfdy araglari
olarak birbirlerinin yerlerine ikame edilebilir olmalaridir. Dolar, altin ve BIST-Tiim agilis fiyatlari
TCMB-EVDS internet sitesinden alinmustir. Balonlarin varligini test etmek igin Eviewsl2
yaziliminin Rtadf eklentisi kullanilmistir.

Phillips, Wu ve Yu (2011) varlik fiyatlarindaki balon dénemlerinin belirlenmesi i¢in asimptotik
olarak ihmal edilebilir bir sapma ile rassal yiiriiyiise izin veren bir SADF testi dnermistir. Ileri tarihe
yinelemeli sag kuyruklu ADF testiyle birden fazla alt dénem igin olusan balonlar SADF testi
araciligiyla hesaplanabilmektedir (Phillips vd., 2015:1047). SADF testi asagidaki 1 nolu regresyon
denklemiyle hesaplanabilmektedir.
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Y, = dT™ T+ 0y, + &, 67 (0,62), 6 =1 (1)

Burada t donemindeki balonlar, Y: ile ifade edilmistir. Sabit terim, d ile, 6rneklem biiytkligi T ile
ifade edilmistir. T sonsuza yaklasirken kesisme ve sapmanin biiyiikliigiinii gorebilmek icin -n
lokalizasyon katsayisi kullamilmistir. © parametresi rassal yiiriiyilis siirecini, € parametresi hata
terimini ifade etmektedir. Otoregresif siiregte hata terimlerinin normal dagildigini géstermek igin ise,
g7 (0, 2) ifadesi kullanilmgtir.

Phillips Wu ve Yu (PWY) yaklasimi Sup ADF (SADF) testini kullanir. SADF testi, ileri yinelemeli
sag kuyruklu ADF birim kok testleri sirasina dayali olarak bir balonun varligini test eder. Geriye
dogru bir regresyon teknigini kullanan SADF testi, balonun bitis ve baslangi¢ noktalarini belirleyici
bir yol izler (Phillips vd., 2015:1044). GSADF testinde ise, ilk gézlemde 6zyinelemenin baslangig
noktasini sabitlenmesinin yerine, uygulanabilir bir esnek pencere araligi lizerinde hem baglangic
noktast hem de bitis noktasin1 degistirerek yapar. Sekil 1°de, ilk gézlemde 6zyinelemeyi esas alan
SADF testi ile ¢oklu 6zyinelemenin yapildigt GSADF testinin nasil oldugu goriilmektedir (Phillips
vd., 2015:1049).

Ornek Araligi (0,1) Ornek Araligi (0,1)
Ori=0ve r2e[ ro,1] 1 Qri[0, ro-ro] ve raefro,1] 1
[1k pencere genisligi [0,12] Hareketli pencereler [rq,r2]
r, degiskenin pencere genisligi rw=I2 Pencere genigligi rw= r>-I1
'W=rp- I'n
Mw=I2 [ ———»n
—¥ > 2
» (I
Iw=l2- '
r1 >y e e )
1 » I
> 2
>
Iw=l2-n
r >
1a V)
I
SADF Testi GSADF Testi

Sekil 1: SADF ve GSADF Testlerinin Pencere Genisliklerinin Karsilastirilmasi

Gortldiigii gibi gelistirilen GSADF testi, verilerin alt ornekleri iizerinde tekrarlanan ADF test
regresyonlari, 6zyinelemeli bir sekilde tekrarlar. SADF testi ise, r. regresyonunun bitis noktasini
minimum pencere genisligi olan ro'dan 1'e degistirerek r1 baslangi¢ noktasindan baslatir. Yani
GSADF testi, bitis noktasi r2°yi sabitleyerek ry baslangi¢ noktasinin 0'dan rz- ro'a degismesine izin
verir. ADF istatistiklerinin degerleri {izerinden alinan GSADF test istatistigi en yiiksek deger olup
GSADF(ro) olarak ifade edilmekte ve 2 nolu formiildeki gibi gosterilmektedir (Phillips vd,
2015:1049).

GSADF(ry) = sup {ADF?} (2)
g € [rOJ 1]

r € [0, — 19]
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Regresyonu baslatmak i¢in gerekli minimum pencere boyutu ro ile gosterilmistir. Minimum pencere
boyutunun pratik olarak belirlenmesinde 3 nolu formiil kullanilmaktadir (Phillips ve Shi, 2020:7).

7o = 0,01 + 1,8/NT 3

Minimum pencere boyutu kiigiilmesine bagli olarak kritik degerler biiyiir. Balon patlamasi
gozlemlenebilmesi i¢in uygun minimum pencere boyutunun yakalanmasi gerekir. Eger gézlem sayisi
az ise, minimum pencere sayisi yeterli gézlemin olugsmasini saglayacak kadar biiylik olmasi
saglanmalidir. Gozlem sayisi fazla ise, minimum pencere sayist daha kiigiik bir say1 belirlenebilir.
Asimptotik olarak ADF ve SADF(,1) ve GSADF(o,1)’in 6zellikleri sdyledir (Phillips vd., 2015:1050).

1. Minimum pencere boyutu azaldikca ADF ve SADF’nin test istatistikleri artar. Ornegin, r0,
0.190'dan 0.055'e diistiigiinde, GSADF istatistiginin %95 asimptotik kritik degeri 1,89'dan 2,30'a
yiikselir.

2. GSADF’nin test istatistikleri SADF’nin test istatistiklerinden daha biiyiiktiir. Ornegin, ne zaman
r0 = 0.10, GSADF istatistiinin %95 asimptotik kritik degeri 2.19 iken, SADF istatistigi 1.49'dur.

3. Orneklem boyutu 400 ve minimum pencere boyutu 0,1 oldugunda kritik degerler hemen hemen
aynidir.

GSADF testinin birden fazla balonu tespit etmede ayrim giicti 5nemli 6l¢iide gelismistir (Phillips vd.,
2015:1069). Dolayisiyla GSADF testi ile yapilan analiz SADF testine gore daha hassastir. Monte
Carlo simiilasyonlariyla hesaplanan GSADF testinde bos hipotez, balon olmadigini ifade eder.
GSADF test istatistik degeri kritik degerlerden biiyiikse, balon olmadigini ifade eden sifir hipotezi,
reddedilerek en az bir balonun olduguna karar verilir.

4. Bulgular

Dolar, altin ve BIST-Tiim 29/07/2018-24/07/2022 dénemini igeren orijinal haftalik agilis fiyatlarina
ait betimleyici bilgiler Tablo 1°de verilmistir.

Tablo 1: Dolar, Altin ve BIST-Tiim Serilerine Ait Betimleyici Bilgiler

USD/TL AU/TL | BIST-TUM
Gozlem Sayisi (Giinlik) 209 209 209
Ortalama 8,164781 1666,221 1452,342
En Biiyiik 17,77640 2098,500 2848,100
En Kiigiik 4,844600 1260,000 863,4400
Standart Sapma 3,302035 227,7732 536,7054
Carpiklik 1,489167 0,401983 1,046240
Basiklik 4,052553 1,791510 3,115917
Jarque-Bera 86,89469 18,34681 38,24624

Tablodan goriilecegi iizere biitiin verilerin ¢arpiklik degerleri normal kabul edilen +3 diizeydedir.
Yani dolar, altin ve BIST-Tiim’e ait veriler ¢arpiklik agisindan normal kabul edilebilir. Ancak
basiklik icin kabul edilen +1,96 degerinden dolar ve BIST-Tiim degerleri biiyiiktiir. Dolayistyla, dolar
ve BIST-Tiim degerleri basiklik agisindan normal dagilmamaktadir. Dolar, altin ve BIST-Tiim’e ait
Jarque-Bera test degerleri kabul edilebilir deger olan 5,99 degerinin hayli tizerindedir. Yani, dolar,
altin ve BIST-Tiim serileri normal dagilamamaktadir. Ortalama degerler ise, en kiigiik ve en biiyiik
degerlerden olduk¢a uzaktir. Bu uzaklik bize balon olabilecegi konusunda bir ipucu vermektedir.
Dolar, altin ve BIST-Tiim serilerine ait zaman yolu grafikleri Grafik 1°de gosterilmistir.
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Grafik 1: Dolar, Altin ve BIST-Tiim Serilerine Ait Zaman Yolu Grafikleri

Grafikte goriilecegi tizere, dolar serisi 2021 yili son donemlerine kadar ¢ok az bir trendle yiikselis
gostermistir. Ancak daha sonra ani yiikselis ve inis gostermistir. Bu yiikselis, Kasim 2021°de olusan
kur krizine denk gelmektedir. Altin serisinde ise, pandemi dénemi baslangicinda baglayan bir yiikselis
vardir. Bu yiikselisi giivenli liman olarak adlandirilan altina yonelis olarak yorumlayabiliriz. BIST-
Tiim serisinde ise, 2020°nin baglarindan itibaren kismen biiyiik kirilmalarin oldugu bir yiikselis trendi
vardir. Bu yiikselis trendinin pandeminin etkisiyle olusan bir yonelim oldugu seklinde
yorumlanabilir. Iste biitiin bu yiikselis trendlerinde “balon var midir?” sorusuna yanit bulabilmek i¢in
GSADF testi uygulanmastir.

GSADF testi kritik degerleri, 1.000 tekrarli Monte Carlo simiilasyonunda ((209-28)*1000) 181.000
kez regresyon tahminlemesi yapilarak elde edilmistir. Uygun pencere genisligi ise, (1, = 0,01 +

1,8/v/209 = 0,1345 % 209) 28 olarak alinmustir. Dolar serisine ait sag-kuyruklu GSADF analizi
yapilmis ve Tablo 2’de sunulmustur.
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Tablo 2: Dolar serisine Ait GSADF Testi

t-Statistic Prob.

GSADF 7.570191 0,0000
Test critical values: 99% level 2.555995
95% level 2.091089
90% level 1.867848

Dolar serisine GSADF test istatistigi %99 giiven diizeyinde kritik degerlerden ¢ok fazla biiyiik oldugu
goriilmektedir. Olasilik degeri (Prob. degerleri, 0,0000<0.05) kiiclik oldugu i¢in balonlarin
olmadigini iddia eden Ho hipotezi, reddedilerek en az bir baloncugun varligi kabul edilir. Sonuglar
incelendigimde dolar serisinde en az bir balonun var oldugu anlasilmaktadir. GSADF testine gére
dolar serisinde balonlarin oldugu donemler Grafik 2’de gosterilmistir.
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Grafik 2: Dolar Serisine Ait GSADF Test Grafigi

Dolar serisinde GSADF test degerlerinin kritik degerlerin iizerinde oldugu donemler balonlarin
oldugu donemleri gostermektedir. Dolar serisinde bes donemde fiyat balonu olustugu goriilmektedir.
Balonlarin kag giin oldugu ise, Tablo 3’te gosterilmistir.

Tablo 3: Dolar serisinde GSADF Test Fiyat Balonlarinin Dénemleri

Balonlar Basglangi¢ Donemi Bitis Donemi Toplam Giin Sayisi
1. balon 15.03.2020 22.03.2020 7 giin
2. balon 05.04.2020 17.05.2020 42 giin
3. balon 09.08.2020 23.08.2020 14 giin
4. balon 30.08.2020 15.11.2020 75 giin
5. balon 24.10.2021 26.12.2021 62 giin

Tabloda goriilecegi tizere Tiirkiye’de Saglik Bakanligi’nin koronaviriis asemptomatik vakalarini da
ekleyerek verileri yayinladigr 25.11.2020 tarihi baslangic kabul edilirse, ilk dort balon olusumu
pandemi 6ncesine denk gelmektedir. Balonlarin siireleri kisa ve boyutlar1 diisiiktiir. Ancak 5. balonun
siiresi ve boyutu biiyiik olmustur. Bu balonun olusum tarihi ise, Tiirkiye’de olusan kur krizi donemine
denk gelmektedir. Altin serisine ait sag-kuyruklu GSADF analizi yapilmis ve Tablo 4’te sunulmustur.
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Tablo 4: Altin serisine Ait GSADF Testi

t-Statistic Prob.

GSADF 2.097522 0,0000
Test critical values: 99% level 2.555995
95% level 2.091089
90% level 1.867848

Altin serisine GSADF test istatistigi %99 giiven diizeyinde kritik degerlerden ¢ok fazla biiyiik oldugu
gorlilmektedir. Olasilik degeri (Prob. degerleri, 0,0000<0.05) kiiciik oldugu igin balonlarin
olmadigimi iddia eden sifir hipotezi, reddedilerek en az bir baloncugun varlig1 kabul edilir. Altin
serisinde en az bir balon var oldugu anlagilmaktadir. GSADF testine gore altin serisinde balonlarin
oldugu dénemler Grafik 3’te gosterilmistir.
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Grafik 3: Altin Serisine Ait GSADF Test Grafigi

Altin serisinde GSADF test degerlerinin kritik degerlerin iizerinde oldugu ddénemler balonlarin
oldugu donemleri gostermektedir. Altin serisinde {i¢ donemde fiyat balonu olustugu goriilmektedir.
Balonlarin kag giin oldugu ise, Tablo 5’te gosterilmistir.

Tablo 5: Altin serisinde GSADF Test Fiyat Balonlarinin Dénemleri

Balonlar Baglangi¢ Donemi Bitis Donemi Toplam Giin Sayis1
1. balon 04.08.2019 22.09.2019 48 giin
2. balon 23.02.2020 23.02.2020 1 giin
3. balon 26.07.2020 16.08.2020 20 giin

Tabloda goriilecegi tizere altin serisinde olusan ii¢ balondan 2. balon hari¢ diger 1. ve 3. balonun
onemli oldugu kabul edilebilir. 1. balon pandemi 6ncesinde gergeklesmistir. 3. balon ise pandemi
doneminde gerceklesmistir. 1. balonun siiresi uzun ve boyutu biiyiiktiir ve Tiirkiye’de olusan 2018
global endeksli ekonomik krizin yansimalarinin devami olan doviz ve bor¢ kaynakli ekonomik 2019
Eyliil krizi doneminde gergeklesmistir. 3. balonun ise siiresi kisa ve boyutu kiigtiktiir. 3. balon,
pandeminin de etkisiyle artan 2020 yilindan beri devam eden ekonomik krizle birlesmesi donemine
denk gelmistir. BIST-Tiim serisine ait sag-kuyruklu GSADF analizi yapilmis ve Tablo 6’da
sunulmustur.
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Tablo 6: BIST-Tiim serisine Ait GSADF Testi

t-Statistic Prob.

GSADF 5.269910 0,0000
Test critical values: 99% level 2.555995
95% level 2.091089
90% level 1.867848

BIST-Tiim serisine GSADF test istatistigi %99 giiven diizeyinde kritik degerlerden ¢ok fazla biiyiik
oldugu goriilmektedir. Olasilik degeri (Prob. degerleri, 0,0000<0.05) kiigiik oldugu i¢in balonlarin
olmadigimni iddia eden sifir hipotezi, reddedilerek en az bir balonun varligi kabul edilir. BIST-Tiim
serisinde en az bir balon var oldugu anlasilmaktadir. GSADF testine gére BIST-Tiim serisinde
balonlarin oldugu donemler Grafik 4’te gosterilmistir.
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Grafik 4. BIST-Tiim Serisine Ait GSADF Test Grafigi

BIST-Tiim serisinde GSADF test degerlerinin kritik degerlerin iizerinde oldugu dénemler balonlarin
oldugu dénemleri gostermektedir. BIST-Tiim serisinde alti dénemde fiyat balonu olustugu
goriilmektedir. Balonlarin kag giin oldugu ise, Tablo 7°de gosterilmistir.

Tablo 7: BIST-Tiim serisinde GSADF Test Fiyat Balonlarinin Dénemleri

Balonlar Basglangi¢ Donemi Bitis Donemi Toplam Giin Sayisi
1. balon 12.01.2020 16.02.2020 34 giin
2. balon 27.12.2020 14.03.2021 77 giin
3. balon 14.11.2021 26.12.2021 42 giin
4. balon 02.01.2022 06.02.2022 34 giin
5. balon 06.02.2022 27.02.2022 21 giin
6. balon 13.03.2022 24/07/2022 tarihinden 131 giin ve sonrasi

sonra da devam ediyor

Tabloda goriilecegi iizere BIST-Tiim serisinde olusan biitiin balonlar uzun siirelidir. Ancak 3. ve 6.
balonlar hari¢ diger dort balon kiigiik boyuttadir. 3. Balonun boyutu ¢ok biiyiik olmakla birlikte
gercek bir balon patlamasina 6rnek gosterilebilir. 6. balon ise, boyutu biiyiik olmakla birlikte hala
devam etmektedir. Yatirnmcilarin siirii psikolojisiyle hareket ettiklerini dogrulayan bir durum arz
etmektedir. Bagka bir bakis agisiyla, yatirimcinin finansal okuryazarliginin diistik oldugu sonucuna
ulagilabilir. Balonlarin olusumlarina da yatirimeilarin bu davranig bigimlerinin neden oldugu seklinde
yorumlanabilir.
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Dolar, altin ve BIST-Tiim serilerine ait yapilan GSADF testine gdre bulunan sonuglar
karsilastirildiginda ¢ok sayida balonlara maruz kalan BIST-Tiim serisinin daha spekiilatif balon
olusumlarina agik oldugu sdylenebilir.

5. Sonug¢

Finansal araglarin gegmiste ekonomik ve spekiilatif hareketlerden etkilenmektedir. Bu agidan, temel
finansal araclar olan dolar, altin ve BIST-Tiim serilerinin ekonomik ve spekiilatif hareketlerden nasil
ve ne kadar etkilendiklerini gérmek onemlidir. Bu etkileri gorebilmek icin, Phillips vd. (2015)
tarafindan gelistirilen GSADF testi Eviewsl2 yaziliminda Rtadf eklentisi kullanilarak analiz
edilmisgtir.

Dolar serisi igin yapilan GSADF testi sonucunda %99 giiven diizeyinde kritik degerlerden ¢ok fazla
biiylik oldugu ve olasilik degeri 0,05°ten daha kiigiik oldugu icin balonlarin olmadigini iddia eden
sifir hipotezi, reddedilerek 5 adet balon oldugu gériilmiistiir. Ilk dort balon olusumu pandemi 6ncesine
denk gelmekte olup siireleri kisa ve boyutlar1 diisiiktiir. Ancak 5. balonun siiresi ve boyutu biiytik
boyuttadir. 5. balonun olusum tarihi ise, Tiirkiye’de olusan kur krizi donemine denk gelmektedir.
Diger dort balonun olusumu spekiilatif oldugu goriillmektedir.

Altin serisi i¢in yapilan GSADF testi sonucunda %99 giiven diizeyinde kritik degerlerden ¢ok fazla
biiylik oldugu ve olasilik degeri 0,05’ten daha kiigiik oldugu icin balonlarin olmadigini iddia eden
sifir hipotezi, reddedilerek 3 adet balon oldugu gériilmiistiir. Altin serisinde olusan ii¢ balondan 2.
balon hari¢ diger 1. ve 2. balonun 6nemli oldugu kabul edilebilir. 1. balon pandemi Oncesinde
gerceklesmistir. 2. balon ise pandemi doneminde gergeklesmistir. 1. balonun siiresi uzun ve boyutu
bliytiktiir. Tiirkiye’de olugan 2018 global endeksli ekonomik krizin yansimalarinin devami olan doviz
ve bor¢ kaynakli ekonomik 2019 Eyliil krizi doneminde gerceklesmistir. 2. balonun ise siiresi kisa ve
boyutu kiiciiktiir. 2. balon, pandeminin de etkisiyle artan 2020 yilindan beri devam eden ekonomik
krizle birlesmesi donemine denk gelmistir. Altin serisinde olusan bir giinliik bir adet balonun ise
spekiilatif amacli oldugu sdylenebilir.

BIST-Tiim serisi i¢in yapilan GSADF testi sonucunda %99 giiven diizeyinde kritik degerlerden ¢ok
fazla biiyiik oldugu ve olasilik degeri 0,05°ten daha kiiciik oldugu i¢in balonlarin olmadigini iddia
eden sifir hipotezi, reddedilerek 3 adet balon oldugu gériilmiistiir. BIST-Tiim serisinde olusan biitiin
balonlar uzun siirelidir. Ancak 3. ve 6. balonlar hari¢ diger dort balon kii¢lik boyuttadir. 3. Balonun
boyutu ¢ok biiyiik olmakla birlikte gercek bir balon patlamasina 6rnek gostermektedir. 6. Balon ise,
boyutu biiylik olmakla birlikte hala devam etmektedir. Yatirimcilarin bu balon olusumundan
kurtulmak istemeleri veya istememeleri incelenmesi gereken bir konu olarak durmaktadir.
Yatirimcilarin stirii psikolojisiyle hareket ettiklerini dogrulayan bir durum arz etmektedir. Bagka bir
bakis acisiyla, yatirimcinin finansal okuryazarliginin diisiik oldugu sonucu ¢ikarilabilir. Balonlarin
olusumlarina da yatirimcilarin bu davranis bicimlerinin neden oldugu seklinde yorumlanabilir.

Dolar, altin ve BIST-Tiim serilerine ait yapilan GSADF testine gdre bulunan sonuglar
karsilastirildiginda ¢ok sayida balonlara maruz kalan BIST-Tiim serisinin daha spekiilatif balon
olusumlarma agik oldugu soylenebilir. Borsa okuryazarlign olmayan yatirrmeilarin BIST-Tiim’de
portfdy olusturarak siirekli al-sat yapmalar1 siirli psikolojisinin bir gostergesi ve spekiilatif
olusmalarin kayna@idir. BIST-Tiim serisindeki 3. Balonun ekonomik kaynakli digerlerinin ise
spekiilatif kaynakli oldugu sdylenebilir. Altin serisindeki olusan az sayidaki balonlar ekonomik
kaynakli ve kiigiik boyutlardadir. Dolarda olusan balonlardan birisi biiyiik boyutta olup ekonomik
olaylardan etkilenmistir. Diger balonlar ise tamamen spekiilatif kaynaklidir denilebilir. Daha az
sayida ve daha kiiciik boyutlarda balona maruz kalan altin serisi dolar ve BIST-Tiim serilerine gore
daha giivenli goziikmektedir. Diger bir deyisle, altin hala giivenli liman 6zelligini korumaktadir.

Finansal piyasalarda islem gerceklestiren yatirimcilarin okuryazarliklart diisiik olan yatirimer
kitlesinin var olmasi siirii psikolojisiyle hareket etmeyi dogurmaktadir. Siirli psikolojisiyle hareket
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sonucunda da spekiilatif balonlarin olusumlar1 kagiilmaz olmaktadir. Dolayisiyla, yatirimciya
finansal araclarin karakteristiklerini yansitmasi agisindan bu ¢alisma 6nemli bilgiler sunmaktadir.
Sonug olarak, dolar, altin ve BIST-Tiim serilerinde ekonomik kaynakli ve spekiilatif olusumlu
balonlar vardir. Biiyiik balon olusumlar1 kiiresel boyuttaki ekonomik ve sosyal olaylarin olus
tarihleriyle ortiismektedir. Ancak kiicliik balon olusumlar1 spekiilatif eylemlere bagli olabilecegi
izlenimi vermektedir. Higbir eylemin rasgele olmadigini gergeginden hareketle kiiresel boyuttaki
ekonomik ve sosyal olaylarin da ya diinya ¢apinda karar veren kisilerin bilgisizliginden veya sadece
kendilerini diisiinmelerinden kaynaklandig1 sdylenebilir.

Calismada elde edilen sonuglarin, literatiirdeki bulgularla ortiistiigii gériilmiistiir. Yerli veya yabanci
pay piyasalari iizerinde yapilan galismalarda balon olusumuna rastlanmistir. Ayrica pay piyasalarinin
diger yatirim araglarindan daha fazla spekiilatif balon olusumlarina agik oldugu goriilmiistiir. Balon
olusumlarinin siirii psikolojisine bagl oldugunu gosteren ¢alismalar dikkate alindiginda Kiiresel
boyuttaki ekonomik ve sosyal olaylarin da balon olusumlarina etkisinin oldugu sdylenebilir.
Calismanin sonuglarina ek olarak, aragtirmacilara kripto para, emtia veya daha bagka yatirim
araclarini da ekleyerek farkli caligmalar yapabilecekleri onerisi sunulabilir.

YAZARLARIN KATKISI

Bu ¢aligmanin tamami yazar tarafindan yapilmigtir.

CIKAR CATISMASI BEYANI

Herhangi bir kurum, kurulus, kisi ile mali ¢ikar ¢atigsmasi yoktur.
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Vergilendirmede agiklik ilkesi, vergi mevzuatinin agik ve herkes tarafindan anlagilabilir olmasint gerektirir. Bu ilke,
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1. Giris

Kamu hizmetlerinin siirdiiriilebilirligi icin bunlarin finansmaninda kullanilan vergilerin etkinligi
olduk¢a 6nemlidir. Verginin anlasilabilirligi ise etkinligini belirleyen hususlardan birisidir. Ciinkii
vergi miikellefinin anlayamadig1 bir vergiye uyum gdstermemesi, onu tam ve zamaninda dememesi
ve tepki gostermesi gibi istenmeyen sonuglar dogabilir. Vergi miikelleflerinin vergi diizenlemelerini
anlayabilmesi i¢in metinlerin vergilendirmede aciklik ilkesi gdzetilerek hazirlanmasi onemlidir.
Vergilendirmede agiklik ilkesine uyulmadan hazirlanan vergi kanunlari, maddelerin yanlis
anlasilmas1 veya miikellefler ve vergi idaresince farkli yorumlanmasi gibi sebeplerle vergi
uyusmazliklarina neden olabilir. Vergi uyusmazliklari ise vergilerin hig tahsil edilememesi ya da gec
tahsil edilmesi gibi olumsuzluklar yaratabilir. Bu sebeple vergi kanunlarmin ve iligkili diger
mevzuatin olabildigince basit, a¢ik ve anlasilir olmasi gereklidir.

Calismada ilk olarak vergilendirme ilkelerinden ve ozellikle vergilendirmede agiklik ilkesinden
bahsedilecektir. Bu ilkelere uyulmamas: durumunda ortaya ¢ikmasi muhtemel olumsuz sonuglar
dogrultusunda agiklik ilkesinin énemi vurgulanacaktir. ikinci boliimde calismanin ydntemi ve
literatiirde yer alan benzer ¢alismalara yer verilecektir. Ugiincii boliimde, secilen yéntemin 7338 nolu
Veraset ve Intikal Vergisi Kanunu’na (VIVK) uygulanmasi sonucu bulunan veriler iizerinden
Kanun’un okunabilirlik diizeyine ve bu baglamda vergilendirmede agiklik ilkesine uygunluguna
iligkin degerlendirmeler yapilacaktir. Sonu¢ kisminda ise Kanun’un agiklik ilkesine uygun hale
getirilmesine yonelik onerilerde bulunulacaktir.

Vergilendirme ilkelerinin konu edildigi calismalarda genellikle ilkeler teorik a¢idan incelenmis veya
bazi vergi hukuku miiesseselerinin vergilendirme ilkelerine uygunlugu degerlendirilmistir.
Yirtirliikteki vergi kanunlarini merkezine alarak vergilendirme ilkelerinin incelenmesine fazla
rastlanilmamistir. Calisma bu yoniiyle vergilendirme ilkelerini konu edinen diger ¢alismalardan
farklilagmaktadir. Calismada kullanilan yontemle veya benzer yontemlerle farkli kanunlar i¢in
yapilmis ¢aligmalar bulunmaktadir. Ancak Veraset ve Intikal Vergisi Kanunu iizerine yogunlasan bir
caligma bulunmamaktadir. Makalenin bu yoniiyle de literatiire katki saglayacagi diisiiniilmektedir.
Bu makalede Veraset ve Intikal Vergisi Kanunu metni yalnizca okunabilirlik diizeyi agisindan
degerlendirilmistir. Yiriirliikteki vergi kanunlarimizin okunabilirliginin yani sira anlagilabilirligini
degerlendirmek, gelecek ¢alismalar agisindan konu edilebilir.

2. Literatiir Taramasi

Tiirk vergi kanunlariin vergilendirme ilkelerine uygunlugunu ve vergi karmasiklik diizeylerini tespit
etmeye yonelik calismalar literatiirde yer almaktadir. Bunlardan bazilarinda bu calismadakiyle ayni
yontem kullanilmistir ve benzer sonuglara ulagilmistir. Bu husus yontemin giivenilirliine isaret
etmektedir. Arslan (2020), nispeten yeni tarihli bir vergi kanunu olmasi sebebiyle Kurumlar Vergisi
Kanunu’nu Atesman Okunabilirlik Formiilii kapsaminda analiz etmis ve Kanun metninin
okunabilirlik Ol¢iitii a¢isindan zor bir metin oldugunu tespit etmistir. Yelman (2021), harcama
vergilerinin kanun metinlerini Atesman Okunabilirlik Formiilii yardimi ile analiz etmis ve harcama
vergilerinin genel olarak anlasilabilirlik diizeyinin zor oldugunu tespit etmistir. Degirmenci ve Besel
(2022), Gelir Vergisi Kanunu ile Kurumlar Vergisi Kanunu’nu Atesman Okunabilirlik Formiilii ile
analiz etmislerdir. Her iki kanun metninin de okunabilirliginin zor, karmasikliginin yiiksek oldugu
sonucuna ulagmiglardir.

Farkli yontemlerin dahil edilmesiyle hazirlanan galismalar da literatiirde yer almaktadir. Karabacak
(2013), vergi kanunlarimizin karmasiklik diizeyini 6lgmek amaciyla ¢ikartmali okunabilirlik
teknigini kullanmistir. Vergi hukuku temel bilgisi olan ve olmayan iki farkli grup {izerinde bir analiz
yapmustir. Vergi hukuku bilgisine sahip olmayan grubun kanunlardan secilmis pargalart kendi
kendilerine okuyup anlama diizeyinin olduk¢a diisiik oldugu sonucuna ulagsmistir. Vergi hukuku
bilgisine sahip olanlar, diger katilimcilara gore daha yiiksek basar1 gosterseler bile bu grubun
¢ikartma puanlarinin da diisiik olmasinin vergi kanunlarinin okunabilirliginin diisiik olmasiyla iligkili
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oldugu sonucuna ulagmistir. Adali (2018) tarafindan hazirlanan doktora tez ¢aligmasinda sosyal
gilivenlik mevzuatinda yer alan 72 metnin okunabilirlik diizeyi Atesman okunabilirlik formiilii ve
Cetinkaya-Uzun okunabilirlik formiilii? kullanilarak hesaplanmistir. incelenen metinlerin cogunun
zorluk derecesi ¢ok zor, bazilarinin ise zor olarak bulunmustur. Oner ve Cural (2019), Gelir Vergisi
Kanunu, gelir vergisi beyanname diizenleme rehberleri ve beyan brosiirlerinin okunabilirligini ¢esitli
okunabilirlik  formillerini  kullanarak Ol¢miislerdir. Sonu¢ olarak ise bu metinlerin
okunabilirliklerinin zor oldugunu hesaplamiglardir. Yapilan analiz, metinlerin ancak lisans ve
lisanstistii okuyucular tarafindan okunabilir zorlukta oldugunu gostermistir.

Kanunlarin okunabilirlik diizeyini 6lgmeye yonelik calismalara yabanci literatiirde de
rastlanilmaktadir. Umar (2013), Nijerya’da yiiriirliikte bulunan kurumlar vergisi kanununu ¢esitli
okunabilirlik formiilleri ile test etmistir. Analiz sonucunda bu kanunun okunabilirlik diizeyini diisiik,
anlasilabilirligini zor olarak tespit etmistir. Uyum maliyetlerini ve idari maliyetleri azaltmak i¢in
vergi sadelestirme politikast kapsamina dilin sadelestirilmesinin de dahil edilmesini Onermistir.
Strauss ve Toor (2014), ABD Federal Gelir Vergisi sisteminin okunabilirligini ¢esitli formiillerle test
ettikleri ¢caligmalarinda sistemin okunabilirliginin zor ve ancak 12. sinif okuma seviyesinde oldugu
sonucuna ulagmislardir. Bireysel gelir vergisine iliskin metinlerin okunabilirliginin kurumlara iligkin
gelir vergisi metinlerine kiyasla daha az zor oldugunu tespit etmislerdir. Saad vd. (2014), Malezya’nin
gelir vergisi kanunu ve bagl cetvellerin karmasikligini okunabilirligi {izerinden degerlendirdikleri
caligmada ilgili dokiimanlarin anlagilmasin1 karmasik olarak bulmuslar ve yeniden yazilmasini
onermislerdir. Martinez ve Silva (2019), bazi mevzuat kaynaklarina okunabilirlik formiilleri
uygulayarak Brezilya vergi hukukunun karmasikligini arastirdiklari ¢alismalarinda metinlerin uzun
climleler ve kelimeler nedeniyle diisiik bir okunabilirlige sahip oldugunu ve okuyucular i¢in iist diizey
bir egitim gerektirdigini tespit etmislerdir.

3. Vergilendirme Ilkeleri ve Vergilendirmede A¢ikhk ilkesi

Giliniimiizdeki anlamiyla vergilendirme ilkeleri, maliye bilimiyle birlikte dogmustur. Bu ilkelerin
neler oldugu konusunda siirekli yeni fikirler ortaya atilmistir. Bazi vergilendirme ilkeleri teorik
tartismalardan Ote gecememisken bazilar1 ise vergi politikalarina dogrudan etki etmis ve
uygulanmistir (Koyuncu, 2016: 41). Tiirk anayasalarinda vergilendirme ilkelerinin gelisimine
bakildiginda ise baslangic1 1808 tarihli Sened-i Ittifak olarak kabul etmek miimkiindiir. Bu metinle
birlikte verginin yasalligi ve temsilsiz vergi olmaz ilkelerinin® olusmaya basladig1 sdylenebilir
(Gergek vd., 2014: 87-88). Vergilendirme ilkelerini klasik ve modern olarak ikiye ayirmak
miimkiindiir. Klasik vergilendirme ilkelerinde mali amacin 6ne ¢iktig1 goriilmektedir. Modern
vergilendirme ilkeleri ise miidahaleci devlet anlayisinin etkisiyle sekillenmistir (Erduran ve Arslan,
2012: 23). 1929 buhranindan sonra kamu kesimine verilen vergi politikasi gorevleri de bu degisiklikte
etkili olmustur. Buhran sonrasinda tarafsiz vergi yerine aktif, reformcu ve politik/diizenleyici vergi
uygulamalar1 ve vergi, maliye politikasmnin etkili araglarmdan biri haline gelmistir. Onceki dénemde
yalnizca finansman araci olarak goriilen vergiler, enflasyonla miicadele gibi alanlarda kullanilan bir
ara¢ haline gelmistir (Gtilsen, 2022: 93).

Bir verginin basaris1 hem mevzuat hem de uygulama bakimindan basarili olmasiyla olgiiliir.
Vergilendirme ilkeleri, vergilendirmenin basarili sonuglar verebilmesi i¢in gelistirilmistir (Akdogan,
2020: 205). Her ne kadar iizerinde uzlasilan bir vergilendirme ilkeleri listesi literatiirde yer almasa da
vergilendirme ilkelerini su sekilde siniflandirmak mimkiindiir: Genellik, adalet, esitlik, kanunilik,
belirlilik, agiklik, verimlilik, iktisadilik, uygunluk, istikrar, esneklik, basitlik (Akdogan, 2020: 206-

2 Detayll bilgi igin bkz.: Gokhan Cetinkaya, Tiirke Metinlerin Okunabilirlik Diizeylerinin Tanimlanmas: ve
Siiflandiriimasi, Ankara: Ankara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2010.

% Magna Carta Libertatum’da yer alan 12. ve 14. maddeler 18. ve 19. yy. Ingiliz hukukgulari tarafindan bu ilkenin ortaya
¢iktig1 hiikiimler olarak kabul edilmektedir. Detayl bilgi igin bkz.: Giilsen Giines, Verginin Yasallig1 ilkesi, Istanbul: On
iki Levha Yayincilik, 2011, s. 35-38.

209



Ekonomi, Isletme ve Maliye Arastirmalari Dergisi, Cilt 4, Say1 3, s. 207-216

220). Esasen vergilendirme ilkelerinden her biri digerinin tamamlayicisidir ve birbirlerinden
bagimsiz diisiinilmemelidirler. Her biri vergi miikelleflerinin vergi uyumunu ve bilincini
artirmaktadir (Arslan, 2020: 689). Bunlar uzun zamanda edinilen uygulama tecriibelerinden ¢ikarilan
ve kanun koyucunun vergi kanunlarin1 hazirlarken uymasi gereken ilkelerdir (Egilmez, 2016: 52).
Dolayisiyla vergilendirme ilkeleri, olan1 degil olmasi gerekeni icermektedir (Gokbunar, 1998: 2).

Vergilendirmede agiklik ilkesi, basta vergi kanunlar1 olmak iizere vergiye iliskin tiim mevzuatin
miikelleflerce kolaylikla anlasilabilecek agiklikta olmasini ifade eder (Kalenderoglu, 2017: 133).
Hak, 6dev ve yiikiimliiliklerini kolaylikla anlayamayan bir miikellefin vergi kanunlarina uygun
hareket etmesi ve vergiye uyum gostermesi miimkiin olmayabilir. Miikelleflerin vergiye kars1 tepki
gelistirmemeleri agisindan vergiyi doguran olay, miikellefiyet, matrah, oran, 6denecek vergi miktari,
O0deme zamani vb. hususlar1 agik¢a anlamalari Onemlidir (Akdogan, 2020: 217-218).
Vergilendirmede agiklik ilkesine uyulmadan hazirlanan vergi kanunlar1 ve diger mevzuat kaynaklari,
vergi uyumunu olumsuz etkilemektedir. Ayrica mevzuatin anlagilamamasi ya da miikellef ile vergi
idaresi tarafindan farkli sekilde yorumlanmasi vergi uyusmazliklarina neden olmaktadir. Vergi
uyusmazliklar1 ise verginin hi¢ tahsil edilememesi, ge¢ tahsil edilmesi ya da mahkemelerin is
ylikiiniin artmasi gibi istenmeyen sonuglara yol agabilmektedir.

Aciklik ilkesine uyulmadan hazirlanan vergi kanunlari, miikelleflerin vergiye iliskin 6dev ve
ylkiimliiliiklerini gergeklestirmek i¢in daha fazla zaman ve emek harcamasina neden olacaktir. Hatta
belki de bir uzmana basvurmadan bu d6dev ve yikiimliiliikleri yerine getirebilmek miimkiin
olmayacaktir. Bu durum vergi idaresi bakimindan gesitli sorunlar olusturabilecektir. Daha fazla
personel ile donanim ihtiyaci yaratabilecektir (Kirbas, 2012: 7). Dolayisiyla vergiye iliskin mevzuat
hazirlanirken agiklik ilkesine uyulmasi son derece dnemlidir. Vergi kanunlarinin agik ve anlasilabilir
olmasi1 bakimindan g6z 6niinde bulundurulmasi gerekenler su sekilde siralanabilir:

Uzun ciimlelere yer verilmemesi,

Birden ¢ok anlama gelen kelimeler kullanilmamasi,

Kelimelerin giinliik hayattaki anlamlarma uygun olarak kullanilmasi,
Giincelligini yitirmis kelimelerin tercih edilmemesi,

Maddeler arasi1 sigrama yontemine daha az bagvurulmasi,

Farkl1 kanunlara yapilan atiflarin anlagilir olmasi.

Vergilendirme ilkelerine oOzellikle de aciklik ilkesine uyulmadan hazirlanan mevzuat, vergi
karmagikligina neden olmaktadir. Vergi karmasikligi, vergiye iliskin kanunlarinin okunmasi,
anlasilmas1 ve uyum gosterilmesinde yasanan giiclilk ve vergi yapisindaki etkinsizlik nedeniyle
olusan bir husustur (Cakir, 2021: 7). Vergi karmasiklig1, uyum maliyetlerini arttirmasi, seffaflig
zedelemesi ve goniillil vergi uyumunu zorlastirmasi gibi sonuglara yol agmaktadir (Cakir, 2021: 21).
Dolayisiyla mevzuatin agiklik ilkesine aykir1 olarak hazirlanmas: ilkesel bir ihlalden daha ciddi
sorunlar yaratmaktadir. Veraset ve intikal vergisi Ozelinde ortaya cikabilecek problemlere
bakildiginda ise bu verginin matrah1 genellikle yiiksek tutarlarda gergeklesmektedir. Dolayisiyla
Kanun’u anlayamamaktan kaynaklanan ihlaller, hem miikellef hem de idare agisindan daha biiytik
maddi kayiplara yol agabilecektir.

4. Yontem ve Bulgular

Calismayla amaglanan VIVK metninin  vergilendirmede aciklik ilkesine uygunlugunu
degerlendirmektir. Agiklik ilkesine uygunlugun 6l¢iiti kanun metinlerinin anlasilabilir olmasidir. Bir
metnin icerigi, hangi konudan bahsedildigi, ciimlelerin hangi sirayla ne sekilde aktarildigi ve
okuyucunun konu hakkinda bilgi diizeyi anlasilabilirligi etkiler (Atesman, 1997: 71). Anlasilabilirlik,
metnin niceliksel 6zellikleri kadar okuyucunun niteligine de bagli oldugu i¢in anlasilabilirligi 6lgmek
zordur. Ayrica metni anlamasi beklenen bireylerin niteliklerine kisa vadede miidahale etmek de
miimkiin degildir. Bu sebeple ¢alismada yapilan degerlendirmeler ve Oneriler, Kanun metninin
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okunabilirlik diizeyi lizerinden yapilmaktadir. Kanun metninin okunabilirlik diizeyi 6l¢iilmeden 6nce
okunabilirlik kavraminin anlagilmasi gerekmektedir.

4.1. Okunabilirlik Kavrami

Dilin daha anlasilabilir hale gelmesini amaglayan okunabilirlik ¢calismalari, Plato ve Aristo’ya degin
uzanmaktadir. Fakat okunabilirlik c¢alismalarinin sistematiklesmesi 1920’li yillardan itibaren
gerceklesmistir. Bu ¢aligsmalar, kelime ¢alismalar1 ve okunabilirligi degerlendirme temelinde ortaya
¢cikmistir. Bir metnin iginde anlami bilinmeyen kelime sayisi fazla ise ve bunlar metnin i¢inde siklikla
kullaniliyorsa metnin okunabilirligi zorlagsmaktadir (Temur, 2003: 170). Dolayisiyla 6zellikle genis
kitlelerce okunmasi ve anlagilmasi gereken metinler hazirlanirken anlami bilinmeyen veya birden ¢ok
anlama gelen kelimeleri kullanmaktan kaginilmasi gerekmektedir.

Okunabilirlik kavrami, bir metnin okuyucusu tarafindan anlasilmasinin ne derece kolay veya zor
oldugunu ifade etmektedir (Atesman, 1998: 71). Okunabilirlik analizlerinde okuyucun 6zellikleri ve
metnin sunum sekli (yazi tipi boyutu, metin diizeni, grafik ve tablolar vb.) dikkate alinmamaktadir
(Smith ve Ricardson, 1999: 327). Okunabilirligi 6l¢gmek i¢in genellikle hece sayisi, kelime sayis1 ve
ciimle sayis1 degiskenlerinden faydalanilmaktadir (Temur, 2003: 171-172). Bunlar disinda farkli
degiskenlerin de okunabilirligi etkilemesi miimkiin olabilir, ancak Atesman’a gore degiskenler
fazlalagtikga testin uygulanma ve sonug elde etme asamalar1 zorlagacagi i¢in az sayida degisken daha
saglikl1 sonuglar verecektir (Atesman, 1997:72). Bu sebeple ¢alismada Veraset ve Intikal Vergisi
Kanunu’nun hece sayisi, kelime sayisi ve climle sayisinin 6l¢iilmesiyle yetinilmistir.

4.2. Yontem

Metinlerin okunabilirligini analiz etmek i¢in ¢esitli yontemler mevcuttur. Bunlar arasinda en yaygin
kullanilan yontem okunabilirlik formiilleridir. Okunabilirlik formiilleri, metinlerin dil bilgisel
ozelliklerini dikkate alarak okunma zorluk ya da basitliklerine gore kategorilendirmeyi saglayan
yontemlerdir (Cetinkaya, 2010: 40). Yabanci dillerdeki metinler i¢in gelistirilen ve en sik bagvurulan
formiiller* Dale Cale Formiilii, Gunning Fog Index, Flesch-Kincaid Okunabilirlik Formiilii ve Fry
Okunabilirlik Grafigi’dir (Temur, 2003: 174-177). Bu formiiller farkli dillerin yapisal 6zelliklerini
dikkate alarak hazirlandiklar1 i¢in Tiirkge yazilmis metinlerin analizinde kullanilmalar1 halinde
yaniltict sonuglar ortaya ¢ikabilecegi diistiniilmektedir. Bu sebeple ¢alismada bu okunabilirlik
formiillerinin kullanilmasi tercih edilmemistir.

Ender Atesman, Tiirk¢e’nin kelime ve ciimle yapisinin diger dillerden farkli olmasi sebebiyle Tiirkge
metinler i¢in yeni bir formiil gelistirmistir. Bu formiilii gelistirirken Flesch tarafindan hazirlanan
formiilden faydalanmis ve asagida yer alan formiile ulagsmistir (Atesman, 1997: 73-74):

Okunabilirlik Sayist = 198.825 — 40.175 x (A) — 2.610 x (B)
A: Ortalama Kelime Uzunlugu (Hece Sayisi/Kelime Sayisi)
B: Ortalama Ciimle Uzunlugu (Kelime Sayisi/Hece Sayisi)
4.3. Bulgular ve Degerlendirme

Calismada Atesman tarafindan gelistirilen formiil, Veraset ve Intikal Vergisi Kanunu metnine
uygulanmistir. Bu Kanun’un tercih edilmesinin nedeni bir vergi ihdas eden ve halen yiiriirliikte olan
en eski vergi kanunlarimizdan biri olmasidir. Bu formiiliin tercih edilmesinin sebebi ise Tiirkce
metinler i¢in uygunlugu ve literatiirde kanun metinleri analiz edilirken en sik kullanilan formiil
olmasidir.

* Tiim formiiller ve uygulama detaylar igin bkz.: Cetinkaya, 2010: 40-58.
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Formiil uygulanmadan &nce Smith ve Ricardson’in® énerileri dogrultusunda kanun metninde bazi
ayrigtirmalar yapilmistir. Bolim bagliklari, dipnotlar, miilga maddeler, madde numaralari metinden
¢ikarilmis ve yalnizca madde metinleri hesaplamaya dahil edilmistir. Nokta, iki nokta iist tiste ve iKi
parantez ile bitirilmis olan ifadeler birer ciimle olarak degerlendirilmistir. Metin iizerinde yapilan
analiz sonucunda VIVK metninin hece sayis1 7827, kelime sayis1 2792 ve ciimle sayis1 139 olarak
hesaplanmustir.

Tablo 1: Veraset ve Intikal Vergisi Kanunu’na Iliskin Sayisal Veriler

Hece Sayisi 7827
Kelime Sayisi 2792
Ciimle Sayisi 139
Ortalama Ciimle Uzunlugu (Kelime Sayisi/Ciimle Sayisi) 20,0863
Ortalama Kelime Uzunlugu (Hece Sayisi/Kelime Sayis1) 2,8033

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Formiile gegmeden Once ortalama ciimle uzunlugu ve ortalama kelime sayisi dogrultusunda bir
degerlendirme yapmak miimkiindiir. Atesman’a gore ortalama climle uzunlugu 4 olan metinler en
kolay metinler iken 30 olan metinler en zor metinlerdir. Ortalama kelime uzunlugu 2,2 olan metinler
en kolay metinler iken 3 olan metinler en zor metinlerdir (Atesman, 1997: 74). Diger bir deyisle
kelimelerdeki hece sayis1 arttik¢a ve climlelerdeki kelime sayisi arttik¢a okunabilirlik zorlasmaktadir.
Ortalama ciimle uzunlugu 20,0863 ve ortalama kelime uzunlugu 2,8033 olan VIVK metninin
ortalama iizeri zorlukta bir metin oldugunu sdéylemek miimkiindiir.

Kanun metninin incelenmesiyle ulasilan Tablo 1’°deki sayisal verilere Atesman tarafindan gelistirilen
formiiliin uygulanmasi sonucu Veraset ve Intikal Vergisi Kanunu metninin okunabilirlik sayisi
33,775 olarak hesaplanmustir.

Tablo 2: Okunabilirlik Derecesi ve Sayisi

Okunabilirlik Sayist Okunabilirlik Sinift
(Okunabilirligi)

90-100 Cok Kolay

70-89 Kolay

50-69 Orta Zorlukta

30-49 Zor

1-29 Cok Zor

Kaynak: Atesman, 1997: 74

Tablo 2’de Atesman tarafindan gelistirilen ve Tiirkce metinlerin okunabilirlik sayisina gore
okunabilirlik sinifin1 belirleyen bir 6lciit yer almaktadir. Buna gore okunabilirlik sayis1 azaldikg¢a
metinlerin okunabilirligi zorlasmaktadir. Olgiite gore Veraset ve Intikal Vergisi Kanunu metni
33,775’1ik okunabilirlik sayis1 ile okunabilirligi zor bir metindir. Oysa olmasi1 gereken, vergi
miikelleflerince okunmasi, anlasilmast ve uyum gosterilmesi istenen bdyle bir metnin
okunabilirliginin ¢ok kolay veya en azindan kolay olmasidir.

® Formiiliin uygulanmasiyla bulunacak degerleri bozma ihtimali oldugu igin genel bilgiler, bagliklar, tablolar ve sayisal
orneklerin analizden ¢ikarilmasi tercih edilmektedir (Smith ve Ricardson, 1999: 329).
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Tablo 3: Metinlerin Okunabilirlik Diizeyleri

Okunabilirlik Sayis1 Okunabilirlik Diizeyi

90-100 4. smuf ve alt1 6grenciler tarafindan kolayca anlagilir.

80-89 5. veya 6. smif 6grencileri tarafindan kolayca anlagilir.

70-79 7. veya 8. sinif 6grencileri tarafindan kolayca anlasilir.

60-69 9. veya 10. sinif dgrencileri tarafindan kolayca anlagilir.

50-59 11. veya 12. smif 6grencileri tarafindan kolayca anlasilir.

40-49 13. veya 15. smif (6n lisans) 6grencileri tarafindan kolayca anlasilir.
30-39 Lisans mezunlari tarafindan kolayca anlagilir.

29 ve alt1 Lisansiistii mezunlar1 tarafindan kolayca anlagilir.

Kaynak: Tiirkce Okunabilirlik Indeksi. http://okunabilirlikindeksi.com/ Erisim Tarihi: 20.05.2022.

Tablo 3’te yer alan ve okunabilirlik sayisina gore metinlerin okunabilirlik diizeyini belirten olgiite
gore degerlendirildiginde Veraset ve Intikal Vergisi Kanunu metni 33,775 lik okunabilirlik sayisi
ancak lisans mezunu olan bireyler tarafindan kolaylikla anlasilacak diizeydedir. Egitim durumu lisans
veya lisansiistii olmayan bireyler agisindan bu metnin okunabilirligi zor olacaktir. Bu sonu¢ da
istenmeyen bir duruma isaret etmektedir. Kanun metnini okuyup anlayamayan miikellefler uzman
yardimina basvurmak zorunda kalacaktir. Herhangi bir yardim almadan vergiye iliskin islemlerini
gergeklestirmeyi tercih eden miikelleflerin ise vergisel islemlerinde zorluk yasamasi veya hata
yapmasi s6z konusu olabilecektir.

5. Sonug¢

Kanun metinlerinin anlagilabilirligini azaltan faktorler ve vergilendirmede agiklik ilkesinden
uzaklasilmasi, vergi karmasikligina neden olmaktadir. Vergi karmasikligi da hem maliyetleri
artirmast hem de vergi uyumuna zarar vermesi sebebiyle tizerinde durulmasi gereken bir husustur.
Vergi karmagikligini azaltmak i¢in oncelikle bu sorunun varlig: tespit ve kabul edilmelidir.
Sonrasinda vergi karmagsikliini azaltmaya yonelik uygun politikalar gelistirilmeli ve uygulanmalidir.
Aciklik ilkesine uygun hazirlanmayan ve anlasilmasi zor bir vergi mevzuati, uyusmazliklara neden
olarak mahkemelerin is yiikiinii artiracag: gibi verginin tahsilini de geciktirecektir.

Calismada Veraset ve Intikal Vergisi Kanunu'nun vergilendirmede agiklik ilkesine uygunlugu,
Kanun metninin okunabilirligi izerinden agiklanmistir. Bu kapsamda Kanun metnine Ender Atesman
tarafindan gelistirilen okunabilirlik formiili uygulanmistir. Analiz sonucunda kanun metninin
okunabilirlik say1s1 33,775 olarak Sl¢lilmiistiir. Bu okunabilirlik sayis1 yine Ender Atesman tarafindan
gelistirilen Olgiitlere gore metnin okunabilirligi zor bir metin oldugunu ve ancak lisans mezunu
bireyler tarafindan kolaylikla anlasilacak diizeyde oldugunu gostermektedir. Dolayisiyla kanun
metnini tam olarak idrak edemeyen ve uzman yardimma da basvurmayan miikelleflerin problem
yasamasi ve bir vergi uyusmazIigr dogmasi s6z konusu olabilecektir.

Veraset ve Intikal Vergisi Kanunu’nun okunabilirlik diizeyinin zor olmasinin sebebi olarak akla ilk
etapta Kanun’un yiirtirliik tarihi gelmektedir. 1959 tarihli bu Kanun pek ¢ok sayida eski kelime
icermektedir ve bu durum da okunabilirligini ve 6zellikle anlasilabilirligini azaltmaktadir. Ancak
yiiriirliik tarihlerinden bagimsiz olarak vergi kanunlarimizla ilgili genel bir sorun olmasi ihtimali daha
yliksektir. Nitekim Yelman (2021) yeni tarihli vergilerimizden olan konaklama vergisi ve dijital
hizmet vergisine iligkin metinleri ayn1 formiille analiz ettiginde okunabilirliklerini zor olarak tespit
etmistir. Dolayisiyla kanunlarimizdaki okunabilirlik problemi, yiirtirliik tarihlerinden bagimsiz olarak
kanunlar1 yazanlarin tercih meselesidir. Cogu vergi kanununda uzunlugu bir paragrafi bulan ve
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aslinda anlam kaybma ugramadan boliinmesi kolaylikla miimkiin olan ciimlelere rastlamak
miimkiindiir. Ayrica agdali bir dil ve giincelligini yitirmis kelimeler kullanmadan ayni hususlarin
yazili hale getirilmesi de miimkiindiir.

Literatiir taramas1 kismindan goriilebilecegi iizere vergi kanunlarinin okunabilirliklerinin zor olmasi
esasen iilkemiz vergi kanunlarina 6zgli bir durum degildir. Literatiirde yer verilen uygulama
caligmalarinin higbirinde higbir vergi kanununun okunabilirligi kolay ¢ikmamistir. Diisiik
okunabilirlik sayilar1 sebebiyle vergi karmasikligi yasanmasi sorununa pek c¢ok ililkede
rastlanmaktadir. Farkli olan husus, bazi {ilkelerin bu sorunu kabullenip ¢6zmeye ¢alismasidir. Bu
¢Oziim yontemlerinin takip edilerek {iilkemiz agisindan uygulanabilirliklerinin sorgulanmasi
gereklidir. Ornegin; Ingiltere’de uygulanan ve vergi uygulamalarinin basitlestirilmesi icin hiikiimete
tavsiyelerde bulunan Vergi Basitlestirme Ofisi® gibi bir kurum, iilkemiz a¢isindan da uygun olabilir.

Tiim vergi kanunlarinin okunabilirlik diizeyleri analiz edilip en zorundan baslanilarak yeniden
yazilmalar1 da lilkemiz agisindan Onerilebilir. Yeni metinlerin agik ve anlasilir sekilde hazirlanmasi,
okunabilirligini kolaylastirmak i¢in kelimelerdeki hece sayisinin ve ciimlelerdeki kelime sayisinin
azaltilmasi faydali olabilir. Birden ¢ok anlama gelebilecek kelimelerin kullanilmamasi, kelimelerin
giinliik hayattaki anlamlarina uygun olarak kullanilmasi, maddeler arasi atif verilmesi yonteminden
miimkiin oldugunca kaginilmasi da okunabilirlik ve anlasilabilirlik agisindan 6nemlidir. Bir kanundan
baska bir kanuna atif verilmesi yontemine de karmasikligi arttirdigi i¢in miimkiin oldugunca az
basvurulmalidir. Kanunlarin hem dilinin giincellenmesi hem de uzun climlelerden arindirilarak daha
acik ve anlasilir hale getirilmesi metnin okunabilirligini artiracak ve vergilendirmede agiklik ilkesine
uygun olacaktir. Vergi kanunlarinin yani sira uygulamaya yonelik olarak ¢ikarilan teblig, yonetmelik
ve genelgelerin de kolaylikla anlasilir olmasini gerektirmektedir. Dolayisiyla ayni Oneriler diger
mevzuat kaynaklar1 agisindan da gecerli olacaktir.
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Tiim diinyada ¢alisma hayati ¢ok onemli paradigma degisimi yasamaktadwr. Bu degisimde teknolojik gelismeler, mesleki
egitim Ve buna bagh ortaya ¢ikan yeni ¢calisma dinamikleri olduk¢a onemli rol oynamaktadir. Degisen ¢alisma yasaminin
ihtivaglarimin tespitinde en énemli rollerden biri de iiniversitelere aittir. Bu kapsamda Iktisadi ve Idari Bilimler
Fakiilteleri (IIBF) de ¢ok sayida égrenciyi biinyesinde barindirdig icin 6nem arz etmektedir. Ancak bircok [IBF mezunu
gencin issizlik problemi ve niteliklerine uygun isler bulmakta zorlanmasi [IBF’ye olan bakisin zaman igerisinde
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ders planlari ve ders igerikleri incelenmistir. Sonug olarak degisen isgiicii piyasasinin beklentilerinin karsilanmast ve
emek piyasasina gegiste daha az sorun yasanmasi adina derslerin giiniimiiz sartlarina gore revize edilmesi gerekliligi ve
uygulamali derslere daha ¢ok 6nem verilmesi gerektigi sonucuna ulasiimis ve bu kapsamda politikalar onerilmistir.
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education and new working dynamics play a very important role in this change. Universities undertake one of the most
important roles in determining the needs of the changing working life. Faculties of Economics and Administrative
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1. Giris

[iIBF’ler sosyal ve beseri bilimler alaninda biiyiik dnem arz etmektedir. Tiirkiye’'nin en koklii
fakiilteleri arasinda bulunan IIBF’ler!, ayn1 zamanda ¢ok ciddi mezun potansiyeline sahiptir. [iBF
mezunlarinin sayisi giin gectikce artmaya devam etmektedir. Bu durum son yillarda 1iBF ile ilgili
sorunlarin daha sik giindem konusu olmasinda belirleyici olmustur. Zira zaman igerisinde
ogrencilerin IIBF tercih egilimlerinin diismesi, kontenjanlarin biiyiik oranda bos kalmasina neden
olmustur.

Kurulus maliyeti olarak nispeten daha diisiik maliyete sahip [IBF’ler bu acidan yeni agilan
tiniversitelerde ilk kurulan boliim olma o6zelligini korumasinin yaninda, “glivenli liman” olarak
degerlendirilmektedir. Sayica artan IIBF’ler ise bir anlamda giin gectik¢e “siradan”lasmaktadir. Bu
durum I{IBF’lerin hemen hemen her sene daha diisiik puanla 6grenci almalarina neden olmaktadir
(Bucak vd., 2019: 10-11). Giiniin sonunda artan okullasma oran1 niceliksel anlamda bir basar1 getirse
de, gen¢ mezunlarin ulusal ekonomide is imkanina sahip olup olmadig1 gercegi gbz ardi edilmek
durumunda kalinmistir. Ayrica degisen puan tiirleri, ekonomik krizler, belirsizlik ortami, kapasite
planlamasinin uygun yapilmamasi gibi sorunlar kontenjan sorununu tetikleyen diger unsurlar
arasindadir (Orhan ve Suluhan, 2019: 65-66). Bu durum hem nitelik sorununun hem de mezuniyet
sonrast igsizlik sorununun tartisilmasini gerekli kilmaktadir. Bu kapsamda Calisma Ekonomisi ve
Endiistri liskileri boliimlerinin de degerlendirilmesi gerekmektedir.

Sosyal politika temelinde 193011 yillarda Gerhard Kessler dnciiliigiinde, Istanbul Universitesi Iktisat
Fakiiltesi’nde Sosyal Siyaset Kiirsiisii ile beraber var olmaya baslayan giiniimiiz Calisma Ekonomisi
ve Endiistri Iligkileri béliimleri, sosyal politikaya ek olarak, siyaset bilimi, iktisat, i ve sosyal
giivenlik hukuku, psikoloji, sosyoloji, insan kaynaklar1 gibi alanlarla da iligkisi bulunmas1 sebebiyle
multidisipliner bir yap1 sergilemektedir (Etci, 2020, s. 7) 2. 1980’li yillarda yasanan paradigma
degisimi neticesinde giiniimiiz CEEI boliimleri, sosyal siyaset isminden arindirilarak faaliyetlerine
devam etmistir (Ogal ve Korkmaz, 2019: 1952).

Degisen ve donlisen ¢alisma yasami, birgok alanda oldugu gibi egitim alaninda da belli paradigma
degisimlerini zorunlu hale getirmistir. Nitekim CEEI béliimlerinin farkl1 yonleriyle (tarihge, gelecek,
paradigma arayisi, egitim vb.) degerlendirildigi bir¢cok yayin bulunmaktadir (Makal, 2008; Uckan,
2010; Murat ve Omay, 2010; Ocal ve Korkmaz, 2019; Yorgun, 2010; Bingdl, 2020; Tmar, 2010;
Canbey Ozgiiler, 2020; Okakin, 2010; Akan, 2011; Yilmaz, 2010; Ozaydin, 2010; Karadeniz, 2010).

Bu ¢aligmada ise ilk olarak degisen diinyada egitimin yeniden kurgulanmasi gerekliligi tartisilacaktir.
Daha sonra IIBF’lerin giiniimiiz sorunlar1 ve gelecekte degisen/doniisen ¢alisma hayati neticesinde
[IBF’leri bekleyen riskler degerlendirilecektir. Devaminda Calisma Ekonomisi ve Endiistri liskileri
Boliimlerinin genel durumu degerlendirilecek, bu baglamda, egitimin degisen ve doniisen dinamik
yapistyla beraber miifredatlarda revizyon gerekliligi, Tiirkiye’deki CEEI boliimlerinin ders planlari
dogrultusunda tartisilacaktir. Mevcut eksiklikler tizerinden politika Onerileriyle ¢alisma nihayete

erdirilecektir.
2. Gelecegin Beklentileri Dogrultusunda Egitimi Yeniden Kurgulamak

Dijitallesme, mesleki egitimin 6neminin artmasi gibi gelismeler hem egitim hayatinda hem ¢alisma
hayatinda bir paradigma degisimini zorunlu hale getirmektedir. Yasanmas: gereken bu degisim
siireci, beceri ve yetkinlik kavramlarmnin da agiklanmasini gerekli kilmaktadir. Isin gerceklestirilmesi
icin kiside olmas1 gerektigi varsayilan beseri, sosyal ve teknik Ozellikler “beceri” olarak ifade

! Calisma Ekonomisi ve Endiistri iliskileri béliimlerinin biiyiik cogunlugu [iBF ¢atis1 altinda faaliyet gdsterirken, Iktisat
Fakiiltesi, Siyasal Bilgiler Fakiiltesi gibi alanlarda da egitim hayatina devam eden CEEI béliimleri oldugu
unutulmamalidir.

2 Boliimiin Tiirkiye’de ve diinyadaki kisa tarihgesi icin bkz: (Ocal ve Korkmaz, 2018)
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edilirken, “yetkinlik” ise organizasyonun ihtiya¢ duydugu beklentilerin karsilanmasi adina kiside
bulunan ayirt edici nitelikler ve kisisel ozellikleri ifade etmektedir (Yilmaz, 2020: 85). Diinya
Ekonomik Forumu’nun 2018 yilma ait Islerin Gelecegi Raporu’nda birtakim rollerin gelecekte
ortadan kalkacagi, bazi rollerin stabilitesini koruyacagi ayrica yeni rollerin de ortaya ¢ikacagi ifade
edilmektedir. Ayrica raporun devaminda 2018 yilina kiyasla 2022 yilinda makinelerin ¢aligma
saatlerinde artis olacagi, insan giiciine olan ihtiyacin azalacag1 ongoriilmektedir. Ornegin, 2018 ile
kiyaslandiginda 2022 yilinda bazi becerilere olan ihtiyacin azalacagi, birtakim becerilerin ise trend
haline gelecegi ongoriilmektedir. Bu kapsamda; el becerisi, hafizaya yonelik beceriler, finansal
kaynak yonetimi, okuma yazma becerileri, kalite kontrol, koordinasyon ve zaman yo6netimi gibi
becerilere yonelik talebin 2022°de azalacagi ifade edilmistir (World Economic Forum, 2018: 9-12).
Ayrica zaman icerisinde dijital ¢agimn yetkinliklerinin de gesitlenecegi unutulmamalidir. Ornegin;
bilgi analizi, ¢evrimigi iletisim araglarinin etkin kullanimi, igerik olusturabilme, dijital glivenlik
konusunda bilgi sahibi olma, dijital haklarinin bilincinde olma, dijital duygusal zekaya sahip olma,
dijital takim ¢alismasina yatkin olma, 6z degisime yatkin olma, yapay zekadan faydalanabilme, sanal
liderlik yoniint gelistirebilme gibi bir dizi yetkinlik dijital ¢agin yetkinlikleri arasinda sayilabilir
(Aksu ve Siirgevil, 2019: 59).

Tiirkiye, bilgi teknolojileri noktasinda atilimlarimi siirdiirmektedir. Kiiresel trendin yakalanabilmesi
icin ise iretim teknolojilerinin endiistriye entegrasyonunu saglayacak bilgi, isgiicii ve teknoloji
eksikliginin kapatilmasi gerekmektedir (Yazict ve Diizkaya, 2016: 76)

Dijital ¢agin isgiicli piyasasindan beklentilerinin karsilanmasi isgiicii piyasasinin siirdiiriilebilirligi
acisindan olduk¢a 6nemlidir. Yasanan degisime adaptasyon problemi yasayan ¢alisanlar ya da beceri
ve yetkinlik noktasinda gerekli adimlar1 atmayan kisiler, dijital cagin kehanetlerinin magdurlari
olacaktir. Dijital ¢agla alakali muhtemel problemler (Degryse, 2016: 51):

e Issizligin daha ¢ok artis1 ve istihdamsiz biiyiime problemi

e Yetenekli ve yeteneksiz bireyler arasindaki farkin agilmasi ve orta sinifin oyulmasi, buna bagl
olarak toplumun daha ¢ok kutuplagmasi

Diisiik gelirli kesimin sosyal imkanlara erismesinde dijital araclarin yetersiz kalmasi

Orta vasif gerektiren islerde biiylik ¢apli kiyim/imha

Meslek ve statiilerde prekarite probleminin artmasi

Egitim ve igglicii talebinde yasanan uyumsuzluk neticesinde yasanacak beceri uyusmazliklar
seklinde Ozetlenebilir.

Bu kapsamda yukaridaki sorunlarin minimize edilmesinde egitim faktérii ¢ok 6nemli bir rol
oynamaktadir. Nitekim bilgi toplumunun en temel dinamiklerine bakildiginda; egitimin stirekliligi,
nitelikli insan faktori, statik egitimden ziyade dinamik egitim, mesleki egitime verilen 6nem gibi
bir¢ok unsuru biinyesinde barindirdigi gériilmektedir (Yazict ve Diizkaya, 2016: 78-80).

Bilgi toplumunun etkilerinin giin gectik¢e daha ¢ok hissedilmesiyle beraber 6grenme, okul disinda
da devam eden ¢ok daha interaktif bir siire¢ haline gelmistir. Zaman icerisinde daha keyifli ve hizl
bir faaliyet haline gelen 6grenme, okullarin bilgi tiretmedeki payini azaltmayacaktir. Okula duyulan
gereksinimin azalmasi okulu onemsizlestirmeyecek tam aksine, bireylerin daha bilingli ve secici
hareket edebilmeleri noktasinda yardimei olacak ve okullar bilgiye ulasma yollarini sistematik bir
hale getirme misyonunu iistlenmek zorunda kalacaktir. Yasanan degisimler/yenilikler her kademe
egitimde, 0grenme ortaminda degisimi kaginilmaz kilmaktadir. Giinlimiizde bir¢ok okul, reformist
degisikliklerin gerekli kildig1 6grenme metotlarini tiretmekte zorluk ¢cekmekte, bu sebeple okullarda
yeniden yapilanmaya duyulan 6nem artmaktadir (Balay, 2004: 69-70).

Bilgi toplumunun mimarlari olacak bireylerin akil ve zekayi etkin bir bigimde kullanmalari
gerekmektedir. Bilginin ¢ok hizli iiretilip tiiketildigi gilinlimiizde; elestirel diisiince, muhakeme,
zihinsel gii¢leri etkin kullanabilme, yeniden iiretebilme gibi unsurlar bilgi toplumunda var olabilmek
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acisindan olduk¢a Onemlidir. Bu noktada gelecegin egitim paradigmasinda su ii¢ husus ihmal
edilmemelidir (Calik ve Sezgin, 2005: 63-64):

e Bireysellestirilmis 6gretim (Her 6grencinin ihtiyaclarina yonelik sekilde 6gretim faaliyetinin

stirdiirtilmesti)

e Insancillastirilmis 6grenme (Bilissel bilgiye ek olarak kisiler arasi iletisim becerilerini de
kazandirma)

e Mesleki egitim (Is yasamma dogrudan hazirlayabilmek adina doyurucu meslek egitimi
verilmesi)

Tiirkiye’de de egitimle istthdam arasindaki fonksiyonel iliskinin yok denecek kadar az oldugu
gerceginden hareketle, birka¢ temel eksiklige vurgu yapmakta fayda vardir. Mesleki egitimin
ihtiyaclar1 karsilayacak nitelikte olmamasi, diger paydaslarin mesleki egitim siirecindeki
isbirliklerinin yetersiz olmasi, egitim veren personelin yetersizligi gibi sorunlar egitim-istihdam
iliskisindeki sorunlarin yapisallastiginin en temel drnekleri arasinda gosterilebilir (Ozsoy, 2015: 177-
178). Bu baglamda egitimden istihdama gecisteki yapisal problemlerin yol agtig1 en temel problem
de issizlik olmaktadir. Bilgi ve becerinin egitimle elde edilmesi bireyin istihdama katilimina olumlu
anlamda katki saglamakta, ayn1 zamanda egitim, istihdam ve {liretim dongiisiinde kilit rol tistlenirken
insan kaynaginin yetismesi acisindan dnem arz etmektedir. Tiirkiye’deki egitimli issizlik gercegi gibi
kroniklesen bir sorun g6z Oniinde bulunduruldugunda, uygulanan yanlis egitim ve istihdam
politikalarinin ne derece 6nemli oldugu bir kez daha anlasilacaktir (Murat ve Sahin, 2011: 26, 32).

Tiim bunlarin disinda tiniversite sayisinin artirilmasi da bazi yeni sorunlarin ortaya ¢ikmasina neden
olabilmektedir. Her ile Bir Universite Projesi (HIBUP), egitimde sayisal biiyiikliiklerde pozitif
iyilesmelere neden olurken (liniversite mezunu orani vb.), reel sorunlarin ise bir nebze olsun
otelenmesine (issizlik) katki saglamaktadir. Ancak egitime katilan 6grenci sayisi sadece bir siireligine
ulusal isglicii gostergelerine pozitif anlamda etki etmekte, artan iiniversiteler neticesinde gectigimiz
yillarda ortaya ¢ikmaya baslayan “kapanan iiniversiteler”, “egitimi yarida birakan 6grenciler”,
“Ogrencisiz egitim yapan fakiilteler” sorunlari artarak devam etmektedir (Yalgintas ve Akkaya, 2019:

790, 806).

3. IiBF Béliimlerinin Gelecegi ve Mezunlarinin Issizlik Gergegi

Tiirkiye’de egitimli igsizlik sorunu yillar itibariyle siiregelen bir meseledir. TUIK’in egitim
seviyesine gore issizlik verileri de bu gergegin goriilmesi agisindan oldukca onemlidir. 15-24 yas
aras1 yiiksekogretim diizeyinde geng issizlik oran1 2014 yilinda %28.3 seviyesinden 2020°de 9%35.8’e
kadar yiikselmistir. 2021 yilinda ise %33.1 seviyesine gerilemistir. Bu oran gencler arasindaki tiim
egitim diizeylerindeki en yiiksek issizlik seviyesidir (TUIK, 2022). IiBF mezunlarinin ise bu derece
yliksek egitimli igsizlik oranlar icerisinde biiylik bir yer teskil ettigi yadsinamaz bir gergektir. Zira
TBMM Arastirma Merkezi tarafindan {iniversite mezunlarinin isgiicii durumu arastirmasinda 2013
yil1 verilerine gore 5.38 milyon iiniversite mezunu isgiiciiniin yaklasik 1.5 milyonunun [IBF mezunu
oldugu tespit edilmistir. (Demir ve Taskiran, 2018: 48). Hatta o dénemde yapilan bir haberde 1iBF
mezunu igsiz sayisinin diinyadaki 90 {ilkenin niifusundan fazla oldugu ifade edilmistir (Biilbiil, 2014).
Hal boyle olunca IIBF &grencilerinin issizlik kaygist da énemli bir sorun haline déniismektedir
(Colakoglu ve digerleri., 2017: 29).

Sosyal bilimler alaninda tercih yapan bir¢ok 6grencinin dncelik olarak hukuk, psikoloji ve psikolojik
danigman ve rehberlik gibi boliimlere girmek istedigi bu bdliimlere giremeyenlerin ise tekrardan
{iniversiteye hazirlanmak yerine puaninin yettigi nispeten daha diisiik puanli {IBF boliimlerini tercih
ettigi ifade edilmektedir. Bu durum O6grenci niteliginin diismesine neden olabilmektedir. Ancak
[IBF’yi tercih eden dgrencileri dogrudan “niteliksiz” olarak degerlendirmek de dogru bir yaklasim
olmayacaktir. Boyle bir bakis agis1 sistemin iyilestirilmesine olumlu anlamda bir katki saglamak
yerine motivasyonun diismesine neden olacaktir. [IBF’ler 6zelinde atilacak adimlarda 6grencinin
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nitelik seviyesinden ziyade “istek” ve degisen “Ogrenme algisi”’na odaklanmakta yarar
bulunmaktadir. Bu noktada sorunlarin merkezini biitiinliyle “liniversite”lere yikmak da oldukca
yanlis bir yaklasimdir (Bucak ve digerleri, 2019: 9-15). Ancak bu calisma baglaminda konunun
sadece {iniversite boyutu degerlendirilecektir. Bu baglamda iIBF’ler acisindan ele alinmasi gereken
onemli bir konu da nitelik uyumsuzlugu, is bulma siiresi, baslangig iicreti, kamuda ise yerlesme orani
gibi verilerdir. Cumhurbaskanlig1 insan Kaynaklar1 Ofisi tarafindan hazirlanan “Univeri” veritabani
bu acgidan finiversite tercih eden adaylar igin bir yol haritasi olabilecek konumdadir
(Cumhurbaskanlig1 insan Kaynaklar1 Ofisi, 2022).

Univeri tabaninda birgok béliime ait istatistiksel veriler bulunmaktadir. Arastirmada iiniversite
mezunlarinin;

e Is bulma siiresini

e Baslangig iicretini

Nitelik uyusmazligini

Kamuda ise yerlesme oranini

Firma biiytikliigii dagilimini

Sektor bazinda dagilimini gérmek miimkiindiir.

Ayrica aragtirma boliimler arasinda karsilastirma yapma imkani da sunmaktadir. Bu y6niiyle Univeri
hem o6grencilere hem profesyonellere rehberlik edebilecek ulusal kapsamli projeler arasindadir
(Cumhurbagkanligi Insan Kaynaklari Ofisi, 2022) Bu gergevede asagidaki grafikte ilk olarak [IBF
mezunlarinin niteliklerine uygun islerde ¢alisma yiizdesi verilmistir.

Nitelige Uygun Isler Diisiik Nitelik UyusmazIligi
Orta Derece Nitelik Uyusmazligi = Yiiksek Nitelik Uyusmazligi
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CALISMA EKONOMETRI [KTISAT ISLETME MALIYE SIYASET
EKONOMISI VE BiLIMI KAMU
ENDUSTRI YONETIMI
[LISKILERI ULUSLARARASI
ILISKILER

Grafik 1: IIBF Béliimlerinin Niteliklerine Uygun Islerde Calisma Yiizdesi (2019)

Kaynak: (Cumhurbaskanlig1 insan Kaynaklar1 Ofisi, 2022) verilerinden alinarak yazar tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 1’den goriildiigii lizere en fazla orta ve yiiksek nitelik uyusmazligi yasayan bolim Calisma
Ekonomisi ve Endiistri Iliskileri boliimiidiir. Hemen hemen biitiin [IBF béliimlerinde nitelik
uyusmazligi probleminin ¢ok ciddi boyutlarda oldugunu sdyleyebilmek miimkiindiir. Zira
Univeri’den diger boliimlerin nitelik uyusmazliklarina ait verilere bakildiginda aradaki fark daha net
goriilebilir. Ornegin; Beslenme ve Diyetetik boliimiinde orta derece nitelik uyusmazhigs %15.2,
yuksek nitelik uyusmazhigi %11.2, Bilgisayar Miihendisligi boéliimiinde sirasiyla %9.2°ye %35.4, Dis
Hekimligi boliimiinde %13.0’a %1.3, Tarih béliimiinde %29.6’ya %12, Tiirkge Ogretmenliginde
%9.9’a %4.6’dir (Cumhurbaskanlig1 Insan Kaynaklar1 Ofisi, 2022). Ayn1 sekilde birgok [IBF mezunu
is bulma siiresi noktasinda da ciddi sikintilarla kars1 karsiya kalmaktadir. Mezun olmadan 6 ay
oncesine kadar is bulma orani Calisma Ekonomisi Boliimii mezunlarinda %12.3, Ekonometri
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mezunlarinda  %13.4, Iktisat mezunlarinda %12.2, Isletme mezunlarinda %13.2, Maliye
mezunlarinda %9.9, Siyaset Bilimi Kamu Yonetimi ve Uluslararas: Iliskiler mezunlarinda %10.7
seviyelerindedir. (Cumhurbaskanlig1 insan Kaynaklar1 Ofisi, 2022)
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Grafik 2: IIBF Mezunlarmin Issiz Kalma Siiresi (2019)

Kaynak: (Cumhurbaskanlig1 Insan Kaynaklar1 Ofisi, 2022) verilerinden alinarak yazar tarafindan diizenlenmistir.

Grafik 2’den goriildiigii iizere IIBF mezunlarmin yaklasik %31°i bir yildan uzun siire is
bulamamaktadir. Ayrica 6grencilerin neredeyse yarisi 6-12 ay arasinda igsiz kalmaktadir. Nitelik
uyusmazlhiginin ¢ok yiiksek oldugu IIBF boliimleri, is bulma siireleri acisindan da dezavantajli
konumdadir. Ayrica CEEI mezunlari, kamuda ise yerlesme oranlarinda da Maliye ve SBKY ve
Uluslararas: iligkiler Béliimlerine gore daha az oranda ise yerlesmektedir (Cumhurbaskanlig1 Insan
Kaynaklar1 Ofisi, 2022).

Bu sorunlar gergevesinde son yillarda kontenjanlarin bos kalmasi sorununun {IBF’lerin hemen her
boliimiinde oldugu goriilmektedir. Zira 2021 yili OSYM yerlestirme puanlarina gére biiyiik
{iniversiteler haricindeki birgok devlet ve vakif iiniversitesinde 1IBF kontenjanlar1® bos kalmustir
(OSYM, 2021). Ayrica acik ve uzaktan egitim fakiiltelerinde IIBF béliimlerinin bulunmasi
ogrencilerin 0rgiin ya da ikinci 68retim tercih etmemelerini de etkileyebilmektedir.

3. Calisma Ekonomisi ve Endiistri iliskileri Béliimlerinde Giincel Durum

Bircok IIBF béliimiinde oldugu gibi Calisma Ekonomisi ve Endiistri Iliskileri Béliimii’nde de son
yillarda kontenjanlar bos kalmaktadir. Asagidaki tabloda IIBF, Iktisat Fakiiltesi ve Siyasal Bilgiler
Fakiiltesi biinyesinde olan Tiirkiye’deki Calisma Ekonomisi ve Endiistri Iliskileri Béliimleri’nin 2021
yilina ait genel kontenjanlari ve yerlesen 6grenci sayilar: verilmistir.

8 Detayl bilgi igin bkz: https://dokuman.osym.gov.tr/pdfdokuman/2021/YKS/YERLESTIRME/tablo4_31082021.pdf
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Tablo 1: 2021 OSYM Yerlestirme Durumu: Calisma Ekonomisi ve Endiistri iliskileri Genel
Kontenjan ve Yerlesen Durumu

Universite Tiirii
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet
Devlet

Universite Ad1

Akdeniz Universitesi (Antalya)
Anadolu Universitesi (Eskisehir)
Ankara Hac1 Bayram Veli Universitesi
Ankara Universitesi

Atatiirk Universitesi (Erzurum)
Aydin Adnan Menderes Universitesi
Aydin Adnan Menderes Universitesi
Bandirma Onyedi Eyliil Universitesi
Bursa Uludag Universitesi

Bursa Uludag Universitesi
Canakkale Onsekiz Mart Universitesi
Cankir1 Karatekin Universitesi
Dokuz Eyliil Universitesi (1zmir)
Dokuz Eyliil Universitesi (1zmir)
Firat Universitesi (Elaz1)

Inénii Universitesi (Malatya)
Istanbul Universitesi

Karadeniz Teknik Universitesi
Kirklareli Universitesi

Kocaeli Universitesi

Kocaeli Universitesi

Manisa Celal Bayar Universitesi
Manisa Celal Bayar Universitesi
Marmara Universitesi (Istanbul)
Mersin Universitesi

Mugla Sitk1 Kogman Universitesi
Mugla Sitk1 Kogman Universitesi
Ordu Universitesi

Pamukkale Universitesi (Denizli)
Sakarya Universitesi

Sakarya Universitesi

Sivas Cumhuriyet Universitesi
Siileyman Demirel Universitesi
Tekirdag Namik Kemal Universitesi
Tokat Gaziosmanpasa Universitesi
Trakya Universitesi (Edirne)

Yalova Universitesi

Zonguldak Biilent Ecevit Universitesi

Genel Kont.
70
85
90
60
40
60
40
50
100
100
80
35
100
90
30
30
100
100
40
80
80
60
40
90
60
70
40
40
80
90
60
30
60
60
35
70
60
40

Yerlesen
72
88
93
61

S

A O NOOOWOOU Wk

*2022 yilinda baraj puani uygulamasinin kalkmastyla CEEI béliimlerinin kontenjanlarinin tiimii dolmustur.

Kaynak: OSYM verilerinden alinarak yazar tarafindan hazirlanmistir.

Tablo 1’den de gériildiigii iizere birgok Calisma Ekonomisi ve Endiistri Iligkileri B&liimii’nii ¢ok az
ogrenci tercih etmistir. Sadece dokuz Calisma Ekonomisi ve Endiistri Iliskileri Boliimii (CEEI)
kontenjaninin tamamini doldurabilmis, yirmi bes CEEI boliimiinii ise (ikinci 6gretimler dahil) ondan
az 6grenci tercih etmistir. Sakarya Universitesi, Bursa Uludag Universitesi ve Mugla Sitki Kogman
Universitesi de tam doluluk oranina ulasamasalar da ondan fazla dgrencinin tercih ettigi iiniversiteler

arasindadir.

Tiim bu verilerden hareketle genelde biitiin IIBF béliimlerinde dzelde ise CEEI béliimiinde teori-
pratik dengesinin kuruldugu bir ders havuzunun olusturulmasinin da olduk¢a 6nemli oldugunu ifade
etmek gerekmektedir. Zira hem gelecegin meslekleri hem gelecegin yetkinlikleri baglaminda bir
degerlendirilme yapildiginda dgrencilerin [IBF yi tercih etmemeleri makul karsilanmalidir.
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4. Yontem

Calisma nitel arastirma yonteminden yola ¢ikilarak tasarlanmistir. Veriler, belge analizi yontemiyle
iiniversitelere ait boliim sayfalarindan alinan ders igeriklerinden elde edilmistir. Ders igeriklerinden
elde edilen veriler yariyillara ayrilarak degerlendirilmistir. Bu minvalde 2021 yili yerlestirme taban
puanlari esas alinarak tiim CEEI boliimlerinin ders igeriklerine ilgili web sayfalarindan ulasilmistir.
Bu kapsamda boliimlere ait dersler farkli donem ya da yillarda oldugu icin kodlama yapilmamis
sadece Ornek teskil etmesi agisindan bes iiniversiteye ait ders planlar1 tablolastirilmis, diger
iiniversitelerle ilgili bulgular metin igerisinde ifade edilmistir. Universitelerin ilgili boliimlerinin ders
planlarindan elde edilen veriler, MAXQDA 2020 programi yardimiyla tasnif edilmistir.

5. Bulgular ve Politika Onerileri

Incelenen tiim CEEI béliimlerinin ders planlarina bakildiginda, asagida ornek teskil eden bes
tiniversitenin ders igeriklerinin diger tniversitelere ait ders planlariyla biiyiik oranda benzerlik
gosterdigi gorlilmiistiir. Bu ¢ercevede 6rnek teskil etmesi agisindan bu bes {liniversitenin ders planlari
detaylica tablolastirilmistir. Bu {iniversiteler; Marmara Universitesi, Istanbul Universitesi, Ankara
Universitesi, Ankara Hac1 Bayram Veli Universitesi ve Dokuz Eyliil Universitesi’dir.
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Sekil 1 (Devami): Secilmis Universitelerin Ilk ki Y1lina Ait Ders Icerikleri

Sekil 1°den goriildiigi tizere ilgili bes liniversitenin ilk dort yariyilinda genel olarak fakiilte ortak
derslerinin miifredata konuldugu goriilmektedir. Bu kapsamda hemen hemen tiim {iniversitelerde
(farkl1 yariyillara, farkli isimlerde bu dersleri koysalar dahi) genel olarak ilk iki yartyildaki derslerin
[iBF c¢atis1 altinda islenen temel derslerden olustugu sdylenebilir. Ugiincii ve dérdiincii yariyillarda
Calisma Ekonomisi ve Endiistri Iliskileri’nin temel dersleri arasinda sayilabilecek Calisma
Psikolojisi, Calisma Sosyolojisi, Calisma Ekonomisi, Bireysel is Hukuku, Sosyal Politika gibi temel
derslere de giris yapildig1 goriilmektedir. Bu dersleri (Sosyal Politika, Endiistri iliskileri)
birinci/ikinci yariyildan itibaren veren iiniversiteler de (Cankir1 Karatekin Universitesi, Bandirma
Onyedi Eyliil Universitesi, Manisa Celal Bayar Universitesi) mevcuttur. Ya da bir¢ok iiniversitenin
6. yarryildan sonra segmeli ders havuzunda bulunan Tiirk iktisat Tarihi, Iktisat Tarihi gibi dersler 1.
ve 2. yariyillarda baz iiniversitelerde (Indnii Universitesi) zorunlu olarak verilebilmektedir. Benzer
sekilde birgok tiniversitenin nispeten “tali ders” olarak degerlendirebilecegi “Sosyal Psikoloji” gibi
dersler de birinci/ikinci yariyilda zorunlu (Mersin Universitesi, Mugla Sitki Kogman Universitesi)
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olarak verilebilmektedir. Belli bir yiizdeye kadar Ingilizce egitim veren iiniversitelerde sosyal politika
gibi temel derslerin 3. yariyilda Ingilizce verilmesi ise (Kocaeli Universitesi) olduk¢a yerinde bir

yaklagimdir.

Ankara Universitesi’nin 2. yariyilda agtig1 Universite Yasamina Uyum ve Yasam Becerileri dersi de
bu anlamda olduk¢a 6nem arz etmektedir. Zira her ne kadar yeni baglayan 6grenciler icin fakiilteler
boliim bazinda oryantasyon egitimleri verse de bu egitimlere gogu zaman ilgi diisiik olmaktadir. Hal
bdyle olunca 6grenci iiniversitede neyi, nasil, ne zaman yapacagl konusunda ciddi zorluklar
yasayabilmektedir. Bu baglamda “iiniversiteli olma” kiiltiiriiniin ve bilincinin kazanilmasi agisindan
benzer derslerin diger liniversitelerce benimsenmesi de yerinde bir yaklagim olabilir.
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Sekil 2: Secilmis Universitelerin Son iki Yilmma Ait Ders Igerikleri
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Sekil 2 (Devami): Secilmis Universitelerin Son ki Yilina Ait Ders icerikleri

Son iki yila ait derslere bakildiginda, Calisma Ekonomisi ve Endiistri iliskileri ile dogrudan ilgili olan
Endiistri iliskileri, Insan Kaynaklari, is Saghg: Giivenligi, Bireysel Is Hukuku, Toplu Is Hukuku,
Sendikacilik, Sosyal Giivenlik gibi derslerin bir¢ok iiniversitede verildigi goriilmektedir. Bu noktada
Ankara Universitesi'nde verilen Mesleki Yasama Uyum dersi alisilmisin disinda bir ders olarak
degerlendirilebilir. Genel olarak biitin CEEI béliimlerinin 3. ve 4. simif se¢meli derslerine
bakildiginda; Kiiresellesme ve Yoksulluk, Yerel Yonetimler ve Sosyal Politika, Calisma Hayatinda
Dezavantajli Gruplar, Calisma Hayatinda Verimlilik, Is ve Meslek Ahlaki, Karsilastirmali Endiistri
Iliskileri, Tiirkiye’de Sendikacilik ve Toplu Pazarlik, Sosyal Refah ve Sosyal Hizmetler, Is Saghg
ve Giivenligi, Tiirk Calisma Iliskileri Tarihi, AB Istihdam Politikalari, Kiiresel Diinya’da Géc,
Isgiiciiniin Yaslanmas1 ve Istihdam gibi bir¢ok dersi sayabilmek miimkiindiir. Universitelerin bir
kismi1 se¢meli ders havuzunu genis tutmaya c¢alisirken, birtakim tiniversiteler daha kisitli segmeli ders
havuzu olusturmay: tercih etmistir. Ozellikle 5. ya da 7. yariyilla birlikte iiniversitelerin bir kismi
zorunlu ders sayisini azaltip, segmeli derslere agirlik verirken (Mugla Sitki Kogman Universitesi,
Bandirma Onyedi Eyliil Universitesi, Sakarya Universitesi, Zonguldak Biilent Ecevit Universitesi
gibi), bir kismu esit dagilimi tercih etmis (Canakkale Onsekiz Mart Universitesi), bazilar1 da zorunlu
ders sayisin1 daha fazla tutup segmeli ders sayisim daha az (Atatiirk Universitesi, Bursa Uludag
Universitesi, Indnii Universitesi, Siileyman Demirel Universitesi gibi) belirlemistir. Ozetle, ilgili
iiniversitelerin genel olarak ders planlar1 benzerlik gostermekte, bazi ufak niians farkliliklar
bulunmaktadir. Benzer durum se¢meli dersler i¢in de sdylenebilir. Zira se¢gmeli ve zorunlu derslerin
belirlenmesinde “ekol” anlayisi, {iniversitelerin kendi akademik kadrolar1 vb. bir¢ok unsur belirleyici
olmaktadir.

Calisma Ekonomisi ve Endiistri Iliskileri’nin hem interdisipliner hem multidisipliner bir alan olmasi
ogrencilere genis bir yelpazede teorik egitim alma firsati sunmaktadir. Siiphesiz bu genis yelpaze,
isgilicli piyasasina gegiste avantaj sundugu kadar dezavantajlar1 da beraberinde getirmektedir. Her ne
kadar Toplu Is Hukuku Uygulamalari, Bireysel Is Hukuku Uygulamalari, Sendikacilik gibi dersler
kismen uygulamaya ve pratige yonelik alana dair ¢cok 6nemli dersler olsa da ¢ogu zaman yetersiz
kalabilmektedir. Benzer sekilde Insan Kaynaklar1 Y&netimi, Muhasebe gibi dersler de is yasamiyla
dogrudan iligkili olmakla beraber teori agirlikli anlatilmaktadir. Diger bir sorun ders iceriklerinin
tekrara diismesi (genelde se¢meli dersler olmakla birlikte kismen zorunlu dersler) ve benzer
kapsamda olmas1 da verimliligin diismesine neden olabilmektedir. Tiim bu degerlendirmeler 15181inda
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[iBF’lerde tekrardan doluluk oranlarmi ve niteligi artirabilmek agisindan uygulanabilecek politika
Onerileri su sekilde siralanabilir:

Universitelerde verilen sempozyumlar, paneller, sertifikali egitimler, kariyer giinleri gibi
faaliyetler sektor temsilcilerinden ve sahadan kisilerin is yasami deneyimlerinin goriillmesi
acisindan 6nemli olmakla birlikte tek basina yeterli olamamaktadir.

Pilot bir uygulamayla Calisma Ekonomisi ve Endiistri iliskileri Boliimlerinden baslanarak
7+1 ya da 6+2 sistemine gegilerek 7 donem teorik egitim ya da 6 donem teorik egitim verilip
1 ya da 2 donem zorunlu staj uygulamasina gegilebilir. Zira Calisma Ekonomisi ve Endiistri
Mliskileri Boliimii dgrencileri 3 yillik siiregte temel IIBF derslerini ve alan derslerini ¢ok rahat
bir sekilde tamamlayabilir. Siiphesiz bu noktada 6grencilere staj yeri bulma (fiziki), is kazasi
ve meslek hastalig1 sigortasin1 6deme (maddi), 6grenci devaminin takibi gibi zorluklar olsa
da bu sorunlar zamanla ¢6ziime kavusabilecek ve zorunlu staj uygulamasi sistematik bir hal
alabilecektir. Bu konuda YOK iin destegi de oldukga biiyiik énem arz etmektedir.

Muhasebe, Bilgi Teknolojileri gibi derslerin teorik ve pratik olarak agirliklandirip sadece
kagit {izerinde degil, ger¢ek anlamda is yasamina uygun sekilde revize edilmesi
gerekmektedir. Is yasaminda en ¢ok tercih edilen ve ihtiya¢ duyulan lisansli uygulamalar:
tespit edip, liniversite biinyesinde satin alip, bu dersleri uygulamaya yonelik olarak dizayn
etmek oldukga yerinde bir yaklasim olacaktir. Ayrica Insan Kaynaklari departmaninda
bilgisayar ortaminda yapilabilecek bordrolama vb. her tiirlii islemin Insan Kaynaklari
Y 6netimi dersinde uygulamali olarak verilmesi oldukc¢a faydali olacaktir.

Calisma Ekonomisi ve Endiistri Iliskileri boliim kuliipleri ve danisman hocalarini (Orn;
birbirine yakin olan illerdeki bdliimler) ortak bir platformda bulusturup gelecege yonelik
“Yetkinlik Kazanim Programlar1” olusturmak miimkiindiir. Bu tarz faaliyetlerin kisa donemli
ve tek sefere mahsus olmaktan ¢ok uzun doénemli ve devamli olmasi1 gerekmektedir. Bu
kapsamda Istanbul Universitesi Calisma Ekonomisi ve Endiistri Iliskileri Kuliibii’niin
baslatmis oldugu Yetkinlik Kazanim Programi (YEKAP) 2022-2030 6nemli bir baslangi¢
olarak goriilebilir. 2022 giindemini “Istihdami Kolaylastiran Program™ olarak belirleyen
kuliip; sektor temsilcileri, ILO, sendikalar gibi CEEI boliimiinii yakindan ilgilendiren énemli
sacayaklariyla interaktif etkinlikler gerceklestirmektedir. Hem sektorii hem bdoliimiin
sacayaklarini tanimak agisindan bu tarz uzun vadeli programlarin olusturulmasi is yasamina
geciste oldukca faydali olacaktir (Istanbul Universitesi Calisma Ekonomisi ve Endiistri
Mliskileri Kuliibii Resmi Twitter Hesab1, 2022).

YOK, sektor temsilcileri ve IIBF ortak ¢alismalariyla kamu ve 6zel sektorde gelecekte ihtiyac
duyulacak personel sayis1 analiz edilmeli, ayrica IIBF mezunlarinin muhtemel ¢alisma
alanlar tespit edilerek sektoriin ihtiya¢ duyabilecegi insan kaynagiyla alakali projeksiyonlar
hazirlanmalidir. Bu dogrultuda IiBF’lerin 6grenci kontenjanlari kademeli olarak azaltilmali,
ikinci 6gretimler tamamen kaldirilmalidir. Bu siireg Cumhurbagkanlig: insan Kaynaklari Ofisi
ile beraber koordineli bir sekilde yiiriitiilmelidir.

KPSS simavlarinda alim yapan kamu kurumlari, ilanin niteliklerine uygun béliimlerden alim
yapmalidir. Ornegin; 4001 kodlu (herhangi bir lisans mezunu olmak) én kosuluyla alim
yapmak bircok alanda IIBF mezunlarinin 6niinii tikamaktadir. Bu hususta yapilacak bir
diizenlemeyle sayica fazla olan IIBF mezunlarinin, kamuda atanma olasilig1 artacaktir. Ayrica
aldiklar1 hukuk, iktisat, maliye vb. egitimler dolayisiyla bu kapsamdaki memur alimlarinda,
[iBF’lilerin istihdam edilmesi kamu kurumlarindaki niteligin artmasina olumlu anlamda katki
saglayacaktir. Bu kapsamda CEEI béliimleri i¢in de KPSS puanlamalarinda béliim lehine
diizenlemelerin yapilmasi elzemdir (Ogal ve Korkmaz, 2018: 1977-1978).

2022 yili itibariyle baraj puaninin kaldirilmasi bir dezavantaj gibi goriilse de bu durum
avantaja da doniistiiriilebilir. Nitekim 2022 yerlestirme sonuglarina gére CEEI béliimlerinin
tamami1 dolmustur. Atil kalan boliimlerin canlanmasi ve buna paralel bir sekilde mesleki

228



Bilal Cosan

egitime yonelik uygulamalarin faaliyete gecirilmesi bu dezavantajliligin avantaja doniismesi
acisindan bir firsat olarak goriilebilir. Ayrica Cift Anadal Programi (CAP) gibi uygulamalarin
daha fazla tesvik edilmesiyle 6grencinin iki boliim diplomasini hak etmesi, ¢alisma yasami
acisindan avantaj teskil edebilir.

6. Sonug¢

Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltelerinde istikrarsizligi devam eden kontenjan konusu, iIBF’lerin
geleceginin sorgulanmasina neden olmaktadir. Universite 6grencilerinin/égrenci adaylarinin sosyal
mecralarda, arkadas ortamlarinda, es, dost, akraba ¢evrelerinde IIBF mezunlarinin akibetiyle alakali
kotlii deneyimleri duymasi/gérmesi sorunun ¢ok daha hizli ve ¢i1g gibi biiylimesine neden
olabilmektedir. Deyim yerindeyse “her sey” olabilme ihtimaliyle “higbir sey” olamama ihtimali
arasindaki ugurumun en c¢ok hissedildigi boliimlerin baginda IIBF’lerin geldigi sdylenebilir. Bu
yOniiyle gercekten vizyon ve misyon sahibi 6grenciler agisindan saygin mesleklerin birgoguna erigim
imkaninin {IBF’ler aracihigiyla gergeklestigini sdylemek miimkiindiir. Kamu ve 6zel sektdr olmak
iizere birgok “kariyer meslek” diyebilecegimiz meslekte IIBF mezunlarinin calistigi bilinmektedir.
Ornegin; idari hakimlik, kaymakamlik, Sayistay denetciligi, Merkez Bankas1 Uzmanligi, bakanlk
veya bagli kuruluslarda uzmanliklar vb. bircok meslegi saymak miimkiindiir. Ayni sekilde 6zel
sektdriin bircok kademesinde IIBF mezunlari gérev alabilmektedir. Insan kaynaklar1 uzmanligi,
muhasebe, finans, bankacilik, sigortacilik vb. alanlar bunlardan birka¢idir. Vurgulanmasi gereken
diger bir nemli husus da emek arz1 ile emek talebi arasindaki uyumsuzlugun IIBF mezunlar1 aleyhine
oldugudur. [IBF mezunlari, miihendis, kimyager, biyolog vb. fen bilimleri mezunlarmin yaptiklari
islerle ilgili herhangi bir yetki ve tasarrufa sahip degilken, fen bilimleri mezunlarinin, bankacilik,
ISKUR meslek danismanlig1, gise memurlugu gibi bircok iste ¢alisabilmesi IIBF mezunlarmnin emek
arzinin daralmasina neden olmaktadir. Bu hususla ilgili yasal diizenlemelerin yapilmasi oldukga
onemlidir. Bu ac¢idan kamuda is tamimlar ve ilgili ise bagvurabilecek personelin se¢imiyle alakali
daha kapsamli ¢aligmalara ihtiya¢ oldugu ortadadir.

[IBF mezunlarinin emek arziyla, IIBF mezunlarina olan emek talebi arasinda ¢ok ciddi bir acik
oldugu i¢in IIBF mezunlar1 yapisal ve uzun siireli issizlik problemleriyle karsi karsiya
kalabilmektedir. Bu durum [IBF mezunlarmm uzun siire niteliksiz islerde calismasma da neden
olmaktadir. Bu sebeple iiniversiteden is yasamina geciste hem IIBF genelinde hem de Calisma
Ekonomisi ve Endiistri Iligkileri 6zelinde radikal kararlar alinmas1 gerekmektedir. Verilerden de
goriildiigii lizere IIBF mezunlarinin igerisinde ¢ok biiyiik bir kesim niteli§ine uymayan islerde
istihdam edilmektedir. Bu sebeple 1IBF’lerin deyim yerindeyse deri degistirmesi ve isgiiciiniin
ithtiyaglarina cevap verecek adimlari ivedilikle atmasi oldukca dnemlidir. Unutulmamalidir ki egitim
icin bugiin ddenmeyen bedeller uzun vadede ¢ok daha biiyilik yapisal sorunlarin ortaya ¢ikmasina
neden olacaktir.

YAZARLARIN KATKISI

Bu caligmada tiim basliklar tek yazara aittir.

CIKAR CATISMASI BEYANI

Herhangi bir kurum, kurulus, kisi ile mali ¢ikar ¢atigmasi yoktur.
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1. Giris

Toplumsal ihtiyaglarin karsilanmasinda en 6nemli gorev, kamu kesimi ve 6zel kesim aktorleri
tarafindan istlenilmektedir. Kamusal aktorlerin bu ihtiyaglar1 karsilayabilmek igin gereksinim
duydugu harcamalarin kaynagi ise vergilerdir. Bu dogrultuda devletler miimkiin olan en fist
diizeyde vergi geliri elde etmeyi amacglarken miikellefler de minimum diizeyde vergi 6demeyi
amaglamaktadir. Miikellefler amacina ulusmak igin vergiden kaginma gibi yasal olan yollara ya da
vergi kagirmak gibi yasal olmayan yollara basvurabilmektedir. Kamu kesimi olarak vergi idaresi ile
miikellef arasindaki bu ikilemin diizeyini belirleyen ise vergi uyumudur.

Vergi uyumunun en 6nemli belirleyicisi vergi kacirma eylemidir. Bu eylem, basta ekonomistler ve
maliyeciler olmak tizere psikologlarin, sosyologlarin, su¢ bilimcilerinin ve sosyal bilimler alaninda
daha bir¢ok kesimin ilgisini ¢eken bir konudur. Gegmisten giiniimiize tiim iilkelerin sorunu haline
gelen vergi kacirmanin tam olarak ortadan kaldirilamayacagi bir gercektir. Bu gercek goz oniine
alindiginda amag vergiye goniillii uyumu artirarak vergi kacirmayi en aza indirebilmek olmalidir.
Vergiye goniillii uyum ise bireylerin vergi yasalarina uyma istegi olarak tanimlanabilir.

Vergi kagirma konusunda Allingham ve Sandmo’nun (1972) bireysel vergi kacirma kararini
ekonomik model kullanarak arastiran teorik calismalari ile vergi uyumu konusunda Friedland ve
arkadaslarinin (1978) deneysel ¢alismalar1 alaninda oncii olarak kabul edilmektedir. Vergi uyumu
konusunda giiniimiize kadar yapilan ¢aligmalarda genel olarak resmi veri yontemi, anket yontemi ve
deneysel yontem olmak iizere ii¢ yontem kullanilmistir. Bu alanda iilkemizde siklikla anket
yonteminden yurtdisinda ise her {i¢ yontemden yararlanildig1 dikkat ¢cekmektedir.

Ogrencilerin vergi uyumu davranislar iizerine odaklanan bu ¢aligmanin amaci, vergi uyumunu
etkileyen faktorlerin belirlenmesi ve davranigsal iktisat perspektifinden ortaya konulabilmesidir. Bu
ama¢ dogrultusunda c¢alismada Oncelikle vergi uyumu arastirmalarina yer verilmistir. Ardindan
neoklasik iktisattan davranigsal iktisada dogru gecis, beklenen fayda teorisi ve beklenti teorisi
kapsaminda incelenmistir. Son bdliimde ise, vergi uyumunu etkileyen faktorlerin davranigsal iktisat
perspektifinden incelenmesi lizerine 6grenciler ile yapilan anket ¢alismasindan elde edilen sonuglar
sunulup degerlendirilmistir.

2. Vergi Uyumu Arastirmalan

Vergi uyumu, vergilerin ortaya c¢ikisina kadar geriye gotiiriilebilecek bir konu olmasidan dolay1
mevcut akademik literatiirde ve uygulamada nemini korumaya devam etmektedir (Alshira’h vd.,
2020: 1). Bir kavram olarak “vergi uyumu”, ingilizce’de yer alan “tax compliance” ya da “taxpayer
compliance” kavramlarinin Tiirk¢e’deki karsiligidir (Tunger, 2005: 218). Vergi uyumu; kanunlar,
yonetmelikler ve mahkeme kararlarinin gerektirdigi sekilde toplam gelirlerin, giderlerin ve vergi
yuklerinin raporlanmasidir (Alm, 1991). Bir bagka ifadeyle vergi uyumu kavrami, beyannamenin
verildigi zamanda uygulanan vergi yasalari, yonetmelikler ve yarg: kararlarina uygun olarak vergi
ylkiimliliigiiniin beyannamede tam olarak belirtilmesini ifade eder (Aygiin, 2012: 89). Vergi
uyumu kavrami, vergi miikelleflerinin, yiikiimliilikklerini vergi mevzuatina uygun bir sekilde yerine
getirmesi seklinde genel bir ifadeyle tanimlanabilmektedir.

Vergi uyumu arastirmalarinda daha ¢ok ekonomik faktorler dikkate alinmistir. Fakat miikelleflerin
vergi 6deme egilimini etkileyen faktorler yalnizca ekonomik faktorler degildir. Vergiye goniilli
uyumun saglanabilmesi i¢in ekonomik faktorlerin yaninda sosyal, kiiltiirel, psikolojik, dinsel,
ahlaki, siyasal ve yonetimsel faktorlerin de dikkate alinmasi gerekmektedir (Aktan, 2012: 177). Bu
kapsamda goniillii uyumdaki bozulmaya iliskin endiseler ve arastirmalar, vergilendirme kurumunun
kendisi kadar eskidir. Son zamanlarda vergi uyumu ile ilgili calismalar, 6zellikle miikellefler
tarafindan vergi kagirma olasiligini tahmin etmeye yardimci olacak modellerin gelistirilmesi
ve/veya ¢esitli miikellef gruplarinin kararlarin1 yonlendirirken kullandiklar1 karar verme modeline
odaklanmistir (Nsor-Ambala, 2016: 20). Bu noktada beklenti teorisi bilesenlerinin, miikelleflerin
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vergiye karst tepkilerini ve aldiklar1 kararlari analiz etmede yararli bir yol haritasi sundugu
sOylenebilir.

Bireylerin veya isletmelerin neden vergi kacirdiklari, tizerinde dnemle tartisilan konulardan biridir.
Bir iktisat¢iya gore vergi kagirmanin baslangi¢ noktasi, kagirmanin maliyetlerini ve faydalarimi
dikkate almaktir. Becker’in (1968) vergilemede hukuki yaptirimlar ve risk teorisini kullanan
modelini vergi kagakc¢iligima uyarlayan Allingham ve Sandmo’nun (1972) caydiricilik modeli,
gercekten de vergilerden kagmip kaginilmayacagi ve ne kadarinin kagirilacagini diislinmenin
standart ¢ergevesini olusturmaktadir. Vergi uyumuna uygulanan bu teorik model giiniimiize kadar
vergi uyumu ile ilgili hemen hemen tiim arastirmalarda kullanilan bir model olmugtur. Bu modelde
riskten kagman bir vergi miikellefi, herhangi bir riskli karara veya kumara nasil yaklasacagina
benzer bir sekilde vergilerden kagiip kagilmayacagina ve ne kadar vergi kaciracagina karar verir.
Bu yoniiyle Allingham ve Sandmo, bireysel vergi kacirma kararin1 ekonomik model kullanarak
inceleyen ilk yazarlardir (Alm, 2019: 354; Sarug, 2015: 39).

Vergi uyumu davranisini arastirmak icin ¢ok sayida deneysel calisma yapilmistir. Friedland ve
arkadaslarinin (1978), bir grup iiniversite 6grencisinin belirli bir gelirin ne kadarin1 beyan edecegini
secmesi gereken deneyi, bu alanda Oncii kabul edilmektedir. Friedland ve arkadaslarinin
onciiliigiinde baslayan ve giiniimiize kadar gergeklestirilen deneysel ¢alismalarda denek olarak hem
ogrenciler hem de gergek vergi miikellefleri yer almistir (Fonseca & Myles, 2012:2). Ornegin Alm
ve arkadaglar1 (2015: 1183), 6grenci ve O6grenci olmayan deneklerin vergi uyumu konusunda
davranislarin1 kiyaslayan bir laboratuvar deneyi yapmistir. Bulgular 6grencilerin davranigsal
tepkilerinin, ayni deneylerdeki Ogrenci olmayanlarinkiyle biiyiikk Ol¢ide ayni oldugunu
gostermektedir.

Davranigsal bir bakis agisiyla vergilerden kagip kagmama kararimi arastiran birgok c¢alisma
yapilmistir. Gideon Yaniv (1999), beklenti teorisi kapsaminda pesin vergi 6demelerinin miikellefin
vergi kacirma kararin etkileyip etkilemedigini analiz etmistir. Beklenen fayda teorisi kapsaminda
pesin vergi 6demeleri, vergi miikellefinin vergi kagirma kararlarinda higbir rol oynamazken beklenti
teorisi kapsaminda vergiden kacinma kararimi etkiler. Ayrica bu ¢alismada, vergi uyumu ve pesin
vergi 6demeleri arasindaki iligkiyi arastirmak i¢in basit bir vergi kacirma modeline beklenti teorisi
uygulanmistir. Bulgular, vergi 6demelerinin pesin olarak 6denmesi, vergi miikelleflerinin gergek
vergi yukiimliliigiiniin altinda ayarlansa bile uyumu artirmada maliyetli tespit ¢abalarinin yerini
alabilecegine dair ampirik ve deneysel kanitlar1 desteklemektedir.

Cullis ve arkadaslar1 (2006), psikoloji Ogrencilerinin vergi uyumunun ekonomi Ogrencilerine
kiyasla daha yiiksek oldugunu tespit etmistir. Istatistiksel olarak geliri kayip ya da kazang seklinde
sunmanin etkisi anlamli ¢ikmistir. Bir bagka ifadeyle yilin sonunda daha 6nce pesin olarak ddedigi
vergiden baska 6demesi olmayan miikelleflerin daha az vergi kacirdig: tespit edilmistir. Diger
yandan pesin vergi alinmayan miikelleflerin beklenti teorisinin de 6ngordiigii iizere vergiye bir
kay1p olarak yaklastig1 ve daha fazla vergi kacirdigi dikkat ¢cekmektedir.

Choo vd., (2016), 200" gelir vergisi 6demeyen 6grenci, 200'i geliri igverenleri tarafindan bildirilen
sirket calisanlart ve 120’si serbest meslek erbabi olan toplam 520 katilimer ile ¢alismalarini
gerceklestirmislerdir. Ug ana boliimde gergeklestirilen deneyin ilk boliimii vergi uyumunu test eden
ana deneyden, ikinci boliimii riskten kaginma deneyinden ve iiglincli bolimii de vergi 6demeye
yonelik tutumlarin yani sira kisilik Olglitlerini ortaya ¢ikaran bir dizi sorudan olugmaktadir.
Verilerin analizinde Mann-Whitney U-testi ve Tobit regresyon modelinden yararlanilmistir.
Calismada herhangi bir riskten kacinma bulgusu saptanamamis olup O6grencilerin 6grenci
olmayanlara gore daha fazla kayiptan kagindiklarini séylemek miimkiindiir.

Fochmann ve Wolf (2018) ¢alismalarini, Hannover Leibniz Universitesinde toplam 114 dgrenci ile
gerceklestirmistir. Calismada kontrollii ve tesvik edilmis deneyler kullanarak vergi miikelleflerinin
negatif geliri asir1 diisiirmekten ziyade pozitif geliri eksik bildirerek vergilerden kagmaya daha
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istekli olup olmadiklarini analiz etmek amaglanmigtir. Bulgular deneklerin, beklenti teorisi
varsayimlarina uygun olarak daha fazla risk pesinde kostuklarini ve pozitif gelir durumunda negatif
gelir durumundan daha yiiksek bir vergi kacirma egiliminde olduklarin1 gdstermektedir. Ayrica
beklenti teorisi ile uyumlu olarak bulgular, deneklerin kayiplara kazanglardan ¢ok daha duyarli
olduklarina dair kanitlar sunmaktadir.

Pek cok yazar davranigsal faktorleri vergi kagirma ve vergi uyumu analizlerine dahil etmislerdir
(Friedland vd., 1978; Becker vd., 1987; Robben vd., 1990; Alm, McClelland & Schulze, 1992; Feld
& Tyran, 2002; Torgler, 2004; Dhami & al-Nowaihi, 2007; Alm vd., 2015).

3. Neoklasik Iktisattan Davramssal iktisada: Beklenen Fayda Teorisi ve Beklenti Teorisi

Neoklasik iktisadin 20. yiizyilin baslarindan itibaren William Stanley Jevons, Carl Menger ve Leon
Walras gibi bilim insanlarinin 6nciiliigiinde ortaya ¢iktig1 ve giinlimiize kadar varligini stirdiirdiigi
goriilmektedir. Davranigsal iktisadin temellerinin Adam Smith’in 1759 yilindaki ‘Ahlaki Duygular
Kurami® eserine kadar dayandigi sdylenebilir. Giiniimiizde bahsi gegen davramigsal iktisadin
baslangic1 ise Daniel Kahneman ve Amos Tversky’nin 1979 yilindaki “Prospect Theory: An
Analysis of Decision under Risk” adli eserine dayanmaktadir. Bu kapsamda g¢alismada, neoklasik
iktisadi goriis i¢in beklenen fayda teorisi ve davranigsal iktisat savunuculari i¢inde beklenti teorisi
degerlendirilmektedir.

Beklenen fayda teorisi, Daniel Bernolli’nin 6nciiliigiinii ortaya ¢ikmis bir teoridir (Bernolli, 1954:
33). Beklenen fayda teorisinde kazancin faydasi iki varlik durumunun faydalari kiyaslanarak
degerlendirilir. Ornegin mevcut varligimz 1 milyon b iken fazladan 500 b elde etmenin faydasi,
1.000.500 b’nin faydasiyla 1 milyon b’nin faydasi arasindaki fark kadardir. Bir bagka ifadeyle
beklenen fayda teorisi, kazang ve kayiplarin faydalarini yalnizca isaretleri (+ veya -) agisindan
dikkate almaktadir. 500 b kayip ve kazancin insan psikolojisini nasil etkiledigi gibi psikolojik
faktorler dikkate alinmamaktadir (Kahneman, 2019: 322). Beklenen fayda teorisinin gesitli
paradokslar igerdigi goriisii birgok calismada tartisilmistir. Bu g¢alismalarin en 6nde gelenleri,
Maurice Allais ve Daniel Ellsberg’in Paradokslari ile Kahneman ve Tversky’nin 1979 yilinda
yayimladiklar1 “Beklenti Teorisi: Belirsizlik Altinda Karar Alma” makalesidir. Bu ¢aligmada ise
davranissal iktisat baglaminda beklenti teorisine odaklanilmistir.

Beklenen fayda teorisine getirilen elestirilerin Ozilinde bireylerin karar alirken yani tercihte
bulunurken ne kadar rasyonel davrandigi/davranabildigi tartismasi bulunmaktadir. Bu kapsamda
Milton Friedman 1950’lerde yaptig1 caligmalarla insanlarin rasyonellik varsayimmma uygun
davranmadiklarin1 ortaya koymustur. 1950°’li yillarin sonuna dogru Allais ve 1960’11 yillarin
baslarinda Ellsberg, onerdikleri paradokslar ve deneysel bulgulariyla iktisattaki o giine kadar ortaya
atilmig bazi yaklagimlarin yanlis 6ngoriide bulunabilecegini géstermislerdir. Helbert Simon ise
siirli rasyonellik yaklasimini giindeme getirerek farkli bir ¢ergeve sunmustur. Bu yaklasima gore
karar verme sliregleri varsayildigi gibi tamamen islemsel bir altyapiya dayanmiyordu ve birgcok
psikolojik unsur da igin igindeydi. Kahneman ve Tversky’nin 1979 yilinda yayimlanan g¢aligmast,
tercih teorilerine psikolojik bir bakis agis1 getirmistir. Biitliin bu gelismeler kisa vadede psikolog ve
iktisat¢ilarin daha fazla bir araya gelerek ortak c¢aligmalar yliriitebilmesine, uzun vadede ise
davranigsal iktisat adi1 verilen yeni bir disiplinin temellerinin atilmasina vesile olmustur (Cakar ve
Neyse, 2018: 407-408).

Beklenen fayda teorisinin rasyonel birey varsayimi zamanla degisime ugramis ve beklenti teorisi
varsayimlariyla gerceklestirilen deneysel ¢alismalarin bulgularinda rasyonel birey varsayimlariin
sistematik ihlalleri gdzler 6niine serilmistir. insanlar her ne kadar rasyonel hareket eden bir canli
varlik olarak goriilse de dogas1 geregi sahip oldugu duygu ve diirtii gibi psikolojik tepkilerinden
etkilenebilmektedir. Bu baglamda davranigsal modellerin getirdigi elestiriler rasyonel birey
varsayimiin inandiriciligini zedelemistir ve iktisadi anlamda “gercek insan”a yonelme egilimini
artirmustir (Yigit, 2019: 109-110).
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Kahneman’1n iktisat biliminin psikolojik varsayimlarina ilgisinin Isvigreli Ekonomist Bruno Frey'in
1970’lerin basinda kaleme aldig1 ¢alismasina dayandigi sdylenebilir. S6z konusu ¢alismada, iktisat
teorisinde insanin rasyonel hareket ettigi ve bencil olduguna yer verilmesine sasiran Kahneman, bir
psikolog olarak bu goriise katilmadigini belirtmistir (Kahneman, 2003: 162). Ardindan Kahneman
ve Tversky insanlarin risk ve belirsizlik durumunda karar verirken genellikle rasyonel
davranmadiklarin1 ortaya koyan bircok deney yapmislardir. Kahneman ve Tversky 1979 yilinda
yayimladiklar1 ¢alismada, beklenen fayda teorisini gecersiz kilan ve insanlarin risk ve belirsizlik
altinda nasil karar verdigini agiklayan yeni teoriye beklenti teorisi adin1 vermislerdir.

Beklenti teorisi kisa siirede davranmigsal iktisat alanindaki aragtirmacilarin dikkatini ¢ekmistir.
Bir¢ok noktada farkliliklar1 olmakla birlikte beklenti teorisi, 1979 yilindan giinlimiize kadar mikro
diizeyde karar verme iizerine beklenen fayda teorisinin bir uzantis1 olarak gorilebilir (Balaz vd.,
2013: 656). Davranigsal iktisada onemli bir katki sunan Kahneman ve Tversky’ nin birlikte
gelistirdikleri beklenti teorisi, rasyonel karar verme konusuna yeni bir bakis agisi getirmistir.
Kayiptan kaginma da beklenti teorisi kapsaminda ele alinan konulardan birisidir.

Kayiptan kaginma, ekonomik analizlerde giderek daha fazla ilgi goren Snemli bir psikolojik
kavramdir. Ik olarak Kahneman ve Tversky (1979) tarafindan beklenti teorisi cercevesinde
Onerilmis ve daha sonra Tversky ve Kahneman (1991) tarafindan kesinlik altinda se¢im igin
tanimlanmistir. Kayiptan kaginmanin popiilerligi, geleneksel se¢im teorisinde paradoks olarak kalan
bir¢ok fenomeni agiklayabilmesinden kaynaklanmaktadir (Schmidt & Zank, 2005: 3).

Kayiptan kaginma, davranissal iktisat alaninda gergeklestirilen karar alma arastirmalarinda belki de
en basarili ve en yaygin bi¢imde kullanilan agiklayici yapidir. Beklenti teorisinin bir bileseni olan
ve risk altinda karar alma analizi olarak ortaya ¢ikan kayiptan kacinma, ‘esit degerdeki kayiplarin
kazanglardan daha biiylik goriilmesi’ ifadesiyle Ozetlenebilmektedir. Beklenti teorisindeki ilk
aciklamalara gore kayiptan kacinma, belirli bir miktarda para kazanmak veya kaybetmek icin esit
olasilik sunan bahisleri kabul etme konusundaki ortak isteksizligi agiklamaktadir. Potansiyel kaybin
negatif Oznel degerinin, potansiyel kazancin pozitif 6znel degerinden ¢ok daha agir bastigi
goriilmistiir (Brenner vd., 2007: 369; Henderson, 2008: 547-548).

Kahneman’a (2019) gore kayiptan kaginmanin boyutunu, birey kendisine bir soru sorarak dlgebilir:
“100 dolar kaybetmenin esit olasiligin1 dengelemek i¢in thtiyacim olan en kiiciik kazan¢ nedir?”
Birgok kisi i¢in bu sorunun yanit1 yaklasik 200 dolardir, yani kaybin iki katidir. Benzer sekilde
“kayiptan kaginma oran1” bir¢cok calismada tahmin edilmistir ve bu oranin genellikle 1,5 ile 2,5
araliginda oldugu goriilmistiir. Bu ¢aligma kapsaminda kayiptan kaginma orani 2,53 olarak tahmin
edilmistir ve bu tahmin daha 6nce gerceklestirilen tahminleri destekler niteliktedir.

Beklenti teorisi ile ortaya ¢ikan davranigsal iktisat alaninda gerceklestirilen ¢alismalar 6zellikle
2000’1 yillarin baglarindan itibaren dikkat ¢cekmeye baslamistir. Basarili ¢aligmalariyla Daniel
Kahneman’in 2002 yilinda ve Richard Thaler’in 2017 yilinda Nobel Ekonomi Odiilii'ne layik
goriilmeleri davranigsal iktisadin 6neminin giderek arttiginin en 6nemli kanitlaridir.

4. Arastirmanin Metodolojisi ve Ampirik Bulgular

Vergi kagirma eylemi, devlet agisindan arzulanmayan bir durum iken vergi uyumu ise arzulanan
durumdur. Miikelleflerin vergi uyumu davranislar iizerine odaklanan bu ¢alismanin amaci, vergi
uyumunu etkileyen faktorlerin belirlenmesi ve davranigsal iktisat perspektifinden ortaya
konulabilmesidir. Bu amagla 3 hipotez belirlenmistir:

Hi: Bireylerin vergi uyumunda kayiptan kaginma etkilidir.
H>: Bireylerin vergi uyumunda risk alma diizeyleri etkilidir.

Hs: Bireylerin vergi uyumunda ekonomik faktorler etkilidir.
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Arastirma, Afyon Kocatepe Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesinin 5 ayr1 bdliimden
toplam 177 dgrenciyle yiiz yiize anket yontemi kullamlarak yiiriitiilmiistiir>. Anketin giivenilirligi
icin yapilan analiz sonucunda, Cronbach’s Alpha katsayis1 0,691 olarak hesaplanmistir ve 6lgek
giivenilirligi kabul edilebilir seviyededir. Calismanin asil amaci ana kiitleye dair ¢ikarsamalara
varmaktan ziyade heniiz vergi miikellefi olmayan Ogrencilerin vergi uyumlarini davranissal iktisat
perspektifinden analiz etmektir. Bu dogrultuda evrene dair genel-gecer vargilara ulagsmak
ongoriilmedigi i¢in temsil yeterliligine sahip Orneklem biiyiikliigii hesaplanmasi yapilmamuistir.
Davranigsal iktisat alaninda tlkemizde gerceklestirilen bazi calismalarda da (Segilmis, 2010;
Didinmez, 2018) bu durum dikkate alinmstir.

Ulkemizde vergi uyumu konusunda davranigsal teorilerin ve modellerin kullanildig1 ¢alisma sayist
oldukca azdir. Bu calisma ise vergi uyumunda beklenti teorisi bilesenlerinden kayiptan kaginma
prensibinin etkisini test etmesi ag¢isindan Onem arz etmektedir. Elde edilecek bulgular ile
davranigsal kamu maliyesi perspektifinden vergi uyumu literatiiriine onemli bir katki sunulmasi
amaclanmaktadir.

4.1. Demografik Veriler

Arastirma kapsaminda elde edilen demografik verilerin frekans dagilimlar1 Tablo 1°de
gosterilmistir.

Tablo 1: Demografik Verilerin Frekans Dagilimlari

Frekans | Yiizde Frekans | Yiizde
Cinsiyet Kadin 88 %49,7 0-500 b 46 %25,9
Erkek 89 %50,3 | Ayhk 5001-750 b 43 %24,3
18-19 16 99,2 Ortalama 751-1000 b 38 %21,5
Yas 20-21 93 %52,5 Gelir/Harc¢hk 1001-1500 b 24 %13,6
22-23 55 %31 1501 & ve lizeri 26 %14,7
24 ve Uzeri 13 %7,3 Maliye 49 %27,7
is Tecriibesi Var 112 %63,3 1ktisat 39 %22
Yok 65 %36,7 Isletme 22 %12,4
Alan 87 %491 | Bolim Ulus. Tic. ve 28 %15,8
. . Finans
Vergi Dersi Siyaset Bilimi ve
Almayan 90 %50,9 K Yénetimi 39 %22
amu Yonetimi

Tablo 1’de goriildiigii gibi, ankete katilan 6grencilerin %50,3’1 erkek, %63,3 {iniin is tecriibesi var,
%49,1°1 daha once en az bir kez vergi dersi almis ve %27,7’si maliye boliimiinde egitim almaktadir.

4.2. Verilerin Analizi ve Ampirik Bulgular

Bagimli bir degisken ile bu bagimli degisken lizerinde etkisi oldugu diisliniilen bagimsiz degisken
veya degiskenler arasindaki iligkinin bir model ile agiklanmasi regresyon analizi olarak adlandirilir.
Bagimli degisken ile tek bir bagimsiz degisken arasindaki iliskiye bakiliyorsa basit regresyon
analizi, birden fazla bagimsiz degisken arasindaki iliskiye bakiliyorsa c¢oklu regresyon analizi
yapilmaktadir. Sosyal bilimlerde bir sonucu tek bir nedenle agiklamak miimkiin olmadigindan basit
regresyon analizine kiyasla ¢oklu regresyon analizinin kullanilmast daha dogru bir tercih olacaktir
(Giirbliz & Sahin, 2018: 268-274). Coklu regresyon modellerinde parametre tahmini Siradan En
Kiigiik Kareler Yontemi (SEKK) ile yapilir ve OLS (Ordinary Least Squares) seklinde de sikga
kullanilir (Biiyiikuysal & Oz, 2016: 110). Bu baglamda vergi uyum davranisinin birgok faktdrden
etkilendigi dikkate alinarak bu c¢aligmada ¢oklu regresyon modelleri arasinda yer alan OLS
analizinden yararlanilmistir ve formiilii asagidaki sekildedir:

2 Etik kurul onay1, Afyon Kocatepe Universitesi Sosyal ve Beseri Bilimleri Arastirma ve Yaym Etigi Kurulu’nun
18.12.2020 tarihinde yapilan 13 sayili toplantisinda 2020/280 karar numarast ile alinmistir.
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P =B+ X (BiX) + €

Modelde yer alan P bagimli degiskeni ve n bagimsiz degisken sayisini gostermek tizere; fo sabit
terimi, Xi i. bagimsiz degiskeni, Bi i. bagimsiz degiskenin katsayisini, & ise hata terimini
gostermektedir.

Regresyon analizinde kurulan ilk modelde 14 bagimsiz degisken yer almaktadir. Ilk modele her
seferinde birer bagimsiz degisken ilave edilerek analiz toplamda 16 bagimsiz degiskenin yer aldigi
3 modelden olusmaktadir. Analizi sonucunda, vergi uyumuna etki eden faktorler; demografik
faktorler, ekonomik faktorler ve ekonomik olmayan faktorler olmak iizere ii¢ gruba ayrilarak
incelenmistir.

Tablo 2: Vergi Uyumunu Etkileyen Faktorler (OLS Regresyon Analizi Sonuglari)

MODEL -1 MODEL -2 MODEL -3
Degiskenler Katsay ‘ tist. Katsay ‘ tist. Katsay ‘ tist.
Demografik Faktorler
Cinsiyet 0.128 1.50 0.118 1.39 0.102 1.20
Is Tecriibesi -0.175** -1.98 -0.165* -1.89 -0.155* -1.79
Bolim -0.130 -1.16 -0.167 -1.47 -0.174 -1.51
Niifus -3.290*** -2.93 -3.490*** -3.16 -3.480*** -3.17
Yas -0.007 -0.43 -0.011 -0.69 -0.012 -0.70
Ekonomik Faktorler
Vergi Orani 0.044 1.10 0.035 0.89 0.038 1.00
Denetim Olasiligi-1 -0.002 -0.05 -0.009 -0.27 -0.009 -0.28
Denetim Olasilig1-2 0.027 0.79 0.027 0.77 0.029 0.86
Ceza-1 -0.014 -0.39 -0.018 -0.55 -0.20 -0.60
Ceza-2 -0.005 -0.27 -0.005 -0.31 -0.007 -0.35
Ekonomik Olmayan Faktorler
Kayiptan Kaginma -0.221%** -2.64 -0.231*%** | -2.79 -0.250*** -3.12
Orani
Risk Diizeyi -0.090*** -3.09 -0.086*** | -3.05 -0.085*** -2.98
Sosyal Cevre 0.053* 1.67 0.043 1.35 -0.20 1.06
Vergi Bilinci-1 0.025 0.62 0.025 0.61 0.032 0.79
Modele Eklenen Diger Degiskenler
Vergi Bilinci-2 -0.068* -1.90 -0.66* -1.82
Mali Baglanti 0.064* 1.72
Gozlem Sayisi 177 177 177
Prob. 0.0007 0.0001 0.0000
R? 0.1796 0.1994 0.2144

Bagimh Degisken: Vergi Uyumu. Referans Gruplar: Is Tecriibesi Olmayan, Maliye, iktisat, Isletme, Kamu.
Anlamhlik Diizeyleri: * 0.05 < p <0.10, ** 0.01< p < 0.05, *** p < 0.01

Regresyon analizine demografik faktorlerden cinsiyet, is tecriibesi, boliim, niifus ve yas dahil
edilmistir. Analiz sonuclaria gore vergi uyumu, demografik degiskenlerden sadece is tecriibesi ve
niifus bakimindan anlamli farklilasmaktadir. Istatistiksel olarak %10 anlamlilik diizeyinde, vergi
uyumu ile is tecriibesi arasinda negatif yonlii anlamli bir iliski tespit edilmistir ve is tecriibesi olan
ogrencilerin vergi uyumlari is tecriibesi olmayanlara gore daha diisiiktiir. Ayrica istatistiksel olarak
%10 anlamlilik diizeyinde, vergi uyumu ile niifus arasinda negatif yonlii anlamli bir iligki tespit
edilmistir ve yasanilan yerin niifusu arttik¢a vergi uyumu diismektedir. Bu bulgu i¢in daha kalabalik
niifuslu bolgelerde yasayan bireylerin denetlenme olasiliklarini diistik
gorebildikleri/algilayabildikleri ve bu yiizden de vergi uyumlarinin daha diisiik olabilecegi
¢ikariminda bulunulabilir.
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Ekonomik faktor olarak analize vergi orani, denetim olasilig1 ve cezalar dahil edilmistir. Analize
dahil edilen ekonomik faktorlerden higbiri ile vergi uyumu arasinda anlamli bir iligki tespit
edilememistir ve hipotez 3 reddedilmistir. Bir baska ifadeyle, bu ¢alisma 6zelinde bireylerin vergi
uyumunda ekonomik faktorlerin etkili olmadig: tespit edilmistir. Benzer sekilde bazi ¢aligmalarin
bulgular1 ekonomik faktdrlerin vergi uyumuna etkisi olmadigi ydniindedir. Ornegin vergi
oranlarinin vergi uyumunu anlaml bir diizeyde etkilemedigi (Alm, 1999; Cox, 1984; Slemrod,
1985; Geeroms & Wilmots, 1985; Wahlund, 1992; Steenbergen vd., 1992; Joulfaian & Rider,
1996), vergi uyumu lizerinde cezalarin net bir etkisinin olmadigi (Frey, 1997; Frey & Stutzer, 2001;
Logue, 2006; Doran, 2009) bir¢ok calismanin bulgular1 arasindadir. Denetim oranlar1 ile vergi
uyumu arasinda istatistiksel agidan anlamli bir iligki tespit edemeyen ¢alismalar da bulunmaktadir
(Warneryd & Walerud, 1982; Crane & Nourzad, 1990; Frey, 1997).

Ekonomik olmayan faktor olarak kayiptan kaginma orani, risk diizeyi, sosyal ¢evre ve vergi bilinci
analize dahil edilmistir. Vergi uyumu, ekonomik olmayan faktorlerden Kayiptan Kaginma Orani,
Risk Diizeyi ve Sosyal Cevre bakimindan anlamli farklilagsmaktadir. Sosyal Cevre anlamli
farklilasmasini model 2 ve 3’te kaybetmektedir.

Istatistiksel olarak %1 anlamlilik diizeyinde, vergi uyumu ile kayiptan kaginma arasinda negatif
yonlii anlamli bir iligki tespit edilmistir. Buna gore, bireylerin kayiptan kacinma orani arttik¢a vergi
uyumu diismektedir ve hipotez 1 kabul edilmektedir. Benzer sekilde %1 anlamlilik diizeyinde, vergi
uyumu ile risk diizeyi arasinda negatif yonlii anlamli bir iligki tespit edilmistir. Bireylerin risk
diizeyi arttikga vergi uyumu diismektedir ve hipotez 2 kabul edilmektedir. Bir baska ifadeyle
hipotez 1 ve 2’ye gore, bireylerin vergi uyumunda kayiptan kaginmanin ve risk diizeyinin etkili
oldugu goriilmektedir. Bu hipotezlerin kabul edilmesi, vergi uyumunda davranigsal faktorlerin etkili
oldugunun gostergesidir. Istatistiksel olarak %10 anlamlilik diizeyinde, vergi uyumu ile sosyal
¢evre arasinda pozitif yonlii anlamli bir iligki tespit edilmistir. Bu iligki, toplumun ¢ogunlugunun
vergisini 0dedigini diisiinen bireylerin vergi uyumunun yiiksek olduguna isaret etmektedir. Bir
baska ifadeyle bireylerin vergi uyumu, i¢inde bulunduklar1 sosyal ¢evreden etkilenmektedir.

Model 2 ve 3’e sirastyla Vergi Bilinci-2 ve Mali Baglanti degiskenleri eklenmistir. Istatistiksel
olarak %10 anlamlilik diizeyinde, vergi uyumu ile vergi bilinci arasinda negatif yonlii anlamli bir
iliski tespit edilmistir. Vergilerin devlete yapilan gereksiz 6demeler oldugunu diisiinen bireylerin
yani vergi bilinci diisiik olan bireylerin vergi uyumunun diisiik oldugu tespit edilmistir. Vergi
uyumu ile mali baglanti arasinda istatistiksel olarak %10 anlamlilik diizeyinde, pozitif yonli
anlamli bir iliski tespit edilmistir. Bu bulgu, devletin yaptigi hizmetler gz oniine alindiginda
odedigi vergileri makul bulan bireylerin vergi uyumunun yiiksek oldugunu ifade etmektedir. Bir
baska ifadeyle bu bulgu, devletten aldig1 hizmetlerle 6dedigi vergi arasinda baglanti kurabilen
bireylerin devlete daha fazla vergi 6demek istedikleriyle baglantilidir.

6. Sonuc¢

Vergi kagirma ve vergi uyumu arastirmalarinda neoklasik iktisadi bakis acisin1 yansitan beklenen
fayda teorine gore aragtirmalar devam etmektedir. Fakat yaklasik son 40 yildir davranigsal iktisadi
bakis acisin1 yansitan beklenti teorisi kapsaminda yapilan vergi kagirma ve vergi uyumu
aragtirmalarinin artis gosterdigi goriilmektedir.

Beklenti teorisi argiimanlarindan kayiptan kaginmay1 dikkate alan bu c¢alismanin verileri, Afyon
Kocatepe Universitesi lktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesinin 5 ayri boliimden toplam 177
ogrenciyle yapilan anket caligmasiyla elde edilmistir. Anketlerden elde edilen veriler, bir istatistik
programinda OLS regresyon analizine tabi tutulmustur.

Analiz sonuglarina gore; is tecriibesi olan 6grencilerin olmayanlara gore kiyasla vergi uyumlarinin
diismekte ve niifus azaldik¢a vergi uyumlarinin artmakta oldugu tespit edilmistir. Beklenti teorisi
bilesenlerinden kayiptan kaginma orani ile bireylerin vergi uyumlari arasinda negatif bir iligkinin
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var oldugu ile risk almay1 seven bireylerin sevmeyen bireylere gére vergi uyumlarinin daha diistik
oldugu goriilmiistiir. Ayrica ekonomik faktérlerden vergi orani, denetim olasilig1 ve cezalar ile vergi
uyumu arasinda anlamli bir iligki tespit edilememistir. Calismadan elde edilen en 6nemli bulgunun
ise vergi uyumunu etkileyen faktorler arasinda davranigsal iktisat argiimanlarinin da etkili
oldugudur. Calismanin bulgularina dayanarak vergi uyumu aragtirmalarinda davranigsal faktorlere
daha fazla yer verilmesi gerektigi distiniilmektedir. Ayrica is tecriibesi olan Ogrencilerin
olmayanlara gore daha az vergi Odemek istedikleri bulgusuna dayanarak vergi uyumu
arastirmalarinda davranigsal faktorlerin etkisinin vergi miikellefleri lizerinde de arastirilmasi
onerilmektedir.
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Yazinda, kur rejimlerinde esnekligin uluslararasi rezerv talebinde azalmaya neden olacagi ongoriilmiistiir. Ne var ki
gerceklesme bu ongériiyii desteklememekte, gelismekte olan iilkelerde daha hizli olmakla birlikte neredeyse tiim
ekonomilerde uluslararasi rezerv talebinin arttigi gozlenmektedir. Bu ¢alismada, bahsi gegen gézlem ortaya konulduktan
sonra bunun sebebini anlamak iizere sirasiyla uluslararasi rezerv talebi teorisi, ampirik ¢alismalar ve optimal rezerv
diizeyinin tespiti konular: incelenmistir. BU amacla, merkez bankalarmmin neden rezerv tutmakta olduklarini tartisan
teoriler karsilastirmali olarak degerlendirilmis, sonrasinda da ampirik ¢alismalarin neye isaret ettigi detayli olarak
incelenmigtir. Uluslararast rezerv talebi temel belirleyicileri 3 grupta ele alinmistir: iilkenin kriz yasama olasihigi, bir
kriz durumunda dis ddeme zorluguna girilecek olursa ekonominin alacagr hasar ve rezerv tutmamn firsat maliyeti.
Calismada soz konusu unsurlar hem rezerv talebi hem de birbirleriyle etkilesimleri acisindan detayli olarak ele alinmistir.
Goriilmiigtiir Ki, daha esnek kur rejimi merkez bankalarmin daha az rezerv talep etmelerini saglamamakta fakat rezerv
para dengesi diizeltme hizlarinda belirgin artisa neden olmaktadir.
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Abstract

In the literature it has been predicted that flexibility in exchange rate regimes causes a decrease in international reserves
demand. However, the realization does not support this prediction, and it is seen that the demand for international
reserves has been increasing in almost all economies. In this study, after the aforementioned determination is made, in
order to understand the reason for this, international reserve demand theory, empirical studies and determination of
optimal reserves level are examined respectively. For this purpose, theories discussing why central banks hold reserves
are evaluated comparatively, and then, what empirical studies point to is analysed in detail. The main determinants of
international reserve demand are considered in three groups: the probability of a country to experience a crisis, the
damage to the economy in case of a foreign payment difficulties due to a crisis, and the opportunity cost of holding
reserves. In this study, both the reserve demand and the interactions of these three elements are discussed in detail. It has
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significant increase in speed of reserve-money balance adjustment.
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1. Giris

Uluslararas1 rezervler sadece krizlerin 6nlenmesi degil makro iktisadi hedeflere ulasilabilmesi

acisindan da 6nem arz etmektedir. Kur rejiminin siirdiiriilebilmesine destek olur ve para politikasinin

basaris1 icin alan yaratirlar. Keynes (1936), bireylerin para talebini islem, ihtiyat ve spekiilasyon

(servet biriktirme) olmak iizere ii¢ giidiiyle ele almistir. Merkez bankalarinin uluslararasi rezerv

talebini de bu tespite benzer bigimde ele almak miimkiin olabilir.

. Kurumlarin, uluslararas1 6demelerini gergeklestirebilmek i¢in diizenli ve diizensiz araliklarla
doviz talebi olur. Uluslararasi piyasalara erisimde sorun yasamayan gelismis ekonomiler i¢in
bu pek dikkate alinmasi gereken bir husus olmayabilir. Ne var ki uluslararas1 piyasalara
erisimde engellerle karsilasan iilkeler i¢in uluslararasi rezerv bulundurmak elzemdir.

ii.  Piyasalarda ¢esitli nedenlerle oynakliklar goriilebilir. Kur hedefi olmasa dahi merkez bankalari,
beklentileri bozacak sert oynakliklara izin vermek istemezler. Merkez bankalari, bu gibi
durumlara miidahale edebilmek ve bundan daha 6nemlisi gerektiginde miidahale edebilecek
giice sahip olduklarini gosterebilmek igin de rezerv tutarlar.

iii.  Spekiilasyon giidiisiiyle rezerv tutma, merkez bankalarindan ¢ok varlik fonlarinin istlendigi bir
vazifedir. Bununla birlikte merkez bankalar1 da uluslararasi rezervlerini yatirima tabi tutarken
bu giidilyli tamamiyla g6z ard1 edemezler. Giivenlik ve likidite oncelikleriyle birlikte, miimkiin
olan en yiiksek getiriyi elde etmek isterler.

Yukarida 6zetlendigi iizere, iilkeler daha fazla likidite, yani uluslararasi rezerv talep etmeye devam
etmekte ve bu da s6z konusu talebi belirleyen dinamiklerin 6nemini koruduguna isaret etmektedir.

Cooper (1968), uluslararasi rezerv talebiyle harcama azaltici® ve harcama kaydirici? politikalar
arasindaki baglantiya isaret etmistir. Harcama azaltic1 ve kaydirict politikalar yetersiz kaldiginda
otoriteler, uluslararasi rezervlere miiracaat etmek zorundadirlar. Bununla birlikte makro iktisadi
politikalar1 rezervlerle desteklemek gecici bir ¢oziimdiir. Orta vadede basarili olabilmek i¢in para
biriminde deger kaybina izin vermek, vergi ve har¢ uygulamak gibi harcama azaltic1 ve kaydirici
politikalar, uzun vadede ise hukukun istiinligiinii saglamak, ifade ozgirliigii ve liyakat gibi
ekonominin dogrudan konusu olmayan hususlara bagvurulmas zorunludur. Ulkeler, hangi politikanin
daha etkin olduguna bagli olarak basarili ya da basarisiz olurlar.

Bu caligmada, diger politikalarda gozlenen eksiklikler nedeniyle, iilkelerin uluslararas: likiditeyi
rezervlerinden saglamak zorunda kaldiklart durumlar ele alinmaktadir. Zira diger iilkeler rezervlerine
cok nadiren miiracaat etmektedirler. Onlar igin rezervler, bir savas¢inin iizerindeki zirh ve elindeki
kili¢ gibidir. Giicii bilinen savas¢inin zirha ya da silaha ihtiya¢ duymasi beklenmemektedir. Benzer
bicimde hem iktisadi hem de siyasi agidan gelismislik diizeyi artik¢a bir tilkenin uluslararasi rezerv
ihtiyac1 azalmaktadir. Bu nedenle uluslararasi rezerv talebinin, daha ¢ok gelismekte olan tilkeler
acisindan 6nemli bir konu oldugunu sdylemek yanlis olmayacaktir.

Uluslararasi rezerv talebi teorisini Baumol (1952)’un mikro-iktisadi ve Johnson (1965)’un makro-
iktisadi yaklasimlariyla baglatmak miimkiindiir. Baumol (1952) uluslararasi rezerv talebini envanter

! Toplam talebi ve harcamalar azaltarak ddemeler bilangosu dengesizligini diizeltmek amaci ile kullanilan harcama
azaltici politikalar bir yandan harcamalar iizerinde etkili olur iken diger yandan toplam iiretimi de etkilerler. Disa doniik
harcamalar1 azaltici yami ile ithalati azaltarak 6demeler dengesini olumlu yonde etkilerken, firetim hacmini de
daraltabilmekte ve ihrag¢ edilebilir iiriin hacmini azaltabilmektedirler. Birinci etki ikinciden bilyiik ve marjinal harcama
egilimi birden kiiglik oldugu siirece, harcama azaltict politikalarin 6demeler bilangosu iizerindeki net etkisi olumlu
olmaktadr.

2 Harcama kaydiric1 politikalar i¢ talebin yoniinii ithalattan yurt i¢inde iiretilen mallara kaydirmay1 amaglar. Harcama
azaltici politikalarin 6demeler bilangosu tizerindeki etkileri dolayl ve karmagiktir. Harcama kaydirici politikalarin etkileri
ise dogrudandir. Bu politikalarin maliyeti harcama azaltic1 politikalara nazaran diisiiktiir. Bununla birlikte harcama
kaydirici politikalarin uygulanmasi idari giigliikler igerir.
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modelinden 6diing aldig1 karekok kurali ile agiklarken®, Johnson (1977), odemeler dengesi

probleminin parasal bir sorun oldugunu ve bu nedenle de konunun para ile reel ekonomi iligkisi
acisindan incelenmesi gerektigini ileri siirmiistiir®.

Johnson’in, uluslararast likidite teorisi olarak da adlandirillan parasal teorisi kdkenlerini Triffin
(1947)’in onerisinde bulmaktadir. Triffin (1947), o zaman gegerli sistem nedeniyle, uluslararasi
likidite talebinin karsilanabilmesi i¢in ABD’nin dis ticaret agig1 vermeye devam etmesi gerektigine
isaret etmekteydi®. Keza rezerv yeterlilik diizeyinin, rezervlerin ithalata oraniyla 6lciilmesi
gerektigini ve dolayisiyla da rezervlerin dis ticaretle dogru orantili olarak artmasi gerektigini ileri
siirmekteydi. Bu Onermesi, uluslararast miktar teorisi olarak adlandirilmistir (Willamson, 1973).
Johnson (1965) ve Scitovsky (1958: 106-108), bu mukayeseyi yadsimamakla birlikte asil gostergenin
dis ticaret hacmi degil de para arz1 olmasi gerektigine, hane halklarinin tereddiitsiizce alim-satim
yapabilmelerinin 6nemine isaret etmistir. Aslinda Triffin (1947: 70) de bu hususu goz ard1 etmemis,
bu konuya dis ticaret hacmi daha oynak olan iilkelerin daha fazla rezerv tutmasi gerektigi goriisiine
yer vererek igaret etmistir.

Johnson (1977), onerisini, 6demeler dengesi teorisinden degil de para teorisinden tiirettiginin altin
cizmektedir. Bununla birlikte aradaki temel fark, mal ve hizmetler yerine parasal akimlarin
kullaniliyor olmasi degildir. Jonhson (1977), ddemeler bilangosundaki dengesizliklere parasal
aciklama getirdigini belirtmekte ve su ii¢c hususa isaret etmektedir®:

i. Odemeler dengesine iliskin sorunlar parasal sorunlardir ve parasal tutumlar kalinti olarak
alinmamali, parasal modelleri reel ekonomiyle biitiinlestiren yaklagimlar tercih edilmelidir.

ii. Para, akim degil stok biiyiikliiktiir. Dolayisiyla analizler bu durum dikkate alinarak
yapilmalidir.

iii.  Her ne kadar para, yurti¢i kredi, mal ve varliklarin uluslararasi para karsiliginda el degistirip
yerli paraya doniistiiriilmesiyle elde edilebiliyorsa da 6demeler dengesini sadece ikincisinin
etkileyebildigini gérebilmek i¢in sabit kur rejimi varsaymak faydali olacaktir.

Triffin (1961), uluslararas: likiditede istikrar ig¢in Uluslararasi Para Fonu (IMF)’nin yapisinin
degistirilmesini ve roliinlin genisletilmesini Onermistir. Amerikan dolar1 (USD) ihracinin altin
iiretimine bagli oldugu sistemin, artan rezerv talebini karsilamasinin miimkiin olmayacagini 6ne
siirmiistiir. Altman (1961) tarafindan Triffin Ikilemi olarak adlandirilan bu éneriye gore, uluslararasi
likidite talebinin karsilanabilmesi i¢in ABD’nin agik vermeye devam etmesi gerekmekteydi ve bu
ac1Zin hacminin, tiretilebilecek altin hacmini agmasi da uzun stirmeyecekti.

Bu calismada, yasanan gelismelerle daha da giincel hale gelen uluslararasi rezerv talebi
tartisilmaktadir. Bu kapsamda, ikinci bdliimde uluslararasi rezervin seviye ve dagiliminda yillar
icinde gozlenen degisim ve son durum tespit edildikten sonra, tigiincii boliimde uluslararasi rezerv
talebi teorisi ampirik caligmalarla ele alinmakta, uluslararasi rezervlerde optimal seviyenin tespiti
tartismalar liclincii boliime birakilmaktadir. Calisma ampirik ¢aligmalarin neye isaret ettigi detayl
olarak incelenerek sonuglandirilmaktadir.

3 Rezerv tutmanin toplam maliyeti b?T + i?c’dir. Burada T bir yil iginde gerek duyulan toplam dolar miktarini, i firsat
maliyetini, b her bir islem maliyetini ve C de toplam maliyeti en diisiik diizeyde tutabilmek i¢in yapilacak her biri esit
nakit ¢ekim miktarini vermektedir. Ve bu miktar sdyle belirlenir C = ZbTT.

* Buna gore, uluslararasi para akimlariin temel nedeni para talebi ile arz1 arasindaki dengesizliklerdir.

5 Sozii edilen donemde uygulanmakta olan Bretton Woods Sistemine gére ABD dolarr altin karsiliginda ihrag
edilmekteydi ve diger para birimlerinin degeri dolara bagliydi.

& Johnson (1977) ayrica, konunun dis ticaret dengesi degil de ddemeler dengesi olduguna dikkat ¢ekmektedir.
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2. Uluslararasi Rezerv Talebinin Gelisimi ve Ulkeler Arasi Dagilimi

Altin dahil rezervler 1987, altin harig rezervler ise 1993 yilinda 1 trilyon USD’ye ancak ulagabilirken,
2020 yil1 sonu itibariyle sirasiyla 15 ve 12 trilyon USD seviyesini agmistir. 2013 ve 2016 yillart
arasinda uluslararasi rezerv artiginda bir duraksama gozlenmisse de akabinde artmaya devam etmistir
(World Bank).

Uluslararas1 Para Fonu (IMF, 2021) verilerine gore 2020 yili sonu itibariyle uluslararast doviz
rezervleri 15 trilyon 143 milyar Amerikan dolarina (USD) ulagmistir (Sekil 1). Bunun 6 trilyon 996
milyar dolar1 USD, 2 trilyon 527 milyar dolar1 Avrupa parasi (EUR), 2 trilyon 493 milyar dolar1 altin,
718 milyar dolar1 Japon yeni (JPY) ve 561 milyar dolar1 Ingiliz sterlini (GBP) cinsindendir.
Dolayisiyla uluslararas1 doviz rezervlerinin %85°1 sadece 4 para biriminden olugmakta ve bunlarin
pay1 da sirastyla %55 USD, %20 EUR, %6 JPY ve %4 GBP olmaktadir. Altin dahil edildiginde USD
ve EUR’un pay1 sirastyla %46 ve %17’ye gerilerken altin %16 ile ti¢lincii siray1 almaktadir (Sekil 2).
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B Euro Bolgesi

Sekil 1: Uluslararas1 Déviz Sekil 2: Uluslararas1 Rezervlerin
Rezervleri Yatirim Birimi Cinsinden Dagilim1

Rezervlerde onceleri, zenginliklerine paralel olarak, gelismis tilkelerin pay1 yiiksekken, 6zellikle
Asya krizinden sonra gelismekte olan iilkeler paylarmi hizla artirmislardir. Bu durumda, krizle
birlikte para birimlerinde gozlenen deger kaybindan destek alarak, ihracata dayali biiyiimeyi tercih
etmis olmalarinin pay1 biiyliktiir. Daha 6nce toplam rezervlerde sadece %20 paya sahipken gelismekte
olan iilkelerin pay1 kriz sonrasinda hizla %50’ye ve 2010 y1l1 itibariyla da %67 ye ulasmustir’ ve bu
seviyeleri korumaya devam etmektedir. S6z konusu donemde, gelismis iilkelerin paymndaki azalma
toplam hacimde artisa ragmen gerceklesmistir. Dolayisiyla uluslararasi likidite talebi hem gelismis
hem de gelismekte olan ekonomiler i¢in gézlenmis fakat gelismekte olan ekonomilerde ¢ok daha hizli
gerceklesmistir (Sekil 3). Altin dahil uluslararasi rezervlerin tilkeleraras1 dagilimina bakildiginda ise
Cin, Japonya, Isvigre ve Avro Bdlgesinin basi cektigi gdzlenmektedir (Sekil 4).

" IMF’nin gelismis olarak tanimladig: iilkeler diginda kalanlar diger grubu olusturmustur. IMF tanimina gore gelismis
iilkeler sunlardir: ABD, Almanya Avustralya, Avusturya, Belgika, Cek Cumhuriyeti, Danimarka, Estonya, Finlandiya,
Fransa, Hong Kong, Ingiltere, irlanda, Israil, italya, Ispanya, Isveg, isvigre, izlanda, Japonya, Kanada, Giiney Kibris,
Giliney Kore, Letonya, Litvanya, Lilksemburg, Makao, Malta, Hollanda, Norveg, Portekiz, Porto Riko, San Marina,
Singapur, Slovakya, Slovenya, Tayvan, Yeni Zelanda, Yunanistan. Tayvan ve Giiney Kore hizli sanayilesme, Hong Kong
ve Singapur ise ticaret ve finans gelisimiyle yakin zamanda dahil olabilmislerdir bu gruba. Cek Cumbhuriyeti, Slovakya
ve Slovenya ise soguk savasin sona ermesini miiteakip Avrupa ile biitiinleserek gelismislerdir.
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Altin dahil bakildiginda gelismekte olan iilkelerden sadece Cin 6ne ¢ikabilmektedir. Japonya, Isvicre
ve Avro Bolgesi rezerv para ihra¢ eden iilkelerdir. Bu nedenledir ki s6z konusu iilkeler,
zenginliklerini, baska bir rezerv paraya nazaran altin olarak tutmayi tercih etmektedirler (Sekil 5).
Nitekim Rusya ve Cin’in sirastyla %6 ve %5°lik paylarina ragmen gelismekte olan ekonomilerin
uluslararasi altin rezervlerinin pay1 toplamda %49’a ancak ulagabilmektedir (Sekil 6).

100%

80%

2.000
60%
0% 1.500
20% 1.000
0%
O 1N O O 1 O W O 1n O 500
N IS 00 00 O 00 ©O © o o
a OO OO OO o o O o O O
Y - = " " N N N N N
M Euro Bolgesi M Diger
O n O Nn O 1N O 1n O wn O
= ABD Almanya o388 38833 S
™ = = = = = AN AN AN AN AN
M Rusya M Fransa
W italya mCin B Gelismis ® Gelismekte olan
Sekil 5: Uluslararas1 Rezervlerde Sekil 6: Rezervlerde Altinin,
Altinin Ulkeleraras1 Pay Dagilimi Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkeler

Dagilim

Halbuki altin hari¢ bakildiginda gelismekte olan iilkelerin rezervlerinin toplam i¢indeki pay1 %70’e
yaklagmaktadir (Sekil 7). Bunda her ne kadar Hindistan ve diger gelismekte olan iilkeler de 6nemli
pay1 haiz iseler de Cin, altin hari¢ tutuldugunda tiim diinyada baskin bir konumdadir (Sekil 8). Cin
hem altin hem de doviz rezervlerini artirmaya devam etmektedir. Gozlenen bu durumda, uygulamakta
oldugu kur ve para politikasinin destekledigi biitce fazlasi belirleyici olmaktadir. Buna bagli olarak
Cin, altin ister dahil edilsin ister hari¢ tutulsun, kendisinden sonra ikinci sirada olan Japonya’nin dahi
2 katindan fazla uluslararasi rezerve sahiptir.
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Ulkeler Dagilim1

3. Uluslararas1 Rezerv Talebine Iliskin Ampirik Calismalar

Degerlendirilen grafiklerden de goriildiigii tizere, esnek kur rejimlerinin yayginlasmasi ve sermaye
piyasalarinin gelismesi dahi merkez bankalarinin rezerv taleplerini azaltmamistir. Bu boéliimde,
ampirik ¢aligmalarin s6z konusu durumu agiklamakta ne derece basarili olabildikleri tartisilacaktir.

Uluslararasi rezerv talebine iligkin yazinda bir taraftan talebi belirleyen degiskenler tespit edilmeye
caligilirken, diger taraftan ise talep fonksiyonlariin istikrari ele alinmistir. Rezerv talebinin kuramsal
belirleyicileri olarak dis ticaret diizeyi (Triffin, 1947), dis ticaretin oynakligi (Machlup, 1966; Heller,
1966) ve yurti¢i para arzi (Jonhson, 1965) tartisilmistir. Heller (1966) ise uluslararasi rezerv talebinin
ithalat egilimi (:m) ve rezerv tutmanin firsat maliyeti () ile belirlendigini ileri siirmistiir.

Odemeler dengesine parasal yaklasim, uluslararas: parasal akimlara neden olan para arzi stogu ile
para talebi stogu arasindaki dengesizliklere, uluslararasi rezervler degil de yurtigi kredi ile dengelenen
para arz ve talep dengesizliklerine odaklanir. Ister acik ister kapali ekonomi olsun mal, para ve
menkul kiymet piyasalar1 birbirini mutlaka dengeler. Mundell (1971) bir {ilkenin uluslararasi rezerv
miktariin belirlenmesinde en etkili belirleyicinin nominal para arzi oldugunu ileri stirmiistiir. Triffin
(1961) ise rezerv yeterliliginde, 6nemli olanin asgari bir rezerv diizey oldugunu ileri stirmiistiir. Ayni1
goriisii savunan Machlup (1966), uluslararasi likidite talebinden s6z etmeyi gereksiz bulmustur.
Machlup (1966: 178), talep, arzu ve ihtiya¢ kelimelerinin birbirlerinden farkli olduguna dikkat
cekmis, dikkate alinmasi gerekenin ihtiyag¢ oldugunu tartismistir. Yazinda, 6zellikle talep ile ihtiyacin
birbiriyle karigtirildigini ifade eden Machlup (1966: 179), uluslararasi rezervlerin ithalat, dis ticarette
mevsimsel dalgalanmalar, sermaye akimlari, 6demeler dengesi agiklari, para arzi ve bankacilik
sisteminin cari dis ylikiimliiliikleri ile iligskisine bakilmasini 6nermistir.

Machlup (1966), rezervlerin ithalata oraninin 6nemli bir gosterge olabilecegine iligkin yeterli kanit
olmadigini tartismistir. D1s ticarette mevsimsel dalgalanmalarin iilkeler aras1 farkliliklarin gostergesi
olabilecegini belirtmistir. Sermaye akimlarinin dis ticaretten ¢cok daha fazla olduguna isaret eden
Machlup (1966: 186-187), rezerv-ithalat orani ile sermaye akimlari arasinda bir iligki aramanin pek
anlamli olmayabilecegini eklemistir. Machlup (1966: 187-190) rezervlere, ihtiyati sebeplerden dogan
ihtiya¢ nedeniyle talep duyuldugunu iddia etmenin de miimkiin olmadigini ileri siirmiistiir. Dénemin
rezerv paralarini haiz iki iilke ABD ve Ingiltere nin dahi bu manada ihtiyaglarinin ¢ok iistiinde rezerv
tuttuguna isaret etmis, dolayisiyla diger iilkelerin rezervlerinin ¢ok abartili miktarlarda oldugunu
belirtmistir. Para arzina iliskin olarak ise inceledigi tilkeler arasinda bir tutarlilik tespit edememistir.
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Benzer sekilde, bankacilik sisteminin dig yiikiimliiliiklerine orani agisindan da bir tutarlilik
bulamamistir. Buradan yola ¢ikarak, ¢cok az ya da ¢ok fazla olmadiktan sonra rezervin ne kadar
oldugunun oOnemsiz oldugunu ileri silirmiistiir. Merkez bankalarmin iggiidiisel olarak rezerv
azalislarina kars1 olduklarini, az olsun ¢ok olsun her artistan memnuniyet duyduklarini ifade etmistir.

Machlup (1966: 202-203) mevcut rezerv seviyelerinin ihtiyag ile agiklanamayacagini, degerli parayla
dis ticarette rekabet etmenin zorlugunu bildiklerinden, lilkelerin ihracati desteklemek iizere rezerv
tutmakta olduklarim1 iddia etmistir. Dolayisiyla, rezerv seviyesine degil de rezervlerde artisa
bakilmasi gerektigini dile getirmistir. Yeterli seviye tartismasinin 6nemli olmadigini, rezervleri
azalan iilkenin, bunun 6niine gegmek iizere tedbirler alacagini ifade etmistir. Bunun da az ya da gok
ama rezervlerde kesintisiz bir artig anlamina geldigini ileri siirmiistiir.

Altin karsilig1 dolar sisteminin islemeyebilecegini Machlup (1966: 207-208) da kabul etmistir. Altin
iiretiminin bir noktada rezerv artisin1 karsilayamayabilecegini ve bu nedenle de rezerv kiymeti ihrag
edebilecek uluslararasi bir kurulusun ihtiya¢ oldugunu eklemistir.

Uluslararasi rezerv talebine iliskin ilk rassal ¢aligma, Kenen ve Yudin (1965) tarafindan yapilmistir.
Yazarlar, uluslararasi rezerv talebinde gozlenen degisimlerin bir Markov siirec ile agiklanabilecegini
ileri siirmiislerdir: AR, = pR,_; +e;, 0 <p <1 ve e,~N(e;,0?). 1958-1962 yillar1 i¢in aylik
verileri kullanarak 14 {ilke i¢in yaptiklari ¢alisma ile yatay kesit uluslararasi rezerv talebi fonksiyonu
elde etmeye calismislardir. Kisi basina gelir, para arzi ve banka yiikiimliiliiklerini de denklemlerine
eklemislerdir. 14 iilkenin 8’i i¢in, p, e; ve of pozitif ve istatistiki acidan anlaml katsayilara sahip
olarak tespit edilmistir. Gelir, para arz1 ve banka yiikiimliiklerini de ¢alismalarina eklemislerse de
anlamli sonuglar elde edememislerdir. Uluslararasi rezerv talebi iizerine c¢aligmalar, dahil edilen
degisken sayisi artirilarak siirmiistiir. Baslarda, en popiiler degisken, 6demeler dengesi oynakligi
olmustur. Courchene ve Youssef (1967), Clark (1970) ve Kelly (1970), Kenen ve Yudin (1965)’1
takip ederken, Flanders (1971) biiylime oranin1 eklemistir. Bu ¢alismalarda, firsat maliyetini temsil
etmek lizere, istatistiki acidan anlamli bir degisken bulunamamastir.

Johnson (1965)’un kiiresel parasalci yaklasimi, uluslararasi rezerv talebi yazininda ciddi yer elde eden
bir bagka calisma olmustur. Machlup (1966) rezervlerin para arzina oranina bakarak Johnson’u
desteklerken, Courchene ve Youssef (1967) ikisi arasinda anlamli pozitif iliski tespit eden ilk rassal
caligmay1 yapmuslardir.

Ithalat egilimi (m) uluslararas: rezerv talebine iliskin calismalarda yer bulan bir diger 6nemli
aciklayict degisken olmustur. Bu degisken kaynagini, Heller (1966)’in, diizeltmenin marjinal
maliyetinin, marjinal ithalat egiliminin tersine (1/m) esit olmasi gerektigi yoniindeki iddiasinda
bulmustur. Buna gore, marjinal ithalat egiliminde bir artis uluslararasi rezerv talebinde azalisa neden
olmalidir.

1970’lerde kur rejimleri sabitten gdzetimli dalgali ve hatta dalgaliya gecerken, merkez bankalarinin
savunmas1 gerekecek bir kur seviyesi olmayacagi beklenerek uluslararasi rezerv taleplerinin
azalacag1 ongoriilmistii (Flanders, 1971; Makin, 1974; Claasen, 1975, Crockett, 1978). Frenkel
(1978) bu dngoriiden yola cikarak yaptigi calismada tespit ettigi kirilma donemi olan 1970°1i yillarda
s0z konusu azalmay1 gozlemleyememisti. Bunu, gergekte bir kirilma olmamasina baglamistir.
1970’ler dncesindeki sdzde sabit rejimlerde sik sik diizeltmeler oldugunu, 1970’lerle baslayan sézde
esnek rejimlerin de esnekten ¢ok sabite yakin gozetimli dalgalanma rejimleri oldugunu, bu nedenle
de merkez bankalarinin uluslararasi rezerv talebinin azalmamasinin ¢ok da sasilacak bir sey
olmadigini 6ne siirmistiir. Edwards (1983) da benzer yaklasimla, az gelismis ekonomileri sabit ve
esnek kura sahip olanlar olarak ayirmis fakat uluslararasi rezerv talebi manasinda aralarindaki temel
farkin, sabitlerin daha seyrek araliklarla, esneklerinse daha sik araliklarla uluslararasi rezerv talebinde
bulunmalar1 oldugunu tespit etmistir.
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Aizenman ve Lee (2007), gelismekte olan iilkelerin rezerv talebinde ihtiyati giidiiniin baskin
oldugunu tespit etmislerdir. Bunda otoritelerin ani durus olasiligina kars1 tedbir alma isteklerinin
belirleyici oldugunu ileri siirmiislerdir. Benzer bigimde, Obstfeld ve digerleri (2010) de bankacilik
sistemi bliyiidiikce merkez bankalarinin daha fazla rezerv tuttuklarin1 géstermis ve bunun ani durusun
sebep olabilecegi maliyetleri dnlemek i¢in oldugunu tartigmislardir. Akdogan (2012), uluslararasi
bor¢lanma piyasalarina erisimde sikinti yasayan ekonomilerin asil olarak ihtiyati giidiiyle rezerv
tuttuklarini tartigmistir. Steiner (2013), kurlarda esnekligin, sermaye kagisi endisesiyle merkez
bankalarini daha fazla rezerv tutmaya sevk ettigini ileri siirerken, Delatte ve Fouqua (2012) ise aksine
ozellikle 2000’1i yillarla birlikte para, kur ve ticaret politikalarin1 dogrudan destekleme giidiisiiniin
baskin olmaya basladigini, gelismekte olan {ilkelerin reel déviz kurunu etkilemek {izere rezerv
tuttuklarimi  ileri  siirmiiglerdir. Kendilerinden oOnceki ¢alismalarin  tespitlerinin, dogrusal
hesaplamalarin verdigi hatali sonuglar oldugunu, kendilerinin dogrusal olmayan yaklasimlariyla daha
gercekei sonuglara ulastiklarini tartismislardir. Ghosh ve digerleri (2012, 2016) de benzer sonuglara
ulasmislardir.

Aizenman ve digerleri (2015) ise 2007-2009 krizi sonrasinda rezerv tutma motivasyonunda iilkeler
aras1 farkliliklarin arttigini, gelismis ve gelismekte olmaktan bagka, {ilkelerin parcasi olduklar
iktisadi bolgenin de etkili hale geldigini ileri siirmiiglerdir. Soyle ki, gelismekte olan iilkelerin yarin
icin tasarruf yapmak amaciyla rezerv tuttuklarini bulmakla birlikte, gelismekte olan iilkelerde Jones
etkisi olarak isimlendirdikleri, bolge ilkelerinin birbirini izleyerek rezerv artirmakta olduklarini tespit
etmislerdir. Makro ihtiyati tedbirlerin gelismislerin aksine, gelismekte olan iilkelerde rezerv talebini
artirdigini ifade ederek, gelismekte olan iilkeler i¢in asil giidiinin dis ticarettin desteklenmesi
olduguna isaret etmislerdir. Sirinivasan ve Kumar (2012), Arslan ve Cantu (2015) ve Pina (2015) da
benzer gozlemlerde bulunmuslardir.

3.1. Odemeler Dengesi Oynakhig ve Ithalat Egilimi

Calismalarda genellikle, uluslararasi rezerv talebi i¢in, gelir ya da ithalat miktari, marjinal ithalat
egilimi ve 6demeler dengesi oynaklig1 belirleyici degiskenler olarak alinmistir:

logR = a + a;logm + a,logo + azlogM +u 1)

Burada R uluslararasi rezerv hacmini, m ithalat egilimini, ¢ 6demeler dengesi oynakligini, M ithalat
hacmini verirken, u hata terimidir.

Ithalat egilimi (m) uluslararasi rezerv talebini etkileyen ilging bir degiskendir. Heller (1966), ithalat
egiliminin uluslararas: rezerv talebini ters yonlii etkilemesi gerektigini iddia etmistir. Keynesyen
diizeltmenin marjinal maliyetinin, harcama ¢arpaninin ticaret katsayisina esit oldugunu varsaymistir.
Kelly (1970) ise istatistiki sonuglarin negatif degil pozitif iliskiye isaret ettigini gostermistir. Nitekim
Frenkel (1974, 1983), Cohen (1975), Lizondo ve Mathieson (1987) da ayni1 sonuglara ulasarak parasal
bir diizeltmeye isaret etmislerdir. Bununla birlikte, Landell-Mills (1989), Bahmani-Oskooee (1985,
1987, 1988b) ve Heller ve Khan (1978), Heller (1966)’in yaklagimini destekler sonuglar bulmuslar
ve ekonomilerin Keynesyen bir yol izlediginde 1srar etmislerdir.

Odemeler dengesi oynakligin belirleyici degisken olarak ilk ileri siiren Machlup (1966) olmustur.
Kenen ve Yudin (1965), Courchene ve Youssef (1967), Clark (1970), Frenkel (1974, 1983), Heller
ve Khan (1978), Bahmani-Oskooee ve Malixi (1987), Bahmani-Oskooee ve Niroomand (1988) ve
Bahmani-Oskooee (1988b) bu iliskiyi ilk gozlemleyebilenlerdirler.

Bir 6demeler dengesi oynakligi Olciisii kullanmanin temel zorlugu, 6demeler dengesindeki
istikrarsizlik ile uluslararasi rezerv hacminin eszamanli olarak belirleniyor olmasidir (Bahmani-
Oskooe ve Brown, 2002). Nitekim harcama degistirici veya azaltict politikalar arasinda tercihte,
rezervlerin miktar1 da belirleyicidir. Thorn (1967), bu eszamanlilik sorununa deginerek Kenen ve
Yudin (1965)'1 elestirmis ve arzu edilen rezervlere dayali ¢alismalarin, rezerv talebini, gerceklesen
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rezervlere dayali calismalara nazaran daha iyi aciklayacagmi ileri stirmiistiir. Thorn (1967),
uluslararasi rezerv talebini, arzu edilen rezerv / ithalat (R/M)* orani ve cari ithalat (M) oranlari ile
aciklamay1 dnermistir®. Yudin ve Kenen (1967) ise Thorn (1967)'un regresyon denkleminin totolojik
oldugunu iddia ederek yaklagimini reddetmislerdir. Bu iddiaya gore Thorn (1967) denkleminin her
iki tarafi aynidir ve farkli bir sonug elde etmek miimkiin degildir.

Frenkel (1974), 1 sayili denklemi 55 iilke i¢in yatay kesit olarak tahmin etmistir. 1963-1967 yillar
i¢in gergeklestirdigi ¢alismasinda, uluslararasi rezerv talebi ile ithalat egilimi (m) arasinda istatistiki
acidan anlaml bir iliski bulmustur. Frenkel ve Jovanovic (1981) de gelismis ekonomilerde 6l¢cek
ekonomisinin var oldugunu gézlemlemislerdir.

Huang (1995), es biitiinlesme denklemleri yardimiyla 1980-1994 yillar1 arasinda Cin’in kapali bir
ekonomi oldugunu ve oynakligin uluslararasi rezerv talebine etkisinin olmadigini tespit etmistir.

3.2. Firsat Maliyeti

Heller (1966), bir grup lilke i¢in optimal rezerv diizeyini sayisallastirmay1 denemistir. Bunu da dig
borg¢larin, uluslararasi rezervler ile karsilanamamasinin neden olacagi maliyetleri, rezerv tutmanin
firsat maliyetiyle mukayese ederek yapmistir. Firsat maliyetini sermayenin getirisinin uluslararasi
rezervin getirisine farki olarak tanimlamistir. Heller (1966), verilerine ulasabildigi 60 {ilke icin bir
caligma yapmustir. Rezervlerin yatirima tabi tutuldugu enstriiman dagilimina baktiginda ise gelismis
iilkelerin altin ve gecelik mevduat gibi faiz getirisi olmayan araglari tercih ettigini, gelismekte olan
iilkelerin ise faiz getirisi olan dolar ve sterlin hesaplarina agirlik verdiklerini tespit etmistir. Buradan
yola ¢ikarak tiim iilkeler i¢in firsat maliyetinin esit ve %5 oldugunu kabul etmenin yanlis
olmayacagm ileri siirmiis, yaptigi hesaplamalar sonucunda, cari diizeylerle karsilastirdiginda,
gelismis tlkelerin optimum seviyenin iistiinde, gelismekte olanlarin ise altinda rezerv tuttugu
sonucuna varmistir.

lyoha (1976), bir yandan o zamana degin tartisilmis uluslararasi rezerv talebi modellerini derlerken,
diger yandan da az gelismis iilkelerin uluslararasi rezerv talebini incelemistir. Firsat maliyeti ile
rezerv talebi arasinda anlamli bir iliski oldugunu tespit eden ilk yatay kesit ¢aligmay1 yapmustir.

Firsat maliyetini ele alan rassal modeller Miller ve Orr (1966)’un, Baumol (1952)’dan gelistirdikleri
para talebi modellini temel almistir. Frenkel ve Jovanovic (1981)’in ¢alismalar1 bunlar i¢inde dnde
gelenlerdendir. Frenkel ve Jovanovic (1981), rezervleri, dis 6demelerde gézlenen oynakliklari
dengelemek amaciyla kullanilabilecek tampon olarak gormiislerdir. Kenen ve Yudin (1965) ve Heller
(1966)°1 takip ederek, uluslararasi rezerv talebinde firsat maliyetinin etkisini ele almiglardir.

Tutulan rezerv miktar1 diizeltmeye bagli beklenen maliyeti diisiiriirken, firsat maliyetinin artmasina
neden olur. Optimal rezerv diizeyi, dis agigin rezervler araciligiyla finanse edilmesi ile harcama
azaltarak diizeltme yapilmasi segeneklerine iliskin en uygun bilesimi vermelidir. Ongoriilen stokastik
stire¢ nedeniyle, rezerv stoklar1 rassal degistiginden, optimal rezerv hacmine, her iki maliyet
bileseninin beklenen degerinin toplaminin minimize edilmesiyle ulasilabildigi kabul edilmistir.
Frenkel and Jovanovic (1981) firsat maliyeti olarak devlet i¢ bor¢lanma senedi getiri oranlarini
kullanmay1 tercih etmisler, bunlara ulasamadiklar1 yerde iskonto oranini almislardir. Geligsmis
ilkelerde uluslararasi rezerv talebinin, trende goére yeniden diizenlenmis rezerv diizeyinin
oynakliginin kare kokii kadar arttigini, firsat maliyetinin ise dordiincii kokii kadar azaldigini
varsaymislardir. Boylelikle teorik modelleri logaritmik olarak, oynaklik 6l¢iisii i¢in +0,50 ve firsat
maliyeti i¢in -0,25 esneklik katsayilar1 onermektedir. Nitekim, 22 iilke i¢in 5 yil gibi bir doneme

8 Bahmani-Oskooee (2002), bu konuyu agiklarken *’1 yanlis yere koymaktadir. Thorn’un hedefi rezerv miktar1 degil,
rezerv/ithalat oranidir. Bu niians, Kenen ve Yudin (1967)’in totoloji tespitleri agisindan olduk¢a 6nemlidir.
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iliskin olarak yaptiklar1 kesit zaman tahminleri de sirastyla +0,505 ve -0,279 olmustur. Istatistiki
acidan anlamli olan bu sonuglar, teorik modellerinin Onerisi ile de tutarhidir.

Edwards (1985), uluslararasi rezerv tutmanin net firsat maliyetini, sermayenin yerel marjinal iirtinii
ile mevduat olarak tutulan rezervin faiz getirisi arasindaki fark olarak tanimlamistir. Edwards (1985),
1976-1980 donemi i¢in 17 gelismekte olan iilkenin rezerv talep fonksiyonlarini tahmin etmistir. Bir
net firsat maliyet Ol¢iisti (1;,), geleneksel dlgek degiskenlik Olgiisii olarak gelir (Y), ithalat egilimi
(m) ve oynaklig1 (o) belirleyici degiskenler olarak almistir. Hem 2 asamali en kiigiik kareler yontemi
hem de ortaklasa genellestirilmis en kiiclik kareler yontemi ile, net firsat maliyeti Ol¢iisiiniin,
incelenen bes yilin her birinde uluslararasi rezerv talebi lizerinde dnemli bir azaltic1 etkiye sahip
oldugu tespit edilmistir. Ayrica, bu esneklik katsayisinin mutlak deger olarak da biiyiikk olmasi,
uluslararas1 rezerv tutmanin net firsat maliyetinin artmasi durumunda merkez bankalarinin
uluslararasi rezervlerini biiyiik 6l¢iide azaltacagini gostermistir (Edwards, 1985: 290-291).

Landell-Mills (1989), Edwards't (1985) giincelleyip genislettigi ¢alismasinda, net firsat maliyeti
arttikga tlkelerin uluslararasi rezerv varliklarinda tasarrufa gittiklerine dair kanitlar bulmustur.
Landell-Mills, 1978-1982 yillar1 igin, yonetimli dalgali kur rejimine sahip 24 iilkeye ait 3 aylik
biitiinlestirilmis veri kullanmistir. Bu 24 iilkeyi ii¢ grupta incelemistir: rezerv paraya sahip olmayan
sanayilesmis lilkeler, borg servisi sorunu olmayan gelismekte olan iilkeler ve borg servisi sorunu olan
gelismekte olan iilkeler. Landell-Mills, anlik diizeltme mekanizmasina sahip bir temsili fonksiyon
kullanmistir. Fonksiyonun bagimsiz degiskenleri, ithalat egilimi (m), ithalat diizeyi (M), oynaklik
(o) ve net firsat maliyeti (1;,)’dir. 1978-1982 arasi i¢in ii¢ grubu da igeren siradan en kiigiik kareler
yontemiyle, firsat maliyetinin, uluslararasi rezerv talebini azaltan 6nemli bir unsur oldugunu
bulmustur. Ayn1 donem ve yine ayni lilke gruplari i¢in, degiskenlerin isaretleri degismez ve istatistiki
acidan anlaml da kalirken, kukla degiskenler kullanarak R?’yi 0.90'a yiikseltebilmistir®. 1978-1986
arasini ele aldigi tiglincii bir siradan en kiigiik kareler calismasinda ise 1982 sonrasinda dis borg
sorunu yasayan gelismekte olan lilkeleri 6rneklem dis1 birakmak zorunda kalmistir. Kalan, rezerv
paray1 haiz olmayan on iki gelismis iilke ve dis bor¢ sorunu olmayan gelismekte olan iilkeler i¢in
bagimsiz degiskenler beklenen isarette ve istatistiki agidan anlamli olmustur. Landell-Mills (1989),
cok kisa bir doneme iliskin dahi olsa, bu ii¢ regresyon vasitasiyla, net firsat maliyetinin uluslararasi
rezerv talebinde belirleyici bir unsur oldugunu tespit etmistir. Landell-Mills (1989) daha sonra 3
grubu ayri olarak ele aldiginda, 1978-1982 donemi i¢in uluslararasi rezerv talebi agisindan firsat
maliyetinin sadece bor¢ sorunu yasayan gelismekte olan iilkeler i¢in anlamli oldugunu tespit etmistir.
Dolayisiyla da 6nceki sonuglarin, ¢oklu baglanti sorunu icerdigi kanaatine varilmaistir.

Ben-Bassat ve Gotlieb (1992) de dis 6demeler oynaklig1 ve net firsat maliyeti katsayilarini, 1968-
1988 arasi Israil i¢in ele almiglardir. Firsat maliyetini, sermayenin reel getirisinin ABD dolar1 ve
Alman Marki lizerinden tutulan uluslararas1 rezervlerin ortalama getirisine farki olarak kabul
etmislerdir. Sermayenin reel getirisini ise reel karlarin briit sermaye stoguna orani ile kamu altyap1
projelerinin kabulii i¢in belirlenen reel getiri oranindan biiyiik olan1 olarak kabul etmislerdir. Bu
calismada, Israil i¢in net firsat maliyetinin, uluslararasi rezerv talebini belirgin bicimde azaltan bir
unsur oldugu tespit edilmistir. Coppin (1994) de, Y, m ve r’yi dahil ettigi 1972-1989 aras1 verisini
kullandig1 ¢alismasinda Barbados Adasi i¢in uluslararasi rezerv talebinde faiz oranin belirleyici bir
unsur oldugunu ortaya koymustur. Islam ve digerleri (1994) de El Salvador i¢in ABD 3 aylik bono
faizinin, denklemde M, m ve o de olmasina ragmen istatistiki agidan anlamli oldugunu
gostermislerdir. Huang (1995), 1980-1990 yillar i¢in 3’er aylik verilerle yaptigi ¢alismasinda, aslinda
kapal1 bir ekonomi olan Cin’in dahi rezerv talebini faiz oranlarina gore belirledigini gostermistir.

® Boylelikle her bir iilkenin yapisal durumu ve politika énceliklerinin dikkate alinmis oldugu diisiiniilmektedir.
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3.3. Diizeltme hiz:

lyoha (1976), mevcut rezerv miktari ile arzu edilen miktari ayirarak, bir dagitilmis gecikmeli
diizeltme modeli ileri stirmiistiir. Kenen ve Yudin (1965) uluslararasi rezervlerin mevcut miktari ile
arzu edilen miktar arasinda bir ayirim yapmamakla birlikte, zzimni olarak anlik bir ayarlamadan
bahsetmislerdi. Iyoha (1976) ise diizeltme fonksiyonunu sunmustur: AR = y(R* — R_;) + BR_;.
Burada y arttik¢a arzu edilen rezerv diizeyi ile mevcut rezervler arasinda uyarlanma hizlanmaktadir.

Bahmani-Oskooee (1988a) doviz kuru esnekliginin diizeltme hizina etkisini 6lgmiistiir. Bunun igin
once 16 gelismis ve 11 gelismekte olan {ilkenin her biri i¢in diizeltme hizlarin1 ayr1 ayr1 tahmin
etmistir. Daha sonra bu tahminlerinin déviz kuru esnekligiyle regresyonuna bakarak hem gelismis
hem de gelismekte olan tilkeler i¢in diizeltme hizinda déviz kuru esnekliginin dnemli bir belirleyici
oldugunu tespit etmistir. Gelismis llkeler i¢in diizeltme hizinin belirlenmesinde kur esnekliginin
%47, gelismekte olanlar icin ise %40 belirleyicilige sahip oldugunu bulmustur. Buradan yola ¢ikarak
da ekonomilerin yonetimli esnek kur sistemi uygulamakta olduklarini ve bu nedenle de uluslararasi
rezerv bulundurmak zorunda olduklarini belirtmistir.

Parasalc1 yaklagima gore para arzinda bir fazlalik ya da noksanlik uluslararasi rezervlerde azalis ya
da artis olarak ortaya ¢ikar (Bahmani -Oskooee ve Brown, 2002). Dolayisiyla, Edwards (1984)’1in da
isaret ettigi lizere, uluslararasi rezerv talebi denkleminde yurti¢i kredilere de yer verilmelidir. Frenkel
(1983), Bilson ve Frenkel (1979)’i genisleterek parasal arz ile talep arasinda muhtemel dengesizligi
denkleme dahil etmislerdir.

lant - lan,t—l == a(lan[; - lan't_l) + ﬁ(lnMr?t - lTan't_l) + unt (2)

Burada anlik rezerv talebi (R?)’ye ek olarak, reel paraya denge talep ((M/P)P) ve uluslararasi
rezervlerde degisikligin uluslararasi rezerv ve para talep ve arzindaki dengesizliklerin bir sonucu
oldugunu kabul eden bir dinamik diizeltme siireci eklenmistir. Rezerv talebi ve para talebine iligkin
dinamik diizeltme katsayilarina ulasabilmek i¢in Frenkel (1983), Bilson ve Frenkel (1979)’in iki
adiml yaklasimini kullanmistir. Boylelikle, sabit kurdan yonetimli dalgali kur sistemine gegildiginde
hem uluslararasi rezervler diizeltme katsayist (a@)’nin hem de para arzi ve talebi diizeltme hizi
katsayist ()’ nin belirgin bigimde arttig1 tespit edilmistir. Soyle ki rezerv diizeltme hiz1 0,370’den
0,488’e, para arz ve talebi diizeltme hiz1 ise 0,298’den 0,357’ye yiikselmistir. Dolayisiyla, kur
rejiminde esneklik diizeltme hizini artirmaktadir.

Edwards (1984), denkleme gelir (Y), ortalama ithalat egilimi (API) ve 6demeler dengesi oynakligini
(o) da belirleyici degiskenler olarak eklemistir.

IR, = ag(InRyt — IRy 1) + b(InMy . — InMy 1) + ayInYy . + ayInAPI, . + aslogoy, . (3)

Edwards (1984), para arzinda %]1’lik bir fazlaligin rezervlerde %0,3 azalisa neden oldugunu
gostermis ve Jonhson’in parasal yaklagimina giiclii bir destek saglamistir.

Es-biitiinlesme ve hata diizeltme fonksiyonlarinin gelismesiyle, zaman serileri analizi yardimiyla iilke
bazinda c¢alismalar yapilir hale gelmistir. Elbadawi (1990), hata diizeltme modeli kullanarak
Sudan’da parasal dengesizlige kars1 dinamik diizeltme siirecinin ¢ok yavas oldugunu gdstermistir.
Bununla birlikte Kennedy (1986: 252) hata diizeltme modellerinde seviye ile degisimin bir arada
kullanildigini, bunun dogru olmayabilecegini, bunun yerine es-biitiinlesmenin tercih edilmesi
gerektigini ileri stirmiistiir. Huang (1995) bu tavsiyeden yola ¢ikarak, es-biitiinlesme analizi i¢in
gecikmeli hata terimlerini kullanmis ve Cin para piyasalarinda da diizeltmenin yavas oldugunu
gostermistir.
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3.4. Uluslararasi Rezerv Talebinde Altin

Triffin (1961), ABD ekonomisinin, uluslararasi rezerv arzinin uluslararasi rezerv talebine ayak
uydurabilmesine yetecek diizeyde 6demeler dengesi agi81 verip vermeyeceginden endise etmekteydi.
Bahmani-Oskooee (1985, 1987) uluslararasi rezerv talebinde altin fiyatlarinin etkisini ele almustir.
Hem gelismis hem de gelismekte olan ekonomiler i¢in altin fiyatlari ile uluslararasi rezerv talebi
arasinda negatif iliski oldugunu tespit etmis ve buradan yola ¢ikarak tutulan rezerv miktarinin
aciklanmasinda talep yanli analizlerin daha dogru bir yaklagim olacagini ileri slirmiistiir. Yine bu
caligmalarda, artan kur esnekliginin rezerv talebinde azalmaya neden olduguna kanitlar bulundugu
ileri siirlilmiistiir.

Yiiksek altin fiyatlar1 iilkelerin kendilerini daha zengin hissetmelerine ve boylelikle de uluslararasi
rezerv taleplerini azaltmalarina neden olmaktadir (Bahmani-Oskooee, 1985: 494). Yiiksek altin fiyati
altin arzinda da artisa neden olur. Bahmani-Oskooee (1985: 497) ayrica, yiiksek altin fiyatlarinin
merkez bankalarini altin satmaya tesvik edecegini ve dolayisiyla da altin fiyatlar1 arttik¢a altin dist
uluslararasi rezerv hacminin de artacagini iddia etmistir. Buna gore sirasiyla talep ve arz fonksiyonlari
asagidaki gibidir.

logR}, = ag + a;logM; + alog(M/Y); + azlog(P) gi 4)

R} i iilkesinin t zamaninda altin dis1 rezerv talebi; M;,=ithalat; (M /Y);, = ithalat egilimi; (P) git =
altin fiyat1.

logR;, = by + bilogPyit + blog(r/r™)ic + b3log(P/P*)it+bylog(Y /Y™);, (5)

(r/r*) : dinyanin geri kalanina gére ABD'nin ger¢ek yatirim getirisi orani; (P/P*): diinyanin geri
kalanina gore ABD'nin goreli fiyat seviyesi; (Y /Y™): ABD reel gelirinin diinyanin geri kalanina orani.
Talep odakli teori, ABD'nin diinyanin geri kalani i¢in finansal bir araci olarak hareket ettigini kabul
etmektedir. Buna gore, ABD 6demeler dengesi ag181 diinya déviz talebine uyumlanmaktadir?®.

Bahmani-Oskooee (1985), 19 gelismis ekonominin verilerini kullanarak yaptigi 2 asamali en kiigiik
kareler ¢aligmasiyla, uluslararasi rezerv talebinin altin fiyatlarina esnekliginin -1’den biiyiik oldugunu
tespit etmistir. Bahmani-Oskooee (1987), gelismekte olan tilkeler igin ise ayni esnekligi -0.43 olarak
tespit etmistir. Bunu gelismis ekonomilerin altin stogunun daha yiiksek olmasina baglamigsa da
gelismis ekonomilerin portfoy yonetmekte olduklarini ifade etmek daha dogru olabilecektir.

4. Uluslararasi Rezervlerde Optimum Seviyenin Tespiti

Merkez bankalarinin uluslararasi rezerv taleplerinde azalma bir yana artis gézlenmeye devam

edilmektedir. Agenor (2002) bu durumu 3 temel sebebe baglamistir:

I. Merkez bankalari, para birimlerinde beklenmeyen hizli deger degisimleri istemezler. Keza,
kurdaki sert degisimler, uluslararas1 6demeleri riskli hale getirir. Vadeli islemlerin maliyeti
artmakla kalmaz, vadelerde kisalma da olabilir.

ii.  Sabit kur rejiminden gorece esnek kur rejimine gegen iilkenin para biriminde deger kaybi
olmas1 muhtemeldir. Sermaye hareketlerinin daha serbest hale gelecegi diisiintildiigiinde,
ilkeye sermaye gelmesi ve rezervlerin artmasi dogaldir.

iii.  Uluslararasi piyasalardan borg¢lanan iilkeler igin rezervler bir ¢esit teminat gorevi goriir ve
bor¢clanma maliyetlerini diisliriir. Uluslararas1 rezerv seviyeleri diisiikk olan iilkelerin
odeyecekleri prim yiiksek olur.

Ampirik ¢alisma ve gdzlemlerin, uluslararasi rezerv talebinde azalma ongoriistinii desteklemedigi
tespit edilmekle birlikte, bu durumun sebebi net olarak ortaya konulabilmis degildir. S6z konusu

10 Arz yonlii uluslararasi rezerv teorisi ise bunun aksine, ABD istikrar politikalarmin yan etkilerinin enflasyon ihraci ve
boylelikle doviz piyasalarinda arz fazlasi anlamina geldigini ileri siirmektedir.
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acmazin kaynaklari, optimal rezerv seviyesini belirleyen unsurlarin irdelenmesiyle bulunabilir. Bu
boliimde bu konu ele alinmaktadir

Bu béliimiin ilk alt basliginda Heller (1966) basit yaklasimi degerlendirilmektedir. ikinci alt baslikta
stokastik yaklagimlar ele alinirken, son alt baglikta her bir bilesen ayr1 ayr1 ele alinacak ve biitiinciil
bir formiile ulagsmaya caligan kapsamli yaklagimlar incelenecektir.

4.1. U¢ Temel Degisken Yardimiyla Optimum Uluslararas: Rezerv Seviyesi

Optimum rezerv diizeyi tartismasina, konuyu oldukga basit ve anlasilir bir ¢ergeveye oturtan Heller
(1966) ile baslamak miimkiindiir. Harcama azaltic1 politikalarin sebep olacag iiretim kaybi ithalat
egilimiyle ters orantilidir. Odemeler bilangosundaki agig1 dengelemek icin katlanilacak toplam
maliyet (T'C,) agigin (4B), ithalat egilimi oranina bdlimiine esittir (m).

(6)

Bu acigin s6z konusu kayba katlanilmadan karsilanmasi da miimkiindiir fakat bunun i¢in merkezz
bankasinin yeterli diizeyde rezerve sahip olmasi gerekir. Bu amagla tutulan rezervlerden elde edilen
getiri ile baska bi¢imde degerlendirilmesiyle elde edilebilecek sosyal getiri arasindaki fark,
rezervlerin firsat maliyetidir.

__ 4B
m

TC,

Merkez bankalari ihtiyat1 glidiiye sahiptir ve muhtemel iliretim kaybini ortadan kaldirmay1 ya da
miimkiin oldugunca azaltmay1 tercih ederler. Amaglari, toplumsal refah1 artirmak oldugu i¢in de
rezerv seviyesini belirlerken, muhtemel {iretim kaybi ile firsat maliyeti arasinda bir denge kurmak
isterler.

Bu amagla dikkate alinmasi gereken en az 3 parametre mevcuttur: 6demeler bilancosundaki agigi
kapatmak i¢in ekonomide katlanilmasi gereken birim maliyet, likit rezerv tutmanin birim firsat
maliyeti ve belirli bir miktar rezerve ihtiya¢ duyma olasilig1. Birinci parametre yukaridaki denklemin
bilango agigina gore tlirevi alinarak elde edilebilir.

MC, =< (7)

m

Sosyal getiri ile likit rezervler arasindaki fark yani firsat maliyeti r, birim rezerve ihtiya¢c duyma
olasilig1 da & ile ifade edilecek olursa, ¢oziilmesi gereken esitlik asagidadir.

1
r=m— (8)
Bu esitlikten yola ¢ikarak m olasiligina gore tutulmasi gereken rezerv miktari (R) hesaplanabilir.

Kimi iilkelerin uluslararas1 hesaplar1 olduk¢a hareketli iken kimi tlkeler oldukga istikrarl, pek
dalgalanmayan hesaplara sahiptirler. Birinci grup daha ¢ok, ikinci grup ise daha az rezerve ihtiyag
duyacaktir. Rezervdeki ortalama mutlak degisim h ise, R, ile baslayip R; ile biten bir yilda degisim
+h kadar olacaktir'?. Dolayistyla, ikinci y1lin sonunda rezerv diizeyi ya bir nceki yilki seviyesinde
olacak ya da R, *+ 2h’ye ulasacaktir. Heller (1966: 303), bir iilkenin R; kadar rezerv kullanmaya
ihtiya¢ duyma olasiligin1 h biiyiikliigiinde i adet ardisik acik olusmasiyla ifade etmektedir. Odemeler
dengesi acig1 olasilig1 0,5 alindiginda R; kadar rezerve ihtiya¢ duyma olasiligini, asagidaki bigimde
ifade etmek miimkiindiir.

Pr(R;) = (0,5)" (9)

1 Heller (1966), rezervlerde artis ve azalis olasiliginin birbirine esit oldugunu ¢linkii optimal rezerv diizeyine ulasan bir
merkez bankasinin rezerv degisiminde trend olusumuna izin vermeyecegini ileri siirmektedir. G6zlenen siirekli artis1 ise
merkez bankalarinin ¢cogunda rezerv diizeyinin optimal diizeyin altinda olmasina baglamistir.
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8 sayili denklemden T ¢ekilerek, 4 sayili denklem asagidaki bigimde yeniden diizenlenebilir.
r.m =1 = Pr(R;) = (0,5)" (10)

Buradan Pr(R;) gekilip, 6demeler dengesi degisiminin h ile gosterildigi de hatirlandiginda, tutulmasi
gereken optimum rezerv diizeyi asagidaki denklemle ifade edilebilecektir.

__ 4 log(rm)
Rope = h log(0,5) (1)

Heller (1966), bu basit yaklagimla, bir iilkenin tutmasi gereken optimum rezerv diizeyini ithalat orani
(m), rezerv tutmanin firsat maliyeti (r) ve ilgili tilkenin uluslararasi hesaplarindaki yillik degisim
(h) yani 6demeler dengesi istikrari ile iliskilendirebilmistir. m ve r’da bir artis optimal rezerv
diizeyini azaltirken, h’deki bir artis ise artiracaktir'?,

Bilangodaki a¢ig1 kapatmak icin katlanilmasi gereken marjinal maliyetin, ithalat oraninin tersi olarak
tamimlandigi hatirda tutulursa, Heller (1966)’in optimum rezerv diizeyinin, s6z konusu maliyetin
kiimiilatif hali ile firsat maliyetinin toplamiin minimum oldugu diizeye isaret ettigi goriilebilir.
Dolayisiyla, dis ticaretin finansmani1 ve spekiilasyona kars1t koyma gibi ihtiyati glidiiyle rezerv tutan
bir ilke icin, tutulan her birim rezervin faydasi, tutmamanin maliyeti ile ters yonde hareket
etmektedir.

4.2. Optimal Rezerv Seviyesinin Tespitine Rassaligin Dahil Edilmesi

Heller (1966)’in yaklasimini rassal hale getiren Clark (1970), her bir merkez bankasinin arzuladig
bir rezerv diizeyi (R*) ve buna gore de optimal diizeye ulagabilmek i¢in yapmak istedigi bir diizeltme
miktar1 (y) oldugunu ileri stirmiistiir. Bu diizeltme miktar1 (y) mevcut rezerv diizeyi (R) ile arzulanan
rezerv diizeyi (R*) arasindaki farkin bir oranidir. Clark (1970), uluslararasi rezervlerin tiikkenme
olasiligini sabit tutan farkli (R*) ve (y) bilesimlerinden olusan es fayda egrileri varsaymuistir.
Arzulanan rezerv diizeyi (R*) arttikca, diizeltme hiz1 (y) diismektedir. ilaveten, daha yiiksek (R*),
firsat maliyetini artirdigindan daha diisiik gelir manasina gelmektedir.

Lizondo ve Mathieson (1987), bir optimizasyon modiilii ile Heller (1966)’in modeline net rezerv i¢in
bir diizeltme hiz1 eklemiglerdir. Ayrica, bir kriz durumunda iilkeler i¢in krizi rezervlerle finanse etmek
ya da iretim cinsinden maliyetine katlanmaya ek olarak, uluslararasi piyasalardan bor¢lanma
seceneginin de oldugunu dikkate almis ve bunun diizeltme hiz1 tizerinde etkili bir unsur oldugunu
ileri siirmiiglerdir.

Baumol (1952) yaklasimi, islem giidiisiiyle para talebinin analizinde mikro diizeyde kabul edilen bir
model olagelmistir. Buna gore karar verici iki farkli finansal varlig1 haizdir. Birincisi, faiz getirisi
olmayan, harcamalar i¢in diizenli aralikla ¢ekim yapilan ve yine bu harcamalar1 karsilamak iizere
diizenli araliklarla eklemeler yapilan bir hesap. Digeri ise faiz getirisi olan tasarruf mevduatidir. Iki
hesap arasinda transferler miktardan bagimsiz olan y gibi sabit bir maliyetle gergeklestirilebilirken,
tasarruf mevduatinin dénemlik getiri oran1 v’dir. Karar verici, donem basinda M gibi bir meblag:
nakit hesaba aktarir, bunu L gibi bir zamanda harcar ve akabinde yine tasarruf mevduatindan M gibi
bir meblagi nakit hesabina alir. L siiresi i¢inde her bir giinde harcanan miktar ise m’dir.

Faiz kaybini asgaride tutmak tizere M’nin diisiik tutulmaya ¢alisilmasi L’yi azaltacak ve bu da transfer
maliyetlerinin artmas1 anlamina gelecektir. Her iki maliyeti asgaride tutacak transfer miktar ve ilgili
stireyi hesaplamada kullanilacak fonksiyonlar sirasiyla sdyledir:

) /- (12)

v

M=

12 Heller (1966), ithalat egiliminin optimum rezerv diizeyine etkisine iliskin 6nermesini, ithalat egilimindeki bir artisin,
o0demeler dengesi a¢1gin1 finanse etmek icin kullanilan rezerv birim bagina fayday1 azalttig1 yorumuyla desteklemektedir.
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1
. _ (2v) /2
o= () w
Dolayisiyla para talebi fonksiyonu soyledir:
* 1/
s = (M) = (Ym) 72
w=(3)= %) 14

Bu fonksiyonun gegerli olabilmesi i¢in kosul, transfer maliyetinin faiz getirisinden diisiik olmasidir.

Miller ve Orr (1966), Baumol’un yaklasimini daha gergekg¢i kilmak tizere modeli 3 kritik seviyeli
hale getirmislerdir. Buna gore, nakit hesabinda sadece maksimum ve sifir diizeyleri degil, ilaveten bu
ikisinin arasinda da bir kritik seviye vardir. Hesabin kritik seviyede olmasi tercih edilir fakat transfer
maliyetine neden olmamak tizere sifira ya da maksimum diizeye ulasilmadik¢a hesaba ya da hesaptan
herhangi bir aktarim yapilmaz. Maksimum ya da sifira ulagildiginda ise tasarruf hesabina aktarilarak
ya da oradan bu hesaba aktarim yapilarak kritik seviye saglanir.

Claassen (1975), Miller ve Orr (1966)’un bu yaklasimindan yola ¢ikarak, merkez bankalarinin, biri
objektif digeri siibjektif olmak tizere, 2 farkli denge kurmak zorunda olduklarmi tartigmistir.
Kurulmas1 gereken objektif denge rezervler ile uyum politikalar1 arasindadir. Siibjektif denge ise
tutulan rezervlerin firsat maliyeti ile uyum politikalarinin sebep oldugu maliyetler arasindadir. Buna
gore, merkez bankalarinin, herhangi bir gegici 6demeler dengesi fazlasi durumunda i¢ dengelere
onem vermesi irrasyonel degildir. Aksi durumda ise hem i¢ hem dis dengeleri gdzetmesi gayet
mantiklidir.

Benzer sebeple, merkez bankalar diizensiz ve seyrek olarak miidahale etmekte ve fazla oldugunda
yiiksek, eksik oldugunda ise diisiik hacimli miidahaleler yapmakta da haklidirlar. Ag¢iktir ki merkez
bankalarindan maksimum ya da minimum noktalara ulagmadik¢a miidahale beklenmemelidir.
Portfoy kaygisi degil de ekonomide uyarlanmanin maliyetini gozeterek miidahale etmek, merkez
bankalarinin ihtiyati giidiiyle davranmalarinin dogal sonucudur.

Claassen (1975)’e gore merkez bankalari, 6demeler dengesinin rassal yapist nedeniyle olusabilecek
durumlarda daha maliyetli yollara bagvurmak zorunda kalmamak i¢in rezerv tutarlar. Diger tedbirler
daha maliyetli hale geldik¢e merkez bankalarinin tutmak istedigi rezerv miktari da artacaktir. Grimes
(1993) ise rezerv tutmanin maliyeti goz ard1 edilebilecek kadar diisiik olmadik¢a, merkez bankalarinin
rezerv tutmalariin asil sebebinin ihtiyati glidiiden baska bir sey olamayacagini ileri stirmiistiir.

4.3. Uluslararasi Rezervlerde Optimal Seviyeyi Belirleyen Unsurlarim incelenmesi

Lee (2004), merkez bankalarinin ihtiyati glidiiye bagli olarak tutmalar1 gereken rezerv miktarinin kisa
vadeli borglarmin yarisi kadar olmasi gerektigini hesapladiktan sonra, gelismekte olan iilkelerin
ortalamada GDP’lerinin %17’si kadar fazla rezerv tuttuklarini tespit etmistir. Bu durumu, s6z konusu
iilkelerin yapisal sorunlarina ve kredibilitelerinin diigiikk olmasina baglamstir.

Dooley, Folkerts-Landau ve Garber (2004), modern merkantilist yaklagimla rezervlerin, kalkinma ya
da gelisme amaciyla dogrudan yatirimlari ¢gekebilmek i¢in teminat gorevi ifa ettigini ileri stirmiislerse
de Aizenman ve Lee (2005), merkantilist etkileri kabul etmekle birlikte, kriz gostergeleri gibi ihtiyati
giidiiye isaret eden unsurlarin daha belirleyici oldugunu tartismislardir.

Jeaanne ve Ranciere (2006), kriz donemlerinde olusabilecek talep kaybini onlemek iizere ihtiyati
giidiiyle rezerv tutmaya odaklanan bir model énermislerdir'®. Calvo, Izquierdo ve Loo-Kung (2013),
bu modelin, kriz 6nleme fonksiyonu icermemesinin 6nemli bir eksiklik oldugunu ileri siirmiiglerdir.

132006 yilinda Uluslararas: Para Fonu nezdinde yapilan bu ¢alisma gelistirilerek 2011 yilinda The Economic Journal’da
yer bulabilmistir. Bu ¢alismada ele alinan yaklagimlar, IMF’nin 4. madde degerlendirmelerine zemin olusturmaktadir.
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Gongalves (2007), Jeanne ve Ranciere (2006) modeline, kriz zamaninda bankalardan doviz
mevduatlariin ¢ekilmesi siirecini eklemis fakat rezervleri kriz Onlemeyle gorevlendiren bir
mekanizma gelistirmemistir.

Ruiz-Arranz ve Zavadjil (2008), hem kriz olasiligin1 hem de krizin maliyetini digsal kabul ettikleri
caligmalarinda, Asya’da krizlerin, Jeanne ve Ranciere (2006)’de ifade edilene gore daha maliyetli
olduguna isaret etmislerdir. Ayrica, bu iilkelerin kars1 karstya kaldiklar1 getiri farklarinin da tasavvur
diisiik oldugunu belirterek, s6z konusu {ilkeler i¢in firsat maliyetinin daha diisiik ve dolayisiyla da
optimal rezerv diizeyinin Jeanne ve Ranciere (2006)’de hesaplanandan yiiksek olabilecegini ileri
siirmiislerdir.

Jeanne (2007), rezerv diizeyini, kriz olasiliginin belirleyicisi olarak modele dahil etmis ve bu
olasiligin rezerv miktarinda artis ile azaldigini fakat ani durus ihtimalini diistirmedigini tespit etmistir.
Jeanne ve Ranciere (2011), sigorta kontratlar1 veya kosullu dis borgla finanse edilen uluslararasi
rezervler yoluyla tiiketimde dalgalanmalarin azaltildigi bir model Onermislerdir. Modelleri,
uluslararasi rezervlerin firsat maliyeti ve krizin 6nlenmesinin faydalar1 gibi, dl¢lilmesi zor faktorler
icermekle birlikte, varsaydiklar katsayilarla, mevcut rezerv/GDP oranlarini agiklayabilmektedirler.

Calvo ve digerleri (2013) kur riski ve cari agigin, merkez bankalarinin rezerv taleplerinde temel
belirleyiciler olmasi gerektigini ileri siirmiislerdir. Ulkelere ozel hususlara dikkat edilmesi
gerektigine, gelismekte olan ekonomilerin bor¢lanmada sinirlarla karsilastikga krizlere karsi kirillgan
hale geldiklerine ve kiiresel son bor¢ merciinin 6nemine isaret etmislerdir.

4.3.1. Rezerv Tutma Ihtiyac1 Olan Ekonominin Tanimlanmasi

Jeanne ve Ranciere (2011), sermaye akimlarindaki ani durmalarla bozulabilecek deterministik bir yol
onermislerdir. Buna gbre Ozel sektor, atomistik ve 6zdes zamanlar-arasi fayday: siirdiirebilen
oliimsiiz bireylerden olusmakta ve asagidaki gibi tanimlanmaktadir.

Uy = Et[21=0,...,+oo(1 + r)_iu(Ct+i)] (15)
Bu akim fayda fonksiyonunda riskten kaginma pozitif ve sabittir 6>0, ve 6 = 1 ise u(C) = log(C).
1-0
u(@) ="—,0%1 (16)

Tiiketiciler refahlarini su biitce kisitina gore maksimize ederler,
Ct = Yt + Lt - (1 + T')Lt_l + Zt (17)

Burada Y; yurtigi tiretimi, L, dis borcu ve Z, ise devletten transferi vermektedir. Y/} ;, t + 1 doneminin
trend bliylime oran1 ve a; de yerli iiretimin yabanci alacaklara ayirilabilme oranini gosteren ve
zamana bagli degisen bir parametre olmak {izere, borcun t + 1°de ddenebilirligi su kosula baghdir'*:

A +7r)L < a Yy (18)

Hem a; hem de Y/} ,’in, t doneminde bilindigi ve dolayisiyla (18)’in karsilanmasi kosuluyla t
doneminde ihra¢ edilmis bir borcun 6denmeme ihtimalinin sifir oldugu kabul edilmistir. a;’nin
zamana bagl olarak degismesinin nedeni ise alacakli haklari ya da temerriide diisenlere uygulanan
cezalara iligkin bekleyislerdeki dissal degisiklikler olarak kabul edilebilir.

Ekonomi ya ani durus (s) ya da normal (n) durumdadir. Normal durumda ekonomi g gibi bir sabit
oranda biiyiimektedir. Buna bagl olarak da 6zel sektor, ¢iktinin sabit bir oranini ayirabilmektedir.

Y= (1+9), (19)

14 Bu kosul, sdzlesmenin uygulanmasi ve vekil problemi ile desteklenmektedir. Tirole (2005), buna iliskin destegi
kurumsal finansman kavrami gercevesinde incelemektedir. Bu gibi kisitlar, ani duruslari modelleme c¢alismalar
kapsaminda uluslararasi finansta uygulanagelmistir (Mendoza, 2008; Ranciere & digerleri, 2008).
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al = a; (20)

Bir kriz durumunda ise iiretimin y oraninda azaldigini varsayiyoruz. Dolayisiyla ayirilabilecek
meblag sifira inmektedir.

VP =0-yy" (21)

at =0 (22)
Tiiketicinin kriz durumunda dahi tiim borcunu 6deyebilir durumda olmasini saglayabilmek i¢in a +
Yy < 1 olmalidir. t zamaninda bir kriz (s) olmasi halinde, normale (n) donme t + 6 + 1’de olacaktir.
[t,t + 6] aralig1 kriz donemidir. Dolayisiyla herhangi bir t doneminde ekonomi iki 6 4+ 2 halinden
birinde olacaktir. Ya krizden normal duruma gecilmis olmali ya da krizin herhangi bir evresinde, s; =
s% st ..., s? . bulunulmalidir.
Cikt1 ve dis borcun t doneminde baslayan krizde dinamikleri soyle ifade edilebilir:

Ve =1 = y(OIYi, (23)
Alye = a(7) (24)

Burada y(.) ve a(.), T = 0,1, ..., 8’nin dissal fonksiyonudur. (21) ve (22) sayili denklemlere goére
y(0) = yve a(0) = a. Ekonominin trende monoton bi¢imde ulastig1 varsayilmaktadir. Soyle ki y(t)
de a(t) de negatif olmayan 7’ye gore sirasiyla azalan ve artandirlar. Ayrica tiiketicinin kriz sonunda
kriz 6ncesindeki dis kredi imkanina ulasabildigi, «(8) = a, varsayilmaktadir.

Modelde is dongiileri degil de sadece ani durus bir risk unsuru olarak kabul edilmistir. Ani durus,
tilketicinin tiikketiminin, trendin etrafinda belirsiz bir hal almasina neden olur ve tiikketimin donemler
arasi ikamesinin esnekligi sonsuz degilse, refahi azalir. Yurtigi tiretim diiseceginden geliri azalir. Kriz
aninda tiiketim hem cikt1 gerilemesi hem de sermaye ¢ikisina bagli olarak sert bigimde diiser fakat
kriz sonrasinda sermayenin geri gelmesiyle toparlanir.

Otoritenin, yabanci yatirnmeilarla yapacagi kontrat vasitasiyla sigorta elde ettigi ve kriz durumlarinda
tiikketimde azalmay1 yavaslatabilecegi varsayilmistir. Imzalanan bu kontrat ile otorite, kriz olana kadar
her t doneminde X, gibi bir prim 6demeyi kabul eder. Kargiliginda ise yatirimcilar, bir kriz halinde
R, gibi bir 6deme yapmay1 kabul etmektedir. Bu kontrat, kriz ortaya ¢ikana kadar gegerlidir. Kriz
sonrasinda kontrat yenilenir. Krizin zamani bilinmediginden, kontrat sonsuz bir kosullu 6deme dizisi
igermelidir, (X¢, Ry)¢=1,._4+00.

Otorite, kontratin neden oldugu nakit akimlarini dogrudan tiiketiciye plase eder. Dolayisiyla ekonomi
n halindeyken 2 = =X, (25)

s halindeyken ise Z{ =R, — X, (26)

gibi bir nakit akimi olur. Hiikkiimetin son donemde de primi 6dedigi kabul edildiginden net akim, R, —
X; olmaktadir.

Bahsettigimiz kontrat, rezerv yonetiminin segeneklerini taklit etmektedir. Otorite, kriz zamaninda da
uluslararasi likiditeye erigebilir kalmak i¢in bir maliyete katlanmaktadir. Bu, rezerv tutma maliyeti
olarak yorumlanabilir.

Fonlarin sigorta saglayanlara t donemindeki marjinal faydasi u, ile gosterilmis ve ekonomi kriz
halindeyken daha yiiksek oldugu kabul edilmistir: uf > up.
u; ile uft arasindaki fark, kiigiik agik ekonomi igin sigortanin maliyetini verir. Kriz olmayan durumda

dolarin degerinin sabit oldugu varsayilmis ve sdyle gosterilmistir: p = i—ts <1
t

Sigorta saglayan yabancilarin tam rekabetci olduklarini ve gelecegi yurtigi tiiketiciler ile ayn1 oranla
iskonto ettikleri kabul edilmistir. Dolayisiyla, 1skonto edilmis simdiki degeri negatif olmayan her
kontratt (X¢, Ry)=1 .+ saglamaya hazirdirlar:
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LA A - A - mXept — (R — XJuil 20 (27)
4.3.2. Optimal Rezerv Formiilii

(18) sayili denklemde verilen kosulun gegerli olmasi halinde, tilkenin, normal zamanlardaki kisa

vadeli borcunun gayri safi yurti¢i hasilasina (GSYH) orani asagidaki sabite esit olacaktir:
_ L _1tg

A= Y 141 (28)
Sigorta alarak optimal rezerv diizeyi, 18 sayili denklemde verilen borg¢lanma kisitinin gegerli olmasi
kosuluyla, rezervin gayrisafi yurtici hasilaya sabit bir oramidir p = % ve suna esittir:
t

(r-g9)
e (e

T
1_1r+p(1—n:)(1_p1/6)

*

pr=

(29)

Burada A, kisa vadeli borcun GSYH’ya oranini, y krizin ilk donemindeki ¢ikt1 kaybini, r faiz oranini,
g bliylime oranini, 7 kriz olasiligini, o riskten kaginmay1 ve p de kriz dis1 dolarin kiiresel yatirimeilar
icin kriz cinsinden degerini vermektedir.

Soyle ki hiikiimet, (15) sayili denklem ile verilen yurtigi refah1 (fayda) artirabilmek tizere, (17), (25)
ve (26) sayili denklemlerle verilen biitge kisitlari, (18) sayili denklemle verilen borglanma kisit1 ve
(27) sayil1 denklemde verilen sigorta edenlerin katilimi kosullar1 altinda (X;, R)¢=1 4+ Yyolunu
izler. (29) sayili denkleme ulagmada, (27) sayili denklemde verilen, sigorta saglayicinin katilim

kosulunun X; = ﬁRt oldugunun fark edilmesi 6nemlidir. Kisa vadeli borcun GSYH’a orani

(4)’da 1 birimlik artis optimal rezerv seviyesini 1’den fazla artirir. Krizin neden oldugu ¢ikt1 kaybi
(y) i¢in de aymi durum s6z konusudur. Kriz olasiligi () da optimal rezerv miktarini artiran bir
unsurdur.

Yabanci yatirimcilar agisindan likidite, kriz zamaninda da ancak normal zamandaki kadar degerli
yani p = 1 oldugunda, optimal rezerv oran1 A + y’ya esittir. Bu, sadece dis bor¢lar1 dikkate alan
Greenspan-Guidotti kuralini asan bir yaklagimdir. Meshur Greenspan (1999)-Guidotti kurali,
rezervlerin kisa vadeli borca oraninin 1 olmasi gerektigini yani, p = A’yi Onerir. Halbuki bundan
biiyiik ya da kiiciik olmas1 da miimkiindiir. Sadece kisa vadeli dis borcun degil, krizin sebep olacag:
muhtemel ¢ikti kaybinin karsilanmasi daha yiiksek bir miktara isaret eder p* = A1 + y. Firsat
maliyetinin yiiksek olmasi ise oranin daha diisiik kalmasina neden olabilir. Hatirda tutulmasi gereken

bir diger kosul da (1 + g)° > 1+ 1 (% — 1) dir.

4.3.3. Rezervlerin Firsat Maliyeti

Her ne kadar Heller (1966), uluslararasi rezerv talebi ile tahvil faizleri arasinda bir iligki olmasi

gerektigine isaret etmisse de firsat maliyetinin testi Frenkel ve Jovanovic (1981), Edwards (1985) ve
Landell-Mills (1989)’i beklemistir.

Grimes (1993), merkez bankalarinin, uluslararasi rezerv talebinde firsat maliyetini géz ard1 ediyor
olabileceklerini tartigmistir. Merkez bankalarinin talep fonksiyonlarinda firsat maliyetinin etkisinin
ayristirilamadigini, bunda da merkez bankalarinin riskten kagar olmalarinin belirleyici oldugunu ileri
stirmiistiir. Dolayisiyla faiz oranlarindaki oynakligin belirleyici olmamasinin normal oldugunu ifade
etmistir. Grimes (1993)’in bu yaklasimi, Frenkel (1980)’in, rejim ne olursa olsun merkez bankalarinin
rezerv tutmak isteyecekleri yoniindeki iddiasiyla da tutarhdir.

Rezervlerin alternatif kullanim yontemi dis borglarin 6denmesi olabileceginden, rezervlerin firsat
maliyeti, iilke yiikiimliiliikklerine 6denen faiz orani ile rezervlerden elde edilen getiri arasindaki fark
olarak tanimlanmaktadir (Edwards, 1985; Garcia & Soto; 2006; Rodrik, 2006).
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Hiikiimetin sigorta satin alamadigini fakat onun yerine kriz olana kadar her déonem 1 birim faiz
odedigi bir tahvil ihrag ettigini varsayalim. Bu tahvil {izerindeki faiz orani farki, kriz olasilig1 () ile
yatirimcilarin likidite onlar i¢in daha degerliyken likidite sagliyor olmalarindan kaynaklanan safi risk
priminden (&) olusacaktir (Jeanne ve Ranciere, 2011). Kriz olasihigin iflas primine benzetmek de
miimkiindiir, keza hiikiimet krizle birlikte ddemeyi durdurmaktadir. Her donem 1 birim faiz 6deyen
tahvilin degeri sOyle olacaktir,
1
r+m+6

q= (30)

ki burada

— 1-p
T p/m+1/(-n) (31)

Hiikiimetin t — 1°de, R;/q kadar tahvil ihrag ettigini, elde ettigi geliri bir y1l vadeli tahvile yatirdigin

ve Kriz olmamasi durumunda donem sonunda tahvilini geri aldigin1 varsayalim. Hiikiimet boylelikle

rezervlerini kriz durumunda iflas kosullu tahvil ile finanse ederek sigorta kontratimi taklit etmis

olmaktadir. Rezervlerin firsat maliyeti, bu tahvil tizerindeki safi risk primidir (§).

Briit faiz farkinin kullanilmast, rezervlerin firsat maliyetinin oldugundan fazla hesaplanmasina neden
olmaktadir. Briit faiz farki iflas primi (7r) ile safi risk priminin (&) toplamidir. Halbuki firsat maliyeti
sadece safi risk primidir. Dolayisiyla sigorta maliyeti briit (7w + &) tizerinden degil, sadece (&) risk
primi ilizerinden hesaplanmalidir.

4.3.4. Rezervlerin Kriz Onleme Fonksiyonu

Rezervler, krizin etkilerini zayiflatmaya ek olarak, ekonomiye giiven saglayarak kriz olasiligini en
aza indirme gorevini de Gstlenirler (Ben-Bassat & Gotlieb, 1992; Garcia & Soto, 2006). Kriz olasiligi,
rezervlerin kisa vadeli borglara oraninin azalan fonksiyonudur.

7, = w(pe) (32)

Borg verme kararlari ¢ok sayida ve birbiriyle koordine olmayan yatirimcilar tarafindan verilmektedir.
Borg krizleri kendi kendini tetikler (Cole & Kehoe, 2000). Bu nedenle 7(.) sabit degildir. Borcun
cevrilememesiyle ortaya ¢ikan kriz, bor¢ 6demeye ayirilabilir ¢iktiy1 diigiiriir. Jeanne ve Ranciere
(2011), bor¢ ddemeye ayirilabilir ¢iktinin, tiiketimin toplam ¢iktiya oraninin artan fonksiyonu
oldugunu ileri siirmektedirler, yani ¢; = C;/Y{* olmak tizere a; = a(c;). Bunun nedeni, tiiketim
azaldik¢a bireylerin dis borcun édenmesine desteklerinin azalabilmesidir. Denklem (18)’de verilen

kredi kosuluyla, (17) sayili denklemde verilen biitge kosulunun her iki tarafin1 da Y;*’ye bolip, ¢ =

1+ TT? a(c;) — a(cy—q) bigiminde yazmak miimkiindiir.

Burada cevaplanmasi gereken soru, kriz olasiligi digsal bir sabit degil de degisken oldugunda, optimal
rezerv diizeyi (p*)’nin nasil degisecegidir. Jeanne ve Raniere (2011), her ne kadar kapali bigimli
ifadelere erisememekle birlikte, (p*)’nin sayisal olarak ¢o6ziilebilecek, gorece basit sabit nokta
problemine cevap oldugunu gostermektedirler.

4.3.5. Kalibrasyon

Jeanne ve Ranciere (2011), ani durus olasiligi bulunan kiigiik bir agik ekonomi ele almiglardir. Bu
ekonomide bir tiiketicinin kendisini ani durusa karsi korumaya alabilmek icin yapabilecegi 2 sey
vardir. Yabanci yatirnmcilarla sigorta anlagsmasi yapabilir ya da kosullu bor¢ yoluyla rezerv
biriktirebilir. Rezervlerin firsat maliyeti ve rezervlerin kriz durumunda saglayacagi fayda gibi,
hesaplanmasi zor degiskenler kullanmaktadirlar. Yine de makul degerler kullanarak, gelismekte olan
ekonomilerde gozlenen rezerv artisini agiklayabildiklerini iddia etmektedirler.
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Iktisadi kosullar temel olarak su 7 parametreye gore olusur: kisa vadeli bor¢/GSYH rasyosu (1), ani
durus olasihgi (), ¢ikt1 kaybi (), bitytime oran1 (g), safi risk primi (&), rezervlerin getirisi (r) ve
riskten kaginma katsayisi (a). Ani durus (KA), i¢ talebi (4;) disiirebilir. GSYH (Y;), yurti¢i tikketim
ve dis ticaretten olustuguna gore, yurtici tiiketimi asagidaki bigimde ifade etmek miimkiindiir:

At = Yt+KAt+It_ARt (33)

Bu denklemde I, yurtdisindan gelir ve transferler, AR ise rezervlerdeki degisimdir®®. Goriilmektedir
ki i¢ tiketim, GSYH, finans hesabi, yurtdisindan gelir ve transferler ve rezervlerde degisimden
miirekkeptir. Buna biitge kisit1 eklenerek asagidaki denkleme ulasilabilir:

Ce=A-YY"+ (=Li—y) + [-7rLezy — (@ + )R] — (=Ry) (34)

Guidotti ve digerleri (2004) gibi, Jeanne ve Ranciere (2011) de ani durusu, t yilinda sermaye girisinin
GSYH’ya oraninin (k, = KA;/Y;) bir Onceki seneye gore %5’ten fazla azalmasi olarak
tanimlamaktadir'®. Hesaplamalar %43’e ulasan oranlar vermekteyse de basit ortalamas1 %11°dir.
Jeanne ve Ranciere (2011) %6,5’1 ani durusun maliyetine iliskin uygun bir gosterge diizeyi olarak
kabul etmisglerdir.

Risk primini kalibre edebilmek i¢in, primden iflas riskini ¢ikararak safi risk primine (&)
ulagmiglardir. Safi risk primini, %0,25 ile %5 arasinda degismekle birlikte, %1,5 olarak kabul
etmiglerdir. Buradan yola ¢ikarak da uluslararasi yatirimcilar i¢in kriz donemi olmayan dolart kriz
donemi dolar cinsinden sdyle hesaplamislardir:

1)

Kisa vadeli risksiz faiz oranini (1) %S5 olarak kabul etmislerdir. Biiylime oranini (g) ise %3,3 olarak
almiglardir. Kredi akisinin tilkeye geri doniisiiniin pek de hizli olmadigini kabul etmis, bir ani durus
sonrasinda liretimin, trend diizeyinden %6°’dan daha az saptigini kabul etmislerdir.

Tim bunlarin bir araya getirildigi (29) sayili denklemden de goriilebildigi iizere optimum rezerv
diizeyi, kisa vadeli bor¢larin GSYH’ya oraninin (4), ani durusun sebep oldugu ¢ikt1 azalig oraninin
(y), ani durus olasiliginin (1), riskten kaginma derecesinin (o) ve safi risk priminin (§) bir
fonksiyonudur. Ozetlenen varsayim ve hesaplamalar 29 sayili denkleme yerlestirildiginde,
GSYH’nin %9,1°1 ya da kisa vadeli borglarin %91’i ortalama bir {ilkenin uluslararasi rezervleri i¢in
optimal seviye olarak bulunmaktadir.

Ani durus olasilig1 %5°ten %10’a ¢iktiginda, optimum rezerv seviyesi iki katindan fazla artmakta,
GSYH’nin %3,6’sindan %9,1’ine ¢ikmaktadir. Safi risk primi %1,5’tan, %3’e cikarildiginda ise
optimum rezerv diizeyi GSYH’nin %9,1°nden %2,8’ine gerilemektedir. Riskten kaginma katsayisinin
I’den 4’e ¢ikmasi ise optimum rezerv seviyesinin GSYH nin %2,1°1 yerine %12,7’si bi¢ciminde
hesaplanmasina neden olmaktadir. Optimum rezerv fonksiyonu riskin konkav bir fonksiyonu
oldugundan, 4’iin iistiinde risk katsayis1 optimum rezerv diizeyini ¢ok degistirmemektedir.

Rezervler kisa vadeli borglardan az oldukga, ani durus olasilig1 0’dan farkli bir deger alacak ve A
azaldikca r artacaktir.

n=F(b-a) (36)

15 CA cari dengeyi vermek iizere dis ticaret dengesi TB, = CA, — IT, dir. Buradan da Y, = A, + TB, elde edilebilir ve
boylelikle rezervlerdeki degisime 6demeler dengesi denkliginden ulagilabilir CA, + KA, = AR,.

16 Ayn1 hesaplama iist-orta gelir grubundaki iilkeler i¢in yapildiginda, Arjantin, Malezya, Meksika, Rusya ve Tiirkiye
krizlerinin yakalandigi gériilmektedir.
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Burada kriz 6nleme katsayisi olarak isimlendirilen a parametresi, Jeanne (2007) nin hesaplamalarina
dayanilarak [0 — 0,5] araliginda kabul edilmistir. Ornek olarak, bu parametre 0,3 iken, rezervlerin
kisa vadeli borglara oraninin 1’den ikiye c¢ikmasi halinde, ani durus olasiligi %10°dan %6’ya
gerilemektedir. Ayrica a = 0,25 iken gerekli en yiiksek seviye GSYH’nin %34,4’i olarak
hesaplanmaktadir. Ilaveten, daha kirilgan yani b’s1 yiiksek olan iilkeler igin optimum rezerv diizeyi
hemen her zaman GSYH’nin %20’sinin iistiinde ve hatta neredeyse %30’a yakindir. Modele reel
doviz kuru eklendiginde ve ani durus esnasinda 10% reel deger kayb1 oldugunda, GSYH nin %4’i
kadar ilave rezerv gereksinimi olmaktadir (Jeanne ve Ranciere, 2011).

5. Sonug¢ ve Degerlendirme

Keynes, bireylerin para talebini islem, ihtiyat ve spekiilasyon (servet biriktirme) olmak lizere ii¢
giidiiyle ele almistir. Merkez bankalarinin uluslararasi rezerv talebini de bu tespite benzer bicimde
incelemek miimkiindiir.

Kurumlar, uluslararasi 6demelerini gergeklestirebilmek icin diizenli ve diizensiz araliklarla doviz
talep ederler. Bu nedenle, uluslararasi piyasalara erisimde engellerle karsilasan iilkeler ig¢in
uluslararasi rezerv bulundurmak bir zorunluluktur. Kur hedefi olmasa dahi merkez bankalari,
beklentileri bozacak sert oynakliklara izin vermek istemezler. Merkez bankalari, bu gibi durumlara
gerektiginde miidahale edebilmek i¢in hazir durumda olabilmek iizere rezerv tutmaktadirlar.

Her ne kadar yazinda, kur rejimlerinde esneklik artikga uluslararasi rezerv talebinin azalacagi
Ongoriilmiisse de gergeklesen bu olmamis, aksine kur talebi artmaya devam etmistir. Bu artis,
gelismekte olanlarda daha hizli olmakla birlikte, gelismis iilkeler i¢in dahi gegerlidir. Gelismekte olan
iilkelerde Cin, gelismis iilkelerde ise Japonya en yiiksek rezervi haiz iilkeler konumundadir. Cin agik
ara 6ndeyken Japonya ikinci konumdadir.

Yatirim enstriimaninin birimi cinsinden bakildiginda ise dalgali bir seyir izlemekle birlikte USD
birinci, EUR ikinci, altin ise {igiincii konumdadir. EUR tedaviile ¢ikar ¢ikmaz altin1 asan bir paya
ulagsmissa da bu payini belirgin bicimde artiramamais, dolar izledigi dalgali seyre ragmen her zaman
EUR ve altinin toplamindan dahi fazla bir pay1 haiz olmustur. Diger para birimleri de dolarin tahtini
sarsmaktan uzak goriinmektedirler.

Bu calismada, uluslararasi rezerv talebinin arttig1 tespit edildikten sonra bu artisi ele alan teoriler
incelenmistir. Calismada, kur rejimi esneklestik¢e uluslararasi rezerv talebinin azalmasi gerektigi
iddiasinin temelsiz olmadig1 hem rezerv hem de para dengesi diizeltme hizlarinin arttig1 tartismalarla
gosterilmistir. Uluslararas1 rezerv talebi artmaktadir. Bu artista gelismekte olan ekonomilerin
uluslararasi finansal piyasalara her zaman ve istedikleri miktarlarda erigim saglayamayabileceklerini
biliyor olmalar1 etkilidir. Kur hedefleri olmasa dahi merkez bankalarinin, ekonomiye muhtemel kalici
olumsuz etkileri nedeniyle, kurlarda ani dalgalanmalari Onleme egiliminde olduklarina isaret
edilmistir. Ayrica, merkez bankalarinin, lilke dis ticaretini destekleyecek kuru elde edebilmek i¢in de
uluslararasi rezerv talep ettikleri tartigilmistir.

Esnek kur rejimi izleyen merkez bankalari, sabit kur rejimi izleyenlere nazaran daha sik araliklarla
uluslararasi rezerv talebinde bulunmaktadirlar. Bunun hakli sebepleri vardir. Merkez bankalari, para
birimlerinde beklenmeyen hizli deger degisimleri istemezler. Kurdaki sert degisimler uluslararasi
odemeleri riskli hale getirebilir. Vadeli islemlerin maliyeti artar, kredi piyasalarinda vadeler
kisalabilir. Sabit kur rejiminden gérece esnek kur rejimine gegen iilkenin para biriminde deger kayb1
goriilmesi miimkiindiir. Sermaye hareketlerinin daha serbest hale gelmesi iilkeye sermaye gelmesine
neden olur ve uluslararasi rezervlerde artis saglanir. Uluslararasi piyasalardan borglanan iilkeler igin
rezervler bir ¢esit teminat gorevi gormekte ve borglanma maliyetlerinin  diismesini
saglayabilmektedir. Uluslararasi rezervleri yeterli olmayan iilkelerin risk primi yiikselir.
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Calismada, optimal uluslararasi rezerv seviyesini belirleyen unsurlar detayli olarak incelenmistir.
Temel ii¢ belirleyiciye isaret edilmistir. Bunlar, tilkenin bir kriz durumunda dis 6demelerini yerine
getirmesine yetecek rezervlerinin olmamasi halinde katlanmak zorunda kalabilecegi ve kendisini
bliyiimede diistis ve istihdamda azaligla gosterecek maliyetin biiyiikliigii, rezerv tutmanin firsat
maliyeti ve bahsi gegen sebeple bu rezervlere bagvurmak zorunda kalinma olasiligidir.

Rezervler, iilke ekonomileri i¢in zirh ve silah gérevi tstlenmektedir. Nasil ki giiglii zirh1 ve yeterli
silah1 olan bir savas¢inin saldirtya ugrama olasiligr diisiikse, yeterli rezervi olan bir ekonominin de
saldirtya ugrama olasilig1 diisecektir. Ayrica, bir kriz aninda alinacak hasar yani biiyiimede yavaslama
ve istihdam azalisi da diisecektir. Bu yiizden merkez bankalari, rezervlerde siirekli artisi tercih
etmekte hakli goriinmektedirler. Bu nedenledir ki merkez bankalari, artan uluslararasi likiditeye
ragmen, riskten kacinan tutumlariyla, kriz ¢ikma olasilig1 ve muhtemel bir kriz durumunda katlanmak
zorunda kalabilecekleri maliyete kars1 hassas bir tutum sergilemeye devam etmektedirler.
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Abstract

The relationship between financial performance and structure of board of directors (BoD) of enterprises is among the
research topics in the literature. In this study, the relationship between financial performance and existence of members
with accounting or audit background in the BoD of banks, which has not been studied in previous academic literature is
analyzed. Dependent variables are chosen as ROA and ROE and the ratio of members with accounting or audit
background in the BoDs of banks is chosen as the independent variable. Two distinct periods are used to test the existence
of the relationship, which are 2017-2021 and 2016-2020. In the analysis, Kruskal-Wallis H test and Mann-Whitney U
test are applied. As a result, a significant difference in bank performances depending on the presence of members with
accounting or audit background in BoD is identified in both ROE and ROA with different extends.
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FINANSAL PERFORMANS VE YONETIM KURULLARINDA MUHASEBE VEYA DENETIM GECMIi$i
OLAN UYELERIN BULUNMASI ARASINDAKI iLiSKi: TURK BANKACILIK SEKTORU ORNEGI

Oz

Isletmelerin finansal performansi ve yonetim kurullarimn yapisi arasindaki iligki literatiirdeki arastirma konulart
arasinda yer almaktadir. Bu c¢alismada, daha dnceki akademik calismalarda arastirilmayan, bankalarin yonetim
kurullarindaki muhasebe veya denetim gegcmisi olan iiyelerin dahil edilmesi ile bankalarin finansal performansiart
arasindaki iliski arastirilmigtir. Calismanin bagimli degiskeni olarak ézkaynak karlihgr ve aktif karliligi, bagimsiz
degisken olarak ise bankalarin yonetim kurullarinda yer alan muhasebe veya denetim ge¢misine sahip tiyelerin orani
secilmistir. Iliskinin mevcudiyetini test etmek igin iki farkli donem, 2016-2020 ve 2017-2021 kullanilmistir. Analizlerde,
Kruskal-Wallis H testi ve Mann-Whitney U testi uygulanmistir. Sonu¢ olarak, yonetim kurullarinda muhasebe veya
denetim gegcmigi olan iiyelerin bulunmasina bagli olarak, ROE ve ROA’de farkli seviyelerde, banka performanslari
agisindan anlaml bir farklilik bulundugu belirlenmistir.
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1. Introduction

Businesses operate to achieve their goals and create value for their stakeholders. In their activities,
different bodies play predefined roles in meeting the vision and goals of companies. One of the bodies
created in the business organization is the board of directors (BoD). The main responsibility of the
board of directors is to ensure that the activities of the enterprises are carried out on behalf of the
shareholders. Boards of directors are the governing bodies where critical decisions regarding the
activities of the institutions are made. It is the highest-level authority responsible for the management,
administration and supervision of businesses and the reporting line between management bodies and
shareholders. From this point of view, it is thought that the success and design of the activities of the
board of directors may have a direct impact on the financial performance of the enterprises.

Banks are one of the main actors of the economy. Their high financial performance contributes to the
proper functioning of the country's economies and ensures long-term economic stability. On the other
hand, trust in banks is a critical factor for depositors and this is the core of the loan allocation
mechanism, which is the main role of the banking system. Boards of directors in banking companies
are responsible for establishing internal systems (namely internal audit, internal control and risk
management), securing financial reporting processes, and determining responsibilities and
authorities, among other responsibilities given by regulatory authorities (Banking Law, 2005).
Considering the duties and responsibilities of the board of directors, they have significant effects on
the financial performance of banks.

There are studies in both national and international literature examining the effect of the structure of
the board of directors on the performance of banks. In addition to similar studies in the literature, the
main purpose of this study is to determine whether the accounting or auditing expertise of the
members of the board of directors of banks is related to financial performance. It is though that
capabilities of the board members and overall suitability of the board in understanding business affairs
and emerging risks are key for the success of this body and also with the financial results of the
companies. To the best knowledge, there is no academic study in the literature examining the
relationship between the expertise of board members and financial performance from this point of
view. Another purpose of this study is to emphasize the importance of accounting and auditing
professions and expertise in these fields. Since this may be a pioneering study in its subject, it may
lead researchers to study this subject with different methods and approaches.

Standing point of the research is comprise from the different theories, as agency theory, resource
dependency theory and resource-based view. In the theoretical background section, these theories are
explained, and research base is defined. Following this first section, an institutional setting part is
presented by analysing legal and regulatory background of the working principles of the boards. In
order to perform this duty, banking regulations are examined. After that, literature regarding the topic
review is summarized. Simultaneously, hypothesis used in the research part are defined. The research
part starts with discussions on objective, methodology and limitations of the study. Finally, all
findings are presented, and conclusions are summarized.

2. Theoretical Background

Board structure, characteristics of the members of the board, their diversity and their relationship with
business performance are discussed within the scope of three main theories: agency theory, resource
dependence theory and resource-based view. Explanations of these theories are given in the following
sub-sections.
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2.1. Agency Theory

This theory was first introduced by Berle & Means (1932) and developed by Jensen & Meckling
(1976). The relationship that emerges within the scope of agency theory is an agreement in which
principals transfer their rights to perform certain tasks and make decisions on their behalf to agents.
Agents, who are the representatives of principals (shareholders of the enterprises), will be able to act
in their own interests rather than the interests of shareholders or the institution (Jensen & Clifford,
2000: 97). Agents have more information about business activities than principles who elect them.
This situation emerges as an information asymmetry problem. However, it is a separate problem to
determine whether principal uses the fact that he has more information than the agent himself or not
(Osnabrugge, 2000: 93).

Agency problem, which arises within the scope of the agency theory, can be stated simply as the
conflict of aims and interests of principals and agents (Demski & Feltham, 1978: 336-359). Agency
problem can be categorized in two main categories as adverse selection and moral hazard. Adverse
selection problem emerges as a result of one of the parties hiding a needed information before the
contract is signed. Moral hazard, on the other hand, arises from hiding the results of the activities that
occur after the contract is signed (Mesjasz, 2008: 133).

Agency theory emphasizes separation of ownership and management in organizations. Agency
relationship between principals and agents reveals three main problems by causing performance of
businesses to be adversely affected. The first one is whether the directors make necessary effort to
look after the interests of the shareholders. The second problem arises as a result of the possibility of
directors misappropriating business assets. The last problem emerges from the difference in risk
preferences of shareholders and directors (Alp ve Kilig, 2014: 40).

In order to reduce the costs incurred as a result of the principal-agent relationship; diversifying the
structure of the BoD and making it effective will have a positive effect on the financial performance
of the enterprises (Tan & Bal, 2021: 39). In the structure of the BoDs, factors such as occupational
and professional diversity of members, total number of members in the board, number of independent
members, number of foreign members, and number of female members are in relationship with
financial performance of the business (Karoglu, 2016: 66).

2.2. Resource Dependence Theory

According to the resource dependency theory, business directors will be able to influence structural
and environmental conditions. This theory focuses on the relationship of the enterprise with its
environment on the axis of strength-dependence. Each enterprise is a part of the network within which
it is located in other organizations. Businesses are dependent on resources such as capital, raw
materials, labor, technology, etc. in order to maintain their existence. They have to communicate with
different organizations in order to obtain these resources (Ergyun, 2013: 18). BoD is the most
important decision body of organizations in terms of providing the resources needed for the
continuation of the enterprise and providing communication with the environment of the enterprise
(Zahra and Pearce, 1989).

BoDs manage the relations of businesses with their environment and play a decision-making role in
this process (Hillman, Cannella, & Paetzold, 2000). When evaluated from this point of view,
considering the dependence of enterprises on external resources, it turns out that BoDs are extremely
important for enterprises. Therefore, diversity, expertise and experience of the members of the BoD
play important role in ensuring the continuity of the enterprise's access to external resources
(Karslioglu, 2014: 8).

272



Ekonomi, Isletme ve Maliye Arastirmalar Dergisi, Cilt 4, Say1 3, 5. 270-292

2.3. Resource-Based View

Resource-based view explores the reasons for the competitive advantage and performance differences
between businesses (Monticelli et al., 2017: 359). This view has been taken as a theoretical argument
in study areas such as family businesses, international business strategies, entrepreneurship,
technology management, relational management, corporate diversification (Peng et al., 2018: 4).

Resource-based view attributes the secrets of sustainable competitive advantage and sustainability
for companies to the valuable, rare, non-substitutable and inimitable resources of companies and the
heterogeneous distribution of these resources among companies, taking into account internal factors
rather than the external ones (Peteraf, 1993; Wernerfelt, 1984; Barney and Hesterly, 1999). Resource-
based view includes two basic assumptions based on the resources and capabilities of organizations.
First, resources and capabilities show a heterogeneous distribution among organizations. Second, this
distribution is non-transferable and describes the essence of resource-based view (Barney & Hesterly,
1999).

When evaluated in terms of BoDs, valuable, rare, inimitable and non-substitutable resources that this
theory suggests for businesses can also be applied to human resources in the BoD. It is very difficult
to imitate the characteristics of board members such as knowledge, experience, professional
background and education. Therefore, structure of the BoD will enable businesses to achieve
sustainable competitive advantage. This theory also emphasizes that board members can play an
important role in providing businesses with unique resources (Madhani, 2017: 17). According to this
view, diversity of the board, knowledge and experience of the directors are sources of competitive
advantage that lead to higher board performance (Kakabadse et al., 2001). These resources serve as
support for the success, existence and sustainability of the company (Madhani, 2017: 18).

To conclude, all three theories mentioned above emphasize the importance of BoDs in terms of
existence, continuity, success, financial performance and competitive advantage of businesses. The
importance of the BoD comes from its fundamental responsibilities in corporate governance structure
(Tepeg6z and Ala, 2019: 209). Structure of the BoDs along with occupational or professional
diversity of the members directly affect the decisions taken within the enterprises and the performance
of the company. It is thought that presence of members with accounting or audit backgrounds in the
BoDs will provide a different diversity to the boards in this sense and contribute positively to the
performance of the board and thus the company. The main reason of this inference is that members
with such a background have the potential to add value to board meetings and business activities,
with their dominance of financial statements, their ability to read and interpret financial or non-
financial data, the importance they attach to risk, compliance and control issues, and their knowledge
of legal regulations and markets. From this point of view, statistical analyzes are carried out in the
analysis part of the study, taking the stated perspective and theoretical framework as the basis.

3. Institutional Setting

Different legislative provisions in our country regulate the structure of the board of directors and
some of the features that the members should have. In this respect, the first legal regulation that came
to the fore in our country is Turkish Commercial Code numbered 6102. Turkish Commercial Code
regulates that the responsibility of the BoD in organizing the systems for accounting, audit and
financial planning cannot be delegated. Banking Law numbered 5411 regulates that;

e BoD cannot be constituted with less than five members.
e The authority of allocating loan limits is given to the BoD.

Furthermore, regulations for companies subject to capital market legislation are regulated by the
Capital Markets Board. According to the Capital Markets Law numbered 6362, preparing and
presenting financial statements and accuracy of the financial data are the responsibility of the BoD in
capital market instrument issuing companies.
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When the structure, duties, responsibilities and qualifications of the members of the board of directors
are evaluated in terms of banks, regulations have been made within the scope of different legislations.
The primary legislation that banks are subject to is the Banking Law. According to the Banking Law,
the Audit Committee is formed consisting of at least two non-executive members of the BoD and this
specialized committee, on behalf of the BoD, is responsible for:

e Monitoring the bank's internal systems,
e Monitoring accounting and reporting systems,
e Monitoring independent audit firms’ activities.

In addition to the Banking Law, various legal regulations made by the Banking Regulation and
Supervision Agency (BRSA) reveal the expectations of BRSA, which is the regulatory legal authority
for the banking sector, for the BoDs of banks. According to the Regulation on the Banks’ Internal
Systems and Internal Capital Adequacy Evaluation Process which is announced by the BRSA, BoD
is responsible for;

Establishing and operating internal systems,

Having capable of obtaining accurate data from accounting and financial reporting system,
Taking measures to correct the errors and deficiencies,

Having information about potential risks,

Defining the risk appetite,

Monitoring the effectiveness of the internal systems.

In addition, the principles regarding the corporate governance mechanisms that should be established
within the banks were also regulated by BRSA with a different legislation. BRSA’s Regulation on
the Banks’ Corporate Governance Principles states that;

e Banks’ BoD should define the vision and the mission of the bank and announce them to the
public.

e The BoD should monitor achieving targets, operations and performance of the bank effectively
and continuously.

Moreover, in Regulation on the Banks’ Accounting Practices and Document Retention Rules and
Principles, a regulation for banks' accounting practices published by BRSA, it is stated that the BoD
is responsible for;

e Financial reporting system including the accounting of activities, preparing, approving, auditing
and reporting financial statements,

e Defining roles, authorities, and responsibilities,

e Having information systems at a capable level,

e Monitoring the practices.

As explained above, BoD has the ultimate responsibility in accounting and audit related issues as
mentioned in regulatory framework in Turkey. Although any specific definition for the qualifications
of members does not exist in the regulations, a need can be considered that some of the members of
the BoD can have special knowledge or experience in these fields for proper execution of their
responsibilities. On the other hand, execution of these responsibilities via BoD members who have
accounting/ audit backgrounds can have positive effects on the financial results of the banks by
considering the role of the BoD in company level.

4. Literature Review & Hypothesis Development

Financial performance of both financial and non-financial enterprises and the factors affecting their
financial performance have a wide application area in national and international literature. When
evaluated in terms of factors affecting performance, the effect of financial data or corporate
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governance variables on company performance is one of the prominent issues. In terms of corporate
governance variables, structural features and composition of the BoDs and the relation between the
members' expertise and business performance appear as frequently researched subjects.

In this section, studies in both national and international literature that analyze the relation between
BoD structure and members’ expertise with financial performance of companies are included.
Literature review results are presented in Table 1 below.

Table 1: Literature Review: Accounting/Audit Background

Study / Sample

Related Dependent and Independent Variables

Related Results

Giiner et al. (2008)
Sample of publicly
traded companies
(1988-2001)

Panel A: Director Summary: Female, insider,
uutsider, tenure, number of other directorships, age
Panel B: Firm Summary: ROA, ROE, Altman’s Z-
score, BoD independence
Panel C: Industry Groups

Finance experts affect finance and
investment policies.

Minton et al. (2011)

198 investment
banks, = commercial
banks and S&Ls

(2003-2008)

Panel A: All commercial banks; Panel B: Large
Commercial banks % Financial expert among
independent directors, % independent directors

In crisis period, firm value and stock
performance of large banks are worse
that have more independent directors
with financial expertise.

Level of financial expertise has
positive relation with risk taking.

Qiao et al. (2018)
S&P 500 firms (2005-
2012)

Dependent Variable: Dividend payment level;
Independent Variables: Existence of accounting
experts on the audit committee, Existence of
management experts on the audit committee,

Companies with accounting experts on
their BoDs maintain lower dividend
levels than the others.

Accounting expertise of the Audit
Committee members ensures smooth
dividend payments.

The study emphasizes the importance
of the advisory roles of directors with
professional expertise.

Aebi et al. (2012)
372 banks
(2006)

ROE, ROE (lagged), CRO in executive BoD, BoD
independence, % of directors with finance
background, % of directors older than 72, Income
diversity

Relationship between bank
performance  and non-executive
directors’ financial expertise is found
negative.

Niazi et. al (2021)
220  listed  non-
financial companies
(2008-2017)

Dependent Variable: ROE; Independent Variables:
Director financial expertise

Director's financial expertise supports
the negative relation between political
connection and return on equity.

Defond et al. (2005)

850 outside directors
for 592 firms (2002-
2003)

Dependent Variables: Total assets, market
capitalization, market-to-book, leverage, ROA;
Independent Variables: Accounting financial
expert, non-accounting financial expert, non-
financial expert

Accounting financial expertise of audit
committee members improves
corporate governance only if the
member and the company facilitate the
use of such expertise.

Firth et al. (2016)
Regulatory

enforcement
(2003-2010)

cases

Panel A: By regulatory institution; Panel B: By
types of violation, Panel C: By sanctions on fraud
firms, Panel D: By sanctions on directors

Independent directors of the BoD
having accounting expertise are more
likely to be penalized by securities
regulatory ~ commission. Insider
directors suffer more severe penalties
than the independent directors.
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Table 1 (Continued): Literature Review: Accounting/Audit Background

Study / Sample

Related Dependent and Independent Variables

Related Results

Arioglu & Arioglu
Kaya (2015)

290 firms for 2012
and 287 firms for
2013

Panel A: Firm Properties: CEO duality, BoD
business, BoD size, number of independent BoD
members

Panel B: Director Characteristics:
directors, female, foreigner, educated abroad,
finance expert, accounting expert, lawyer,
professor, agebusy director, independent director

Number of

Board business and advising quality do

not affect financial performance.

from gold mining
firms

with financial education, Audit committee member
with accounting background, Unrelated directors,

Dionne & Triki | Dependent variable: Delta of the risk management | Audit committee member  with
(2005) portfolio / Expected production financial education
347 observations | Independent Variables: Audit committee member

Audit committee member with financial activity

More studies containing results on the relationship between diversification of board members and
financial performance can be found in Appendix section. Combined results of the studies in both
financial expertise and diversity on financial performance can be listed as below:

When studies in the literature are examined, it is seen that one or more of the variables such as
ROA, ROE, Tobin's Q, net interest margin, capital adequacy ratio and NPL are selected as the
dependent variable. On the other hand, in the determination of independent variables, different
approaches are followed by the studies. Size and composition of the BoDs, nationality, gender
diversity, political affiliation, tenure, age, presence of independent and non-executive or non-
executive members are among the analyzed independent variables.

In addition to the independent variables, the audit committee members' accounting background
in relation to the expertise of the BoD or audit committee members, ratio of independent or
other members of the BoD with financial expertise, number of members with industry expertise,
presence of members having economics or business degrees and the information technology
expertise of the members on financial performance are investigated.

Studies reported different results on the relationship between the expertise of the members of
the BoD or the audit committee and financial performance. In crisis period, as Minton et al.
(2011) reported, firm value and stok performance of large banks which have more independent
directors with financial expertise are worse than the smaller ones, indicating a positive
relationship between the financial expertise and financial performance. Mojambo et al. (2020),
determined a positive relation between IT expertise of BoD members and bank’s capital
adequacy ratio, while Aebi vd. (2012) identified a negative relationship between financial
expertise of non-executive members of the BoD and bank performance. Topaloglu and Ege
(2018) cannot report a significant relationship between sector expertise of the members of the
BoD and bank performance. In their study on gold mining enterprises, Dionne and Triki (2005)
reported a significant relationship between presence of audit committee members with finance
education background and delta of the risk management portfolio/ expected production.

Depending on the results obtained from the literature review, studies can be classified into different
categories. Some studies find a positive relationship, while some others are reporting negative
relationship between the defined variables. Others cannot report the sign of the relationship but find
a significant relationship. Rest of the studies cannot report a relationship. Depending on the results,
and considering the aim of the study, hypotheses are formed as follows:

Ho: There is no difference among the profitability of the banks grouped depending on the weight of
the members with accounting/audit background in the BoD.

Hi: There is a difference among the profitability of the banks grouped depending on the weight of the
members with accounting/audit background in the BoD.
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At the further stage, Mann-Whitney U test is decided to be performed to identify if any difference
can be reported between comparing group pairs. The test hypotheses are formed as follows:

Ho: There is no difference between the profitability of selected two groups in which banks are
categorized by the weight of the members of the BoD with an accounting/audit background.

Hi: There is a difference between the profitability of selected two groups in which banks are
categorized by the weight of the members of the BoD with an accounting/audit background.

5. Research Design
5.1. Objective of the Study

As discussed in the theoretical background and regulatory framework, BoD has the ultimate
responsibility in organizing accounting and audit systems in the banks. The objective of this study is
to analyze the relation between expertise of BoD members and bank performance. This study is
important in terms of analyzing the relationship between accounting and audit expertise and financial
performance. In addition, it is thought that the study emphasizes the importance of accounting and
audit professions and expertise in these fields by raising awareness on this issue.

By examining the relationship between performance of banks and background of BoD members, the
need in BoD levels for these specialized areas is aimed to be understood. If such a need can be defined
in the first stage, as a second step, the degree of this necessity is planned to be analyzed within the
majority vote concept, by comparing two groups. BoDs in which more than 50% of members have
accounting/ audit background and BoDs in which less than 50% of members have accounting/ audit
background (but have at least one member). When any difference among the group performances
cannot be reported within these percentiles, 70% concentration in members with audit/ accounting
background is also tested.

The following criteria are taken into account in determining whether members of the BoD have
accounting or audit background. Members meeting at least one of these criteria are considered to have
the required expertise.

e Work experience: Members have previous work experience as an internal auditor, independent
auditor, accountant, accounting unit manager/ staff, certified public accountant or sworn-in
certified public accountant in either private or public sector organizations.

e Professional certificates: Members hold at least one of the generally accepted accounting or
audit related professional certificates such as CPA, sworn-in CPA, Certified Internal Auditor,
Certified Information Systems Auditor, Certified Fraud Examiner, etc.

e Education: Members hold undergraduate or postgraduate degrees in accounting or audit.

e Academic Research Field: Members have an academic title in the field of accounting or audit.

5.2. Methodology

In line with the objectives of the study, one dependent variable and one independent variable are
selected. Both variables are obtained from the annual reports of Turkish banks. In order to analyze
the dependent variable within the scope of the model, 5-year data of banks for the period 2017-2021
are used. Businesses have short and long-term goals and these goals are determined by the BoD.
Short-term goals are up to two and long-term goals are up to five years. For this reason, the emergence
of the effects of these targets on businesses may extend up to a period of 5 years (Eren, 2013: 17).
From this point of view, it is concluded that a 5-year interval would be appropriate during the selection
of the review period. Another period, which is 2016-2020 is also used to check the validity of the
results found from the period 2017-2021. The variables are analyzed by using SPSS software and the
proper statistical methods are selected before the conclusion.
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In determining the number of members with accounting/ audit backgrounds among the members of
the BoD, which are considered as the dependent variable, the resumes of the members are obtained
from the annual reports or web sites of the banks.

5.3. Limitations

Dependent variables ROA and ROE are calculated by using the numbers obtained from the balance
sheets of the banks. This kind of calculation requires an approximation which is related with the
nature of the figures. Equity level is a stock variable that represents a value related to a particular
moment, a date, but return is the presentation of performance for a pre-specified period, a year, or the
like. Average equity levels can be used for more accurate calculations to align both variables
converting a stock value to a periodic value. On the other hand, for the purpose of the study, which
IS a comparison, the figures from the year-ends are considered useable and satisfactory. For this
reason, instead of making extra calculations such as averaging quarter-end levels, year-end financial
figures are taken into consideration.

Independent variable, ratio of number of members with accounting/ audit backgrounds to the total, is
calculated by the data obtained from annual reports. The criteria chosen for determining accounting/
audit background are experience, professional certifications, education and academic research field
in these specific areas. On the other hand, information presenting in annual reports regarding the
experience and certifications of the members of the BoD may be incomplete. Data accuracy is limited
to what is presented in these reports.

Limitations of the statistical method used can be considered when evaluating the limitations of the
study. Besides, in commenting on the statistical results in conclusion section, other potential factors
which affect bank performance, and the roles other than the BoD in governance and management of
the bank that directly or indirectly affect financial results can be taken into consideration.

5.4. Findings

In the model, 37 banks operating in Turkey (excluding those transferred to the Savings Deposit
Insurance Fund due to the financial and operational results and those for which no data could be
obtained) are included for all the years 2017-2021 and 185 observations are obtained. As dependent
variables, both return on asset (ROA) and return on equity (ROE) are chosen. The same method is
performed for the period 2016-2020 to test the reliability of the results gathering from the period
2017-2021. The list of the banks included in the study is depicted in Table 2 below.

Table 2: Turkish Banks Included in the Study

Halk Bankas1 Odea Bank

Yap1 ve Kredi Bankasi GSD Yatirim Bankasi

Akbank Turkland Bank

Anadolubank Nurol Yatirim Bankasi

Fibabanka Aktif Yatirnm Bankasi

Sekerbank Bank of America Yatirim Bank

Ziraat Bankas1 A.S. JPMorgan Chase Bank

Tiirk Ekonomi Bankasi BankPozitif

Alternatifbank iller Bankas1

Arap Tiirk Bankasi Istanbul Takas ve Saklama Bankas1
Bank Mellat Garanti Bankasi

Denizbank Pasha Yatirim Bankasi

Vakiflar Bankasi QNB Finansbank

Intesa Sanpaolo Standard Chartered Yatirim Bankasi Tiirk
Habib Bank Tiirk Eximbank

HSBC Bank Tiirkiye Kalkinma ve Yatirim Bankasi
ICBC Turkey Bank Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi

Is Bankas1 Diler Yatirim Bankasi

Deutsche Bank
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First, ROA results are analysed for the period 2017-2021.

Bank's BoDs are grouped according to the number of members with accounting/ audit background,
and a triple classification is performed as those who have no members with accounting/ audit
background in the BoDs, those with a weight of 0 to 49% in the accounting/ audit background, and
those with accounting/ audit backgrounds weighing more than 50%.

During the analyzes, Kolmogorov-Smirnov Test is used and it is identified that these data classes
cannot provide the normality tests. Descriptive statistics are depicted in the following table.

Table 3: Data Groups Descriptive Statistics

Ranks
BoD N Mean Rank
ROA 0% 9 56,28
1%-49% 142 94,56
50%-100% 34 96,19
Total 185

As can be seen from Table 3, 9 out of 185 observations are the banks that do not have an accounting/
audit background member on their BoD, and 142 of total are banks that have accounting/ audit
background members with a weight below 50%, while for 34 banks a weight of accounting/ audit
background members in total members are greater than 50% that represents majority of votes for
these banks. When ROAs are compared for the groups, it can be observed that ROA is the highest in
the group with at least half of the members have accounting/ audit background and the lowest in the
group in which any accounting/ audit background member is not present in the BoD.

Due to the non-parametric data design and considering the number of groups, the implementation of
Kruskal-Wallis test is chosen. By performing this statistical analysis, it is tried to be understood if the
difference of ROA mean values are meaningful.

The results of the test performed are given in Table 4.
Table 4: Kruskal-Wallis Test Results

Test Statistics®?

ROA
Chi-Square 4,474
df 2
Asymp. Sig. ,107

a. Kruskal Wallis Test

b. Grouping Variable: BoD

According to the test result, the Ho hypothesis cannot be rejected. This result shows that the difference
in the performance of the banks grouped according to the weight of the members with accounting/
audit background in the BoD is not significant.

After that, grouping criteria 50% is changed to 70% to analyze the differences among bank groups’
performances. The same procedure is applied. Data ranks are shown in Table 5.
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Table 5: Data Groups Descriptive Statistics

Ranks
BoD N Mean Rank
ROA 0% 9 56,28
1%-69% 170 94,75
70%-100% 6 98,58
Total 185

Kruskal-Wallis test results are reported as shown in Table 6 below.

Test Statistics®P

ROA
Chi-Square 4,479
df 2
Asymp. Sig. ,107

Table 6: Kruskal-Wallis Test Results

a. Kruskal Wallis Test

b. Grouping Variable: BoD

As test results show, any significant difference between the bank groups with different weights of
audit/ accounting background of members in their boards cannot be reported.

As a last step, differences in performance of the bank groups with at least one member with audit/
accounting background and the case of none of the members with this expertise are examined. Data
ranks can be seen from Table 7.

Table 7: Data Groups Descriptive Statistics

Ranks
BoD N Mean Rank [ Sum of Ranks
ROA 0% 9 56,28 506,50
>0% 176 94,88 16698,50
Total 185

Since number of the groups is limited, Mann-Whitney U test is applied, and the following results are
obtained as shown in Table 8.
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Table 8: Mann Whitney U Test Results

Test Statistics?

ROA
Mann-Whitney U 461,500
Wilcoxon W 506,500
z -2,109
Asymp. Sig. (2-tailed) ,035

a. Grouping Variable: BoD

Since the test result shows a significant difference between the groups, it can be commented that bank
group having at least one audit/ accounting background member in their board and bank group
consists of the banks not having this member in their board show performance differences, if ROA is
considered for the period 2017-2021.

The same tests are applied to the other dependent variable, which is ROE.

In this case, first, 50% critical level is taken. Since the group criteria is identical with the data used in
ROA as a dependent variable, the rank table will not be repeated in this section and only test results
will be reported.

Kruskal Wallis test results are found as shown in Table 9.
Table 9: Kruskal-Wallis Test Results

Test Statistics®P

ROE
Chi-Square 1,913
df 2
Asymp. Sig. ,384

a. Kruskal Wallis Test

b. Grouping Variable: BoD

Any significant difference among the groups cannot be reported for the cases with no member and
50% minus and 50% plus weights in the board. In order for further analysis, 70% is applied once
instead of 50%. In this case, Kruskal Wallis test results are reported as shown in Table 10.

Table 10: Kruskal-Wallis Test Results

Test Statistics®P

ROE
Chi-Square 2,771
df 2
Asymp. Sig. ,250

a. Kruskal Wallis Test

b. Grouping Variable: BoD
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Again, a significant difference cannot be found among the groups. In the last step, inclusion of at least
one member with audit/ accounting background to the board is tested from the performance point of
view. Mann Whitney U test results regarding these two groups are reported in Table 11.

Table 11: Mann-Whitney Test Results

Test Statistics?

ROE
Mann-Whitney U 605,000
Wilcoxon W 650,000
Z -1,193
Asymp. Sig. (2-tailed) ,233

a. Grouping Variable: BoD

Any significant difference between the groups cannot be reported. Thus, with performance criteria
ROE, any significant difference cannot be reported among the bank groups for the period 2017-2021.

If we summarize the results from 2017-2021 data, although a significant difference in ROA results
can be reported between the bank groups with and without audit/ accounting background members in
their boards, when at least one member is included to the board, the weight of similar board members
in entire board do not make any difference in the bank performances. If ROE is taken into
consideration, any significant difference in bank performances for bank groups with any level of the
weight cannot be shown.

The same analysis is reperformed with another 5-years period, 2016-2020. The purpose of doing this
is to test the results obtained from the period 2017-2021 with another data set.

First, ROA is used. When the critical value is taken as 50% the ranking becomes as shown in Table
12.

Table 12: Data Groups Descriptive Statistics

Ranks
BoD N Mean Rank
ROA 0% 9 40,06
1%-49% 139 94,74
50%-100% 37 99,35
Total 185

Kruskal Wallis test results are depicted in Table 13.
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Table 13: Kruskal-Wallis Test Results

Test Statistics®P

ROA
Chi-Square 9,465
df 2
Asymp. Sig. ,009

a. Kruskal Wallis Test

b. Grouping Variable: BoD

Since a significant difference reported among the groups, for further analysis, Mann Whitney U tests
will be used for different pair combinations. The results of Mann Whitney tests are summarized in
Table 14 below.

Table 14: Mann Whitney Test Results

Test Statistics?

Ranks
ROA
BoD Mean Rank | Sum of Ranks Mann-Whitney U 256,500
ROA 0% 9 33,50 301,50 Wilcoxon W 301.500
1%-49% 139 77,15 10724,50 Z -2,961
Total 148 Asymp. Sig. (2-tailed) ,003
Test Statistics?
ROA
Ranks Mann-Whitney U 59,000
Wilcoxon W 104,000
BoD N Mean Rank | Sum of Ranks 7 2977
- ;
ROA 0% 9 11,56 104,00 Asymp. Sig. (2-tailed) ,003
50%-100% 37 26,41 977,00 Exact Sig. [2*(1-tailed a
Total 46 Sig)] 00
Test Statistics?
Ranks
ROA
BoD N Mean Rank | Sum of Ranks Mann-Whitney U 2444,000
ROA 1%-49% 139 87,58 12174,00 Wilcoxon W 12174,000
50%-100% 37 91,95 3402,00 Z -.463
Total 176 Asymp. Sig. (2-tailed) ,643

The results show that a significant difference between (0%) and other two groups can be reported.
Thus, when ROA is considered for the period 2016-2020, if the banks are grouped as with and without
audit/accounting background in their boards, a significant difference between these bank groups’
performances can be reported.

After this result, any need for further analysis with 70% distinction is not considered.

Thus, ROE is also taken as dependent variable. Since the number of observations for each case are
identical with ROA case, ranks tables will be presented again in this section.

Kruskal Wallis test results are depicted in Table 15.
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Table 15: Kruskal-Wallis Test Results

Test Statistics®P

ROE
Chi-Square 4,659
df 2
Asymp. Sig. ,097

a. Kruskal Wallis Test

b. Grouping Variable: BoD

Test results do not support any significant difference among the bank groups’ performances. The
same procedure is applied by using 70% as critical value.

With 70% distinction, Kruskal-Wallis test results are found as depicted in Table 16.
Table 16: Kruskal-Wallis Test Results

Test Statistics®P

ROE
Chi-Square 7,808
df 2
Asymp. Sig. ,020

a. Kruskal Wallis Test

b. Grouping Variable: BoD

A significant difference among the bank group performances is reported. Further analysis is
performed to understand differences among group pairs. The hypothesis is tested for the pairs of data
groups using Mann Whitney U Test, i.e., banks having no members with accounting/ audit
background in the BoDs and banks having a weight of 0 to 69% in members with the accounting/
audit background in the BoD; banks having no members with accounting/audit background in the
BoDs and banks having a weight of more than 70% in members with the accounting/audit background
in the BoD; banks having a weight of 0 to 69% in members with the accounting/audit background in
the BoD and banks having a weight of more than 70% in members with the accounting/ audit
background in the BoD.

Test results obtained from different bank group pairs can be found in Table 17.
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Table 17: Mann Whitney Test Results

Test Statistics®

Ranks
ROE

BoD N Mean Rank [ Sum of Ranks Mann-Whitney U 461,000

ROE 0% 9 56,22 506,00 Wilcoxon W 506.000

1%-69% 166 89,72 14894,00 Z -1.932

Total 175 Asymp. Sig. (2-tailed) ,053

Test StatisticsP

ROE
Ranks Mann-Whitney U 10,000
Wilcoxon W 55,000
BoD N Mean Rank | Sum of Ranks 7 2976

- ,
ROE 0% 9 6,11 55,00 Asymp. Sig. (2-tailed) 023
70%-100% 7 11,57 81,00 Exact Sig. [2*(1-tailed a
Total 16 Sig.)] . 023
Test Statistics?
Ranks

ROE
BoD N Mean Rank | Sum of Ranks Mann-Whitney U 323.000
ROE  1%-69% 166 85,45 14184,00 Wilcoxon W 14184000
70%-100% 7 123,86 867,00 2 _1’988
Total 173 Asymp. Sig. (2-tailed) ,047

Combining the results from Table 17, 70% is found as critical value since significant differences are
found between the bank group pairs (0%) vs. (70% to 100%) and (1% to 69%) vs. (70% to 100%)
while any significant difference cannot be found between (0%) and (1% to 69%).

The summary of the results can be found in Table 18. The term ‘weight’ represents ratio of the number
of the BoD with accounting/audit background to the number of all members. The symmetrical results
are eliminated for simplified presentation.

Table 18: The Summary of Results

0 < Weight <70% Weight >70%
No Yes
Yes

Weight=0
0 < Weight <70%
Weight >70%

According to these results, until 70%, the weight of audit/accounting background members in the
board does not make any difference in the banks’ performance. In other words, when ROE is
considered for the period 2016-2020, bank group performances with at least 70% weight of
audit/accounting background members in their boards differ with the bank group with a lower weight.

As a last case regarding ROE, two different groups are selected for analysis: having or not having
member(s) with audit/accounting background in their boards. The rankings for these groups are as
depicted in Table 19 below.
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Table 19: Data Groups Descriptive Statistics

Ranks
BoD N Mean Rank | Sum of Ranks
ROE 0% 9 57,33 516,00
>0% 173 93,28 16137,00
Total 182

Mann Whitney test results are found as reported in Table 20.
Table 20: Mann Whitney Test Results

Test Statistics?

ROE
Mann-Whitney U 471,000
Wilcoxon W 516,000
z -1,996
Asymp. Sig. (2-tailed) ,046

a. Grouping Variable: BoD

A significant difference is found between the group of banks with and without audit/accounting
background members in their board.

Considering all test results, it is resulted that, for the period 2016-2020, ROE differs between the
groups with and without audit/accounting background members in their boards and when this weight
is higher than 70% again ROE differs.

6. Conclusion

BoDs are the main governing bodies in the governance structure of companies and with the additional
regulations made on a sectoral basis, the expectations from the BoDs in the banking sector are much
more than in other sectors. Some of the most important responsibilities of the BoD require special
knowledge or experience. Accounting and audit are special areas when the responsibilities of the BoD
are taken into account. Therefore, the question of how the BoD will be organized with this special
knowledge is of key importance especially for banks. Financial literacy is important not only for BoD
members to give strategic direction to companies, but also for being alert to emerging risks.

In this study, the presence of the relationship between qualification of the BoD members and financial
performance are examined. In order to meet the objective of the study, Turkish banks’ ROAs and
ROEs and the weight of accounting/ audit experienced members in the BoDs are selected as variables.
After grouping the banks by the weight of accounting/ audit experienced members, statistical tests
are implemented to observe significant differences in ROAs and ROEs, if any.

The results of this study are summarized below:

e Bank group having at least one audit/accounting background member in their board and bank
group consist of the banks not having this member in their board show performance differences,
if ROA is considered for the period 2017-2021.

e When ROA is considered for the period 2016-2020, if the banks are grouped as with and
without audit/accounting background in their boards, a significant difference between these
bank groups’ performances can be reported.

286



Ekonomi, Isletme ve Maliye Arastirmalar Dergisi, Cilt 4, Say1 3, 5. 270-292

e For the period 2016-2020, ROE differs between the groups with and without audit/accounting
background members in their boards and when this weight is higher than 70% again ROE
differs.

These results support that bank performances differ in the case of inclusion audit/ accounting
background members to the boards.

Although numerous determinants of the profitability in the banks can be listed, as the results of this
study support, the composition of the BoD members can be determined considering increasing
importance of the audit related issues and the ultimate responsibilities of the BoD in accounting
systems. For the academicians who may want to perform further analysis in different sectors, this
study can be the starting point, especially to who intends to use different statistical techniques to
determine the direction and the magnitude of the relation.
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APPENDIX 1: Literature Review: Diversity

Study / Sample

Related Dependent and Independent Variables

Related Results

Lester et al. (2008)
Outside director
appointments (1988-
2003)

Dependent Variable: Likelihood of the former
government official appointing as an outside BoD
member; Independent Variables: Depth of social-
human capital, Breadth of social-human capital,
deterioration

Depth, breadth and deterioration of
social-human capital of former
government officials’ affect
likelihood of their appointment as
outside BoD members.

Ekadah & Mboya
(2012)

12 commercial banks
(1998-2009)

Dependent Variable: ROA; Independent Variables:
% of female directors

Percentage of female directors (-)

Romano et al. (2012)
25 banks
(2006-2010)

Dependent Variables: ROA, ROE; Independent
Variables: % of non-executive/ independent
directors, % of female BoD members

Percentage of female BoD members

(+)

Hagendorff &
Keasey (2012)
148 bank merger
announcements

(1996-2004)

Dependent Variable: Merger announcement
returns; Independent Variables: Occupational
diversity, tenure diversity, age diversity, gender
diversity

Occupational diversity (+)
Age diversity (-)
Tenure diversity (-)

Jadah et al. (2016)
24 banks
(2005-2014)

Dependent Variable: ROE; Independent Variables:
BoD composition, BoD gender

BoD composition (+), BoD gender (-
)

Ersoy & Aydmn
(2018)
27 deposit  banks

(2007-2013)

Dependent Variable: ROA; Independent Variables:
% of independent directors, % of foreign directors

Percentage of independent directors
(), Percentage of foreign directors (-

)

Topaloglu & Ege

Dependent Variables: ROA, ROE, Tobin’s Q;

ROA: Number of independent BoD

(2018) Independent Variables: Number of female BoD | members (+); ROE: Number of
16 banks included in | members, Number of independent BoD members, | female BoD members (-), Number of
the  BIST index | BoD members with graduate degrees, National | independent BoD members (+)
(2007-2014) diversity, BoD experience, BoD industry expertise,

BoD members having business or economics

education
Ozbek (2019) Dependent Variable: ROA,; Independent Variable: | No significant relationship s
11 banks included in | Percentage of BoD members with graduate degrees | reported.
the  BIST  index
(2012-2017)
Yagh (2019) Dependent Variables: ROAA, ROAE, Earnings | ROAA: % of female directors (+),
22 deposit banks | before tax/ Total assets; Independent Variables: % | Education levels of BoD members

(2009-2016)

of female directors, Education levels of BoD
members, % of independent directors, % of foreign
directors

(+); ROAE: % of independent
directors (-), % of female directors
(+); Earnings before tax/ Total
assets: Education levels of BoD
members (+)

Khatib et al. (2020)
91 academic studies
from 66 journels

Literature review on board diversity in financial
institutions.

A literature review is employed
covering the characteristics of
diversity such as age, education,
nationality, religion, tenure,
ethnicity and experience. The study
reveals the necessity of exploring
board diversity characteristics other
than gender diversity for financial
institutions.
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Abdel-Azim &
Soliman (2020)

21 banks (13 listed
and 8 unlisted) (2012-
2018)

Dependent Variables: ROA, Stock return volatility
Independent Variables: BoD gender diversity, BoD
nationality diversity, BoD independence

ROA: BoD nationality diversity (+),
BoD independence (-), BoD gender
diversity (+); Stock return volatility:
BoD gender diversity (-), BoD
independence (+)

Baker et al. (2020)
579 academic studies
(1999-2019)

Bibliometric analysis on board diversity.

Academic studies on board diversity
mainly focus on gender diversity. On
the other hand, less attention is paid
on professional experience, age,
nationality, cognition and ethnicity.

Papadimitri et al.
(2020)

1.618 firms in 39
countries (March

2018-March 2019)

Dependent Variable: S&P credit rating; Panel A:
Firm specific and macroecenomic characteristics:
Leadership education index, ROA; Panel B: CEO
duality, number of BoD members, BoD
independence, CEO’s age, CFO’s age, chair’s age,
board’s average age,

Companies in which the key
members of BoD are better educated
receive better credit ratings.

Dogan & Eksi (2020)
19 deposit  banks
(2012-2018)

Dependent Variables: NPL, ROA; Independent

NPL: Independent directors (-),

Variables: Independent directors, foreign directors

Foreign  directors (+); ROA:
Independent directors (+), Foreign
directors (-)

Mojambo et al.
(2020)

32 selected banks
(2014-2018)

Dependent Variables: ROA, NPL, Capital
adequacy ratio; Independent Variables: Functional
background, Gender, Age, Level of education, IT
expertise

ROA: Age (-); NPL: Gender (+),
Age (+); Capital Adequacy Ratio:
Age (-), IT expertise (+)

Topgu (2020)

14 commercial banks
included in the BIST
index (2007-2019)

Dependent Variables: ROA, ROE; Independent

ROA: Female directors, BoD

Variables: BoD independency, Female directors

independency (+); ROE: Female
directors, BoD independency (-)
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