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Hakkimizda

Finansal Kurumlarin ekonomiye kattigi degeri akademik agidan yansitmak; temsil
ettigi sektorlerin ulusal ve uluslararasi alanda giig ve etki alanlarinin artmasina
destek vermek vizyonuile kurulan Finansal Ekonomik Sosyal Arastirmalar Dergisi
(FESA) yayinlanacagi makalelerde 6zgiin deger ve kalite aramaktadir. Makalelerin
degerlendirmeye alinabilmesi adina Dergipark (izerinden ulastiriimasi
gerekmektedir.

Amacimiz

Dergi yilda dort kez yayimlanan akademik uluslararasi hakemli bir dergidir.
Derginin amacy; finans, ekonomi, bankacilik, iktisat, maliye, sigortacilik ve sosyal
bilimler alanlarinda 6zgiin ¢alismalara dayanan makalelere yer vererek ulusal ve
uluslararasi alanda sosyal bilimler literatiiriine katkida bulunmaktir. Bu kapsamda
konuyla ilgilenen biitiin disiplinlerden gelecek 6zgtin arastirmalara agiktir. Ayrica
dergide, sadece akademisyenlerden gelen yazlar degil, arastirmac ve
uygulamacilardan gelecek yazilar da degerlendirilmeye alinmaktadir.

Kapsam

Dergi, finans, ekonomi, bankacilik, iktisat, maliye, sigortacilik, sosyal bilimler ve
tim alt disiplinlerinde hazirlanmis teorik-analitik-ampirik arastirmalara agik bir
dergidir.

Yayin Politikasi

Derginin yayin politikasina iligkin temel ilkeler;

1. Dergide Tiirkce ya da ingilizce olarak hazirlanmig calismalara yer verilecektir.
2.Tiirkge hazirlanan yazilarin ingilizce dzetleri eklenecektir.

3. Yazarlar tarafindan dergiye gonderilecek yazilar baska hicbir yerde
yayinlanmamis olmalidir.

4. Dergi yilda dort kez yayinlanacaktir. Editor ve ilgili kurullar gerekli gérdagi
takdirde &zel sayilar gikarabilecektir.

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

6. Derginin bilimsel islemlerinin yiritilmesi editér tarafindan UGstlenilecektir.
Editor yardimailari, bu islerin yiritiilmesinde editére yardimai olacaktir.

7. Derginin kapak ve ig sayfa tasarimi, yayinlanmasi, abone islemleri ile satis ve
dagrtim islemleri yayina tarafindan Gstlenilecektir.

8. Oncelikle; dergiye génderilen calismalarin, derginin uzmanlik alanina katk
diizeyi sorgulanacaktir. Bu baglamda, kavramsal ve kuramsal agidan yetersiz olan
calismalar editor ve gerekli goriildiigi takdirde danisma kurulundan bir veya iki
({yenin goriisleri alinmak suretiyle, hakem siirecine sokulmadan gerekge yazilarak
yazar/yazarlara iade edilebilecektir.

9. Alan arastirmalarinda kalitatif (nitel) ve kantitatif (nicel) uygulamalara esit
mesafede durulacaktir. Bu noktada uygulama ve analiz y&ntemlerinin
metodolojik alt yapiya ve konuya uygunluklari yaninda dogru ve yerinde kullanilip
kullanilmadiklari ile gercekten ilgili alana katki saglayip saglamadiklarina
bakilacaktir.

10. Dergiye gonderilen galismalar editériin incelemesinden ve gerekli gérildigi
takdirde danisma kurulundan bir veya iki tiyenin gérisleri alindiktan sonra ¢alisma
konusuyla ilgili iki hakeme génderilecektir. Hakem incelemesi sonuglarina gére
calismalarin degerlendirilmesi sonuglandirilacaktir. Gerekli gérildiigi takdirde
editdr makaleyi tiglincii bir hakeme génderebilir.

1. Dergi sayllarinin  Tirkiye'deki (niversitelerin merkezi kitiiphanelerine
ulastirilmasi sorumlulugu yayinciya aittir.

12. Edit6r ile yayinci gerekli gordiikleri takdirde bazi sayilarin tematik (konulu)
olarak yayinlanmasina karar verebilirler.

13. Orta vadede dergide yayinlanan calismalarin ingilizce 6zetlerinin konuyla ilgili
uluslararasi indekslerde taranmasi igin girisimlerde bulunulacaktir.

14. Uzun vadede ve ortaya ¢ikacak talep durumuna bagli olarak, ¢alismalarin tam
metin olarak uluslararasi indekslerde yayinlanmasi yoluna gidilebilecektir.

15. Editor ile yayinc, dergi konusuna giren seminer, sempozyum ve panel
organizasyonlari yapma karari da alabilecektir.
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Ekonomik kaygilarin yaninda sosyal ve gevresel etkileri de dikkate alan bir kalkinma modeli olarak, Birlesmis Milletler (BM)
tarafindan 2030 yil1 i¢in 17 amag ve 169 hedef belirlenmek suretiyle somutlastirilan Siirdiiriilebilir Kalkinma Amaglar1 (SKA)
cercevesinde AB ile Tiirkiye’nin gelistirdikleri politika ve uygulama sonuglari, ilk ii¢ SKA kapsaminda seg¢ilmis gostergeler
iizerinden mukayese edilerek analiz edilmistir. Yapilan analiz yesil doniisiim siirecine giren AB ile AB’ye aday iilke olan
Tiirkiye’nin SKA’larina ulasabilmek i¢in uygulayacaklar: politikalarinda uyum seviyesini gorebilmek agisindan onemlidir.
Ciinkii Tirkiye’nin uyum ve hedeflere ulagma seviyesi AB iiyeligi i¢in olumlu bir etki alani olusturabilecektir. Dolayistyla
caligmanin amaci; mevcut durum itibariyle Tiirkiye’nin, AB ile ortaklastigt BM 2030 yili hedefleri agisindan mukayese edilerek
yakinsama ve uyum derecesinin tespit ve tahlil edilmesidir. Calismanin sonucunda; AB’ye aday iilke Tiirkiye’nin mukayese
edilen se¢ili SKA gostergelerine gore AB ortalamasindan-istisnalar harig- negatif ayristigi, ayrica en iyi performans gosteren
iye lilke ile arasindaki makasin ise katlanarak acildigi, mevcut diizeyin lyelik siireci igin olumlu etki olusturamayacagi
anlagilmistir.
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Abstract

Within the framework of the Sustainable Development Goals (SDGs), which were developed by the United Nations (UN) as a
development model that takes into account social and environmental impacts as well as economic concerns and were
concretized by determining 17 goals and 169 targets for 2030, the policy and implementation results the EU and Tiirkiye was
analyzed by comparison on selected indicators within the scope of the first three SDGs. The analysis is important in terms of
seeing the level of compliance in the policies that the EU, which has entered the green transformation process, and Tiirkiye,
which is EU candidate country, will implement in order to achieve the SDGs. Because Tiirkiye's level of compliance and
achievement of targets can bring out a positive impact for EU membership. Therefore, the aim of the study is; as of the current
situation, it is to determine and analyze the degree of convergence and harmony between Tiirkiye and the EU in terms of the
UN 2030 targets. As a result of the study; It has been understood that Tiirkiye, an EU candidate country, differs negatively
from the EU average-excluding exceptions- according to the selected SDG indicators compared, and that the gap between it
and the best-performing member country has widened exponentially, and the current level cannot have a positive impact on
the membership process.
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1. Giris

1970’11 yillardan itibaren gevre sorunlarinin artigina bagl olarak gelisen, toplumlarin ve ulus devletlerin
dolayisiyla Birlesmis Milletler’in artan duyarliligi ¢er¢evesinde siirdiiriilebilir kalkinma konusu giindeme taginmis
ve halen giindemin ilk siralarinda bulunmaktadir. Giiniimiiz toplumlarinin refah ve siirdiiriilebilir ¢evrede
yasamasini miimkiin kilan, gezegeni tiiketmeden gelecek kusaklarin da faydalanma hakkini gozeten bir kalkinma
modeli 6ngodren siirdiiriilebilir kalkinma BM tarafindan amaglar ve hedeflerle somutlagtirilmistir. Diger yandan
strdiirtilebilir kalkinmanin gergeklestirilebilmesi sadece birey ya da ulusal devletlerle degil tiim toplumlarin,
devletlerin, sirketlerin ve uluslararasi drgiitlerin ortak cabasi ile miimkiin olabilecektir.

Caligmada, Avrupa Birligi ile Tiirkiye’nin BM 2030 SKA cergevesinde gelistirdikleri politika ve
uygulamalarin sonuglarini ifade eden gostergeler ilk ti¢ SKA baglaminda karsilastirilmigtir. Secilmis SKA’lar yine
konunun boyutu dikkate alindiginda ii¢ 6znenin verileri tizerinden (AB, Tiirkiye ve secilmis SKA gostergesinde
en iyi performansa sahip AB iiyesi) analiz edilmistir. Ozellikle AB gerek SKA gerekse Avrupa Yesil Mutabakati
ile ¢evreci ve sirkiiler bir iiretim-tiikketim dongiisii olugturmak i¢in politika olusturmakta ve uygulamaktadir. Diger
taraftan tam iiye olmak i¢in baslattig1 siirecte, AB’ye aday iilke olan ve miizakere siireci yiiriiten Tiirkiye nin SKA
alaninda uyum seviyesini ve hangi basliklarda avantajli konumda oldugunu gérebilmek 6nemlidir. Ciinkii Tiirkiye
SKA’lara ne kadar ¢ok uyum saglayabilir ve hedeflere ulagabilirse AB’ye o oranda yaklagmis olacak, miizakere
basliklarini dikkate aldigimizda bu durum iiyelik siirecine olumlu etki edecektir. Dolayisiyla ¢alismanin amaci
dinamik bir siire¢ olan 2030 y1l1 hedeflerine ulasmak isteyen Tiirkiye’nin AB’ye mukayeseli olarak son dénemler
itibari ile ne kadar yaklastiginin tespit edilmesi ve tahlil edilmesidir. Diger yandan ¢aligma ile ortaya ¢ikacak sonug
iizerinden Tirkiye’nin SKA’lar kapsaminda daha rasyonel, etkin somut politika {iretme kapasitesi artirtlmis
olacaktir.

Aragtirmanin varsayimi; Tirkiye, AB ile mukayese edildiginde BM 2030 SKA’lar1 bakimindan AB
ortalamasinin altinda bir diizeydedir. Dolayisiyla bu olumsuz durum Tiirkiye’nin AB iiyelik siirecini sosyal,
cevresel ve ekonomik agilardan zorlastirma potansiyeline sahiptir.

Aragtirmanin kisitlar;; BM 2030 SKA’lar1 17 amag ve toplam 169 hedeften olustugu, ayrica ¢alisma kapsam
ve sliresi de dikkate alindiginda, Arastirma yapilirken insan yagami ile dogrudan iligkili SKA 1, 2 ve 3 kapsaminda
secilmis gostergeler iizerinden analiz ve degerlendirme yapilmustir.

2. Literatiir Taramasi

Ekonomik kaygilar diginda tilkelerin ve dolayisiyla uluslararasi kuruluglarin 1970’ler sonrasi gelisen cevre
hassasiyeti ve refah toplumuna olan ilgisi siirdiiriilebilir kalkinmaya iliskin politik arayislar1 artirmistir.
Dolayisiyla SK kapsaminda gerek AB gerekse Tiirkiye iizerine yapilan akademik calismalarin sayis1 giderek
artmaya baglamistir. S6z konusu c¢aligsmalardan 6zellikle yakin dénemde yapilmis olanlar basta olmak iizere
bazilart sunlardir;

Bolayir, Eroglu (2024) tarafindan Tiirkiye’nin SK performansina dair yapilan betimsel analize dayali
caligmada, se¢ilmis bazi gostergeler bazinda -6zellikle saglik alaninda- iyilesme gézlemlendigi, hatta 2016-2023
doneminde SKA puaninin 4,7 puan arttig1, diger taraftan GSYIH icinde Ar-Ge paymin artmasina ragmen halen
gelismis tilkeler diizeyinin altinda kaldigi, bu baglamda Tiirkiye’ nin dogal kaynaklarin korunmasi, arazi kullanim
planlarinin yapilmasi ve siirdiiriilebilir tarimin yayginlagtirilmasi gibi adimlar atmasi geregi ifade edilmektedir.
Kahreman’mn (2024) ¢alismasinda, AB iilkelerinin SK performansint sosyal, finansal, yonetisim ve ekonomik
gostereler bazinda degerlendirdiginde en iyi performans gosteren iilkelerin Almanya ve Liiksemburg oldugunu,
ayrica bu tilkelerin ekonomik, sosyal ve yonetisim bakimidan diger tilkelerden pozitif olarak ayristigini, en diigiik
performansa sahip iilkelerin ise Bulgaristan ve Romanya oldugunu belirtmektedir. Ariman (2023) tarafindan
yapilan ¢aligmada ise, SKA 4 kapsaminda Tiirkiye ve OECD filkeleri (ki bu iilkelerden 22’si ayn1 zamanda AB
tyesidir) nitelikli egitim baghiginda analiz edilmis, c¢alismada Tirkiye’de Ogrenci basma diisen egitim
harcamalarinin genel olarak OECD ortalamalarinin altinda oldugu, diger taraftan son dénemlerde egitime ayrilan
biitgenin istikral1 bir artis iginde olmasinin egitimin niteligini artiracagi sonucuna varilmistir.

Cok Boyutlu Olgekleme analizi ile AB iilkeleri ile Tiirkiye’yi SK diizeyleri agisindan pandemi ncesi ve
sonrast donemler itibariyle karsilastiran Veysikarani (2023) ¢alisma sonucunda, incelenen her iki donemde 6ncii
olan iilkelerin Finlandiya, Danimarka, isve¢, Avusturya ve Liiksemburg oldugunu, séz konusu iilkelerin ekonomi
ve sosyo-gelismislik bakimindan da 6ne ¢iktig1, diger yandan Bulgaristan, Romanya ve Hirvatistan’in ise diger
iiye iilkelerden negatif ayristigini, Tiirkiye’ nin ise diger iilkeler gibi pandemiden ekonomik, sosyal ve ¢evresel
acidan negatif etkilendigini, bu durumun SK siirecini de olumsuz etkiledigini tespit etmistir. AB ve Tiirkiye’yi SK
kapsaminda Yesil Lojistik bazinda karsilagtirmaya tabi tutan Mete (2020) calismasinda, lojistik performans
endekslerindeki yiikselisin hem AB fiyesi iilkelerde hem de Tiirkiye’de sera gazi ve karbondioksit emisyonu
lizerinde azaltic1 bir etkiye neden oldugu, bu baglamda &zellikle fosil yakit tiikketimini azaltirken yenilenebilir
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enerji kullanimini artiran politikalarin SK ve yesil lojistik uygulamalarinin amacina ulagsmasina 6nemli katki
saglayacagi sonucuna varmistir.

Ozkan (2017) tarafindan yapilan ve AB ile Tiirkiye’nin SK baglaminda sosyo-ekonomik ve gevresel
gostergeler acisindan karsilagtirilmasina dayanan calismada, AB’nin SK performansin siirekli olarak arttigi,
Tirkiye’nin SKA’ya AB fiilkelerinden daha uzak bir asamada oldugu, diger taraftan Yunanistan, Romanya,
Bulgaristan, Letonya ve Estonya gibi iilkelerde ¢evresel ve sosyo-ekonomik sorunlarin diger iiye iilkelere gore
daha yogun oldugu, iiyeler arasinda seviye olarak ileride olanlar ve geride kalanlar olmak iizere farklilagma oldugu,
en iyi performans gosteren iiyelerin Hollanda, Isveg, Almanya ve Danimarka gibi kuzey iilkeleri oldugu ifade
edilmistir. Tirkiye ve AB tiyesi iilkeler bazinda ekonomik 6zgiirliigiin SK tizerindeki etkisini 1990-2014 dénemi
icin inceleyen Giliney’in (2017) calismasinda gerek Tirkiye gerekse AB iilkelerinde ekonomik &zgiirliik
seviyesinin artmasinin SK seviyesini artirdigi, 6zellikle ekonomi alaninda uygulanan hukuksal siireglerin yeterli
ya da yetersiz olmasinin SK’ya olan etkisi bakimindan dikkate deger bir unsur oldugu, ayrica s6z konusu iilkelerde
kamu alaninda seffaflik ve hesap verebilirlik ilkelerinin etkin bir sekilde uygulanmasinin dogrudan SK’y1 olumlu
yonde etkiledigi anlasilmstir.

Cesitli endeksler iizerinden Tiirkiye’nin SK diizeyini dlgmeye yonelik Ay (2017) tarafindan yapilan
calismada, Tirkiye’nin Cevresel Performans endeksine gore siralamadaki yerinin gerilemesine ragmen puaninin
artt1g1, Tiirkiye’nin 6zellikle uluslararasi is birligi, arazi kullanimi ve su kalitesi bagliklarinda diisiik performans
gosterdigi, siralamada ilk 20 tilkenin AB iyesi iilkeler oldugu belirtilmistir. Diger bir ¢aligma olarak Ada, Kilig
(2015), AB ve Tirkiye’yi siirdiiriilebilir bankacilik agisindan karsilastirmis, ¢alismada siirdiiriilebilir bankacilik
uygulamalarinin 6zellikle AB iiyesi iilkelerde benimsendigi, bu kapsamda yenilenebilir enerji i¢in ayrilan fonlarda
ve kullandirilan kredilerde artis oldugu, Tiirkiye’de ise nitelikli insan giiciiniin eksikligi, finansman yetersizligi
yada kurumsal kapasite zayifligi gibi bu alanda bir¢cok engelleyici faktér olmasina karsilik yine de olumlu
gelismeler gozlemlendigi, bu noktada banka ve finans kuruluglar ile ilgili yasal diizenleme yapilmasinin ve
yaptirim uygulanmasinin bankalarin siirdiiriilebilirlik ilkelerine gore finansman saglamalari i¢in etkili olabilecegi
sonucuna varilmistir. Ada (2015) tarafindan yapilan ve AB iilkeleri ile Tiirkiye nin Kiimeleme analizikullanilarak
SK agisindan incelendigi calismada ise SK seviyesi bakimindan Tiirkiye’nin AB ortalamasinda oldugu ve {iye
iilkelerden 6nemli farkliliklar gdstermedigi, incelenen iilkelerin SK bakimindan ekonomik gelisme diizeyleri
bazinda kiimeleme farkliligi olusturmadigi ifade edilmistir.

3.Metodoloji

Calisma temelde teorik diizeyde bir ¢caligsma olup nicel ve betimsel yontem kullanilarak yapilmistir. Caligma
icin gerekli olan veriler dncelikle ayrintili ve kapsamli bir veri kaynagi olan Avrupa Istatistik Kurumu
(Eurostat)’nun veri tabanindan yogun olmak iizere, SKA iizerine ¢alisan diger kuruluslarin konu baglamindaki
rapor ve verilerden saglanmistir. Daha sonra s6z konusu kaynaklardan elde edilen veriler kullanilarak mukayeseli
analiz ile diizenlenen tablo ve grafikler {izerinden AB ve Tiirkiye degerlendirmesi yapilmustir.

4. Siirdiiriilebilir Kalkinma: Kavram ve Amaclari

Bu bolimde 6nce genel hatlart ile Siirdiiriilebilir Kalkinma kavrami farkli agilardan tanimlanacak ve
kavramin tarihsel gelisim siirecinden bahsedilecektir. Sonrasinda BM 2030 SKA’lar siniflandirilarak bir tablo
halinde kisaca anlatilacaktir.

4.1. Siirdiiriilebilir Kalkinma Kavrami

Siirdiiriilebilir kalkinma, bugiiniin gereksinmelerini, gelecek kusaklarin kendi gereksinmelerini de dikkate
alarak karsilamaktir. Siirdiirtilebilir kalkinma yenilenebilir kaynaklar i¢in yenilenebilme oranidir. Yenilenemeyen
kaynaklar i¢cin bu oran kullanim oramidir. Her iki durumda da piyasa mekanizmasi i¢inde kendiliginden
cozillemeyecek kaynak dagilimi sorunuyla karsilasiimaktadir. Bu durumda planlama gerekmektedir (Keles,
Hamamci ve Coban, 2012: 246-247).

Dogay1 tiiketmeden faydalanmak siirdiiriilebilir kalkinma ile miimkiindiir. Tarimda, balik¢ilikta, enerji
politikasinda, kisaca tiim ¢evre konularinda siirdiiriilebilirlik temel ilkedir. Ancak yerlestirip uygulamasi kolay
degildir. Ciinkii cok uzun vadeli planlama gerektirmektedir (Kislalioglu, Berkes, 2010: 245).

Siirekli ve dengeli kalkinma ya da siirdiiriilebilir kalkinma kavrami 1970°1i yillardan giiniimiize ekonomi,
toplum ve g¢evre arasinda kurulmak istenen dengenin yeni bir tanimui olarak ortaya ¢ikmustir. Siirdiiriilebilir
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kalkinma ekolojik sorunlarin, kapitalist sistemi degistirmeye gerek kalmadan ¢oziilebilecegini savunmaktadir
(Keles, Hamamci ve Coban, 2012: 245). Siirdiiriilebilir Kalkinma, dogal kaynaklar1 tahrip etmeden, ekolojik
dengeleri bozmadan kalkinmanin gergeklestirilmesini, tiim insanligin ortak bir anlayisa varacaklar1 bir yasam
tarzin1 ongdrmektedir. Sadece bu yasam tarzina uyum saglamakla gelecek kusaklardan 6diing aldigimiz kaynaklari
onlara daha kaliteli ve dengeli olarak devredebilmek miimkiin olacaktir (Sonmez, 1997: 94).

Aslinda, doganin pargasi olan insanin yagamini devam ettirebilmesi dogay1, dogal kaynaklari kullanmasina
baghdir. Kullanimda denge korunursa dogal kaynaklarin tiikenmesi ya da kendini yenileyememesi sorunu ortaya
cikmayacaktir (Aybay, 1997: 309). Sorun, s6z konusu kaynaklarin dengesiz ve asir1 kullanimi sonucunda kendini
yenileme yeteneginin azalmasindan yani yenilenmeye firsat bulamadan yok olma tehlikesiyle karsi karsiya
kalmalarindan kaynaklanmaktadir (Aruoba,1997; s. 174).

Sanayi devriminden giiniimiize kadar teknolojik gelismelerin de etkisiyle iiretim ve tiiketim faaliyetleri
hizla artmistir. Ozellikle 20. yiizyilin ikinci yarisinda ticaretteki sinirlamalarin azaltilmasi gibi kiiresellesme
cabalarinin da neticesinde diinya ekonomisi hizla bilylimiis, muazzam bir refah seviyesine ulagsmigtir. Diinya
ekonomisinde 1997’de kaydedilen biiyiime tek basina biitiin on yedinci yiizyilda kaydedilen biiylimeyi agmistir
(Kovel, 2002: 45 Aktaran Albayrak, Gokge, 2015: 279-301).

Son birkag yiizyildir endiistriyel sistem, muazzam miktarlarda dogal kaynag: alip ¢cogu atik olacak ticari
iiriinlere dontistiirmektedir. Bu tek yonlii, tek kullanimlik bir siireg¢ ve kisa vadeli bir stratejidir. Dogal siireglerde
oldugu gibi sonsuza kadar devam etmesi miimkiin géziikmemektedir (Callenbach, 2011: 42). Diger taraftan
ekonomik sistemin iglemesi ile (yani tam istihdama ulasilmasi halinde) esas olarak gezegen tahrip olmaktadir.
Sistemin islememesi halinde ise (kitlesel istihdama son verilir ise) milyonlarca insanin -6rnegin pandemi
doneminde oldugu gibi- issiz kalmasi s6z konusu olacaktir (Porritt, 1989: 54-55).

Ozellikle Klasik iktisat sonras1 1929 Biiyiik Buhran ile birlikte ortaya ¢ikan Keynesyen iktisat, smirsiz
ilerleme ve ekonomik bilylime fikrini yeniden giindeme getirerek 1950°li yillar boyunca gegerli iktisat politikasi
olmaya devam etmistir. Bilimsel gelismeler ve teknolojinin getirdigi yeniliklerin motive ettigi ekonomik biiyiime
siir tanimayan ilerlemesini siirdiiriirken dogal kaynaklarin tiikenebilirligi endisesini de 6telemistir (Dagdemir,
2015: 54).

Bu konuda uluslararasi diizeyde onemli ¢aligmalar yapilmigtir. Bunlardan ilki 1972 yilinda agiklanan
Biiylimenin Sinirlar1 (Meadows Raporu) adini tasiyan Rapor’dur. Bu raporun mesaj1 bugiin hala gegerlidir:
Diinyanin kaynaklart mevcut ekonomik ve niifus artis oranlarint 2100 yilindan sonrasi i¢in destekleyemez.
Diinyanin durumu biiylimeyi belirleyen ve nihayetinde sinirlayan bes temel faktore (Niifus artisi, tarimsal tiretim,
yenilenemeyen kaynaklarin tiikenmesi, endiistriyel iiretim ve kirlilik olusumu) baglhidir. Insan, diinya iizerinde
siirdiiriilebilir bir toplum meydana getirmek, niifus ve liretimde bir denge durumuna ulagmak i¢in kendisine ve
iiretime sinirlar ¢izmelidir (Club of Rome, 1972).

Diger bir galigma olarak Diinya Cevre ve Kalkinma Komisyonu tarafindan 1987 yilinda tamamlanan ve SK
kavramimi ilk kez ortaya koyan “Ortak Gelecegimiz” (Brundtland) adli Rapor’dur. Insanlig1 bekleyen tehlikeleri
en ¢arpici bigimde ifade eden Rapor, ilk kez ekonomik gelisme ile gevre arasinda bir ¢eliski olmadigini agikca dile
getirmistir. Rapor ¢evre ile uyumlu gelisme kavrami iizerinden gelecek nesillerin ihtiyaci olacak kaynaklari
tilketmeksizin simdiki neslin gereksinmelerini karsilamak gerektigini, bunu saglayacak gelisme modelinin
benimsenmesinin zorunlu oldugunu ifade etmektedir. Rapor genel olarak, dogal kaynaklardan elde edilen faydanin
dagitilmasinda esitligin saglanmasini, yoksullugun ortadan kaldirilmasini, niifus kontroliinii ve ¢evre dostu
teknolojilerin gelistirilmesini SK ilkesi ile dogrudan iligkilendirmektedir. Bu baglamda Rapor’da, ekonomik
biliylimenin ¢evre dostu bir perspektifle gerceklestirilebilecegi varsayilmaktadir (Disisleri Bakanligi, 2019).

Brundtland Raporu’nun ardindan siirdiiriilebilir kalkinma kavramimin uluslararasi alanda tarihsel gelisim
stireci icinde ¢ok onemli kilometre taslart yer almistir: Rio Cevre ve Kalkinma Bildirgesi (1992), Uluslararasi
Niifus ve Kalkinma Konferansit Eylem Programi (1994), Diinya Sosyal Kalkinma Zirvesi (1995), Milenyum
Kalkinma Hedeflerinin ortaya ¢iktigi Milenyum Bildirgesi (2000), Diinya Siirdiiriilebilir Kalkinma Zirvesi (2002),
BM Siirdiiriilebilir Kalkinma Konferansi (Rio+20) (2012). Tiim bu siiregler 2030 Giindemi‘nin yolunu agmistir
(Eurostat, 2023: 20).

4.2. Siirdiiriilebilir Kalkinma Amaclar

Kiiresel amaglar olarak da bilinen SKA’lar, 2015 yilinda BM tarafindan yoksullugu sona erdirmek,
gezegeni korumak ve 2030 yilina kadar tiim insanlarin kiiresel bir ortaklik i¢cinde baris ve refah i¢inde yasamasini
saglamak i¢in, gelismis ve gelismekte olan tiim iilkeler tarafindan acil eylem ¢agrisi olarak kabul edilmistir. Bir
alandaki eylemin diger alanlardaki sonuglar1 etkileyecegi ve kalkinmanin sosyal, ekonomik ve cevresel
stirdiiriilebilirligi dengelemesi gerektigi kabul edildiginden 17 SKA entegre edilmistir (United Nations, 2015a).
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Binyil Kalkinma Hedefleri’nin devami olarak kabul edilen SKA’lar “kimseyi geride birakmamak” slogani
ile tiim insanlik i¢in evrensel olarak erisilecek hedefleri igermektedir. 17 amac altinda 169 hedefi iceren SKA’lar
tiim insanlar i¢in esit sartlarda kalkinmaya yonelik evrensel ihtiyaca deginmektedir (Cumhurbagkanligi, 2019; 4).

SKA’lar, genis bir yelpazede ekonomik, sosyal ve cevresel hedefler ortaya koymasi ve ekonomik
gelismiglik diizeylerine bakilmaksizin tiim {ilkeleri eyleme ge¢cmeye cagirmasi nedeniyle énem ve kapsam
bakimindan cesur bir hedeftir. Giindem, yoksullugu sona erdirmeye ve herkes i¢in siirdiiriilebilir kalkinmay1 tesvik
etmeye yonelik stratejilerin, ayni zamanda daha genis bir yelpazedeki sosyal ihtiyaglart karsilayan, bariseil, adil
ve kapsayici toplumlar tesvik eden, ¢evreyi koruyan ve iklim degisikligiyle miicadeleye yardimei olan eylemlerle
el ele gitmesi gerektigini vurgulamaktadir. SKA’lar yasal olarak baglayici olmasa da iilkelerin bu 17 amaca
ulagmak i¢in ulusal ¢erceveler olusturmalari beklenmektedir. Diger yandan SKA’larin izlenmesi gesitli diizeylerde
gergeklestirilmektedir: Kiiresel, bolgesel, ulusal, yerel ve tematik (Eurostat, 2023: 20).

Tablo 1: Siirdiiriilebilir Kalkinma Amaclari ve Siniflandirmasi

Siirdiiriilebilir Kalkinma Amaclar (1 Swniflandirma )

Umag 1. Yoksulluga Son. Yoksullugun her bi¢imini her yerde sona erdirmek

Umag¢ 2. Achiga Son. Acligi sona erdirmek, gida giivenligini saglamak, beslenmeyi
ivilestirilmek, siirdiiriilebilir tarimi tesvik etmek YASAM

Umac 3. Saghk ve Kaliteli Yagam. Herkes i¢in saglikli yasami garanti etmek, her yasta
refahi tesvik etmek

\Umag 8. Insana Yakisir Is ve Ekonomik Biiyiime. Herkes icin siirdiiriilebilir ve EKONOMIK VE

kapsayict ekonomik biiyiimeyi, tam ve iiretken istihdami, insana yakisir isi saglamak TEKNOLOJIK
KALKINMA

Umag 9. Sanayi, Yenilikcilik ve Altyapr. Dayamikl altyapi olusturmak, kapsayici ve
siirdiiriilebilir sanayilesmeyi, yenilik¢iligi tesvik etmek

IEKONOMIK SKA’LAR

dmag 4. Nitelikli Egitim. Kapsayici, esitlikgi ve kaliteli egitimi saglamak, herkes i¢inyasam
boyu dgrenme firsatlarini tegvik etmek

dmacg 5. Toplumsal Cinsiyet Esitligi. Cinsiyet esitligini saglamak, tim kadmnlari ve kiz ESITLIK
cocuklarim gii¢lendirmek

\Umac 10. Esitsizliklerin Azaltmast. Ulke ici ve iilkeler aras esitsizligi azaltmak

Umacg 11. Siirdiiriilebilir Sehirler ve Topluluklar. Sehirleri ve insan yerlesimlerini
kapsayici, giivenli, dayanikli ve siirdiiriilebilir kilmak

Amag 16. Barig, Adalet ve Giiclit Kurumlar. Siirdiiriilebilir kallinma igin baris¢il ve SOSYAL
kapsayici toplumlar tesvik etmek, herkesin adalete erisimini saglamak ve her diizeyde etkili, KALKINMA
hesap verebilir ve kapsayici kurumlar insa etmek

Amag 17. Amaclar Icin Ortakhiklar. Siirdiiriilebilir kalkinma icin Kiiresel Ortakligin
wygulama araglarini giiclendirmek ve yeniden canlandirmak

ISOSYAL SKA’LAR

dmacg 6. Temiz Su ve Sanitasyon. Herkes icin su ve sanitasyonun kullanilabilirligini ve
tirdiiriilebilir yonetimini saglamak

\dmac 7. Erisilebilir ve Temiz Enerji. Herkes i¢in uygun fiyatl, giivenilir, siirdiiriilebilir ve

modern enerjiye erigimi saglamak
IKAYNAKLAR

Umac 12. Sorumlu Uretim ve Tiiketim. Siirdiiriilebilir iiretim ve tiiketimi tesvik etmek

Umag 14. Sudaki Yasam. Siirdiiriilebilir kalkinma igin okyanuslari, denizleri ve deniz
kaynaklarimt korumak ve siirdiiriilebilir sekilde kullanmak

\dmag 13. Iklim Eylemi. ikiim degisikligi ile miicadele igin acil eyleme ge¢mek

CEVRESEL SKA’LAR
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Umag¢ 15. Karasal Yasam. Karasal ekosistemleri korumak, onarmak ve siirdiiriilebilir
kullanimini tesvik etmek, ormanlart siirdiiriilebilir bir sekilde yonetmek, ¢éllesmeyle miicadele CEVRE
etmek, arazi bozulmasini durdurmak ve tersine ¢evirmek, biyolojik ¢esitlilik kaybini durdurmak

Kaynak: 1. (United Nations, 2015b: 14) ve 2. (Wu et al.,, 2018: 4)’den yararlanilarak yazarlar tarafindan
olusturulmustur.

Tablo 1°de goriildiigii lizere, insanligin ihtiyaglarina iligkin ¢esitli perspektiflere gore, 17 SKA temelde ¢
ana boyutta, sosyal, ekonomik ve g¢evresel siirdiiriilebilir kalkinma seklinde siniflandirilabilir. Ayn1 zamanda
kendini gerceklestirme ihtiyaglari, psikolojik ihtiyaglar ve temel ihtiyaclar gibi Maslow’un Ihtiyaglar Hiyerarsisi
baglaminda insanligin ihtiyaglarina iliskin farkli bakis agilarina gore birbiriyle iliskili ¢esitli SKA’lar1 daha alt
smiflandirmaya tabi tutmak miimkiindiir (Wu et al., 2018: 3-5). Tablo 1’de yer alan siniflandirma cergevesinde
calisma, insanligin en temel ihtiyaclart olan yeme, icme, saglikli metobolizma gibi fizyolojik ihtiyaclar olarak
smiflandirilan yasamla dogrudan iligkili ilk iic SKA kapsaminda se¢ilmis gostergeler iizerinden yapilacaktir.

5.Secilmis SKA’lar Baglaminda AB ve Tiirkiye Karsilastirmasi

Bu boliimde oncelikle SKA performansina gore Tiirkiye’nin AB iiyeleri i¢cindeki konumu, baz yil olarak
alman 2015 yili ile verilerin elde edilebildigi son yil olan 2022 yil1 {izerinden degerlendirilecektir. Sonrasinda ilk
iic SKA kapsamindaki seg¢ilmis gostergeler lizerinden AB ve Tiirkiye mukayesesi yapilacaktir.

5.1. Genel Olarak AB Uyeleri ile Tiirkiye Icin Mevcut Durum

27 AB tiyesi iilke ile Tiirkiye’nin SKA siirecinin basladigi 2015 yilindan 2022 yilina kadar olan siiregteki
degisimini gorebilmek i¢in 17 SKA dikkate alinarak elde edilen performans puani lizerinden genel durum tablosu
diizenlenmistir.

Tablo 2: AB Uyeleri ve Tiirkiye Puan Siralamasi (2015 ve 2022)

SKA Puani SKA Puani
Ulkeler 2015 2022 }215‘145)%2’?2' Ulkeler 2015 | 2022
Finlandiya 78,98 80,64  |(15) 15 Hirvatistan | 66,10 69,96
isveg 79,43 80,57 Portekiz 64,58 69,95
(3)3 Danimarka 78,34 80,04 italya 65.43 69,93
(4) 4 Avusturya 75,41 77,71 Ispanya 65,97 69,58
(5)5 Almanya 73,18 75,43 Letonya 64,12 69,45
Cekya 69,52 74,36 Macaristan | 64,00 68,96
(7) 7 Slovenya 69,9 73,74 Liiksemburg | 66,92 67,83
(8) 8 Estonya 68,07 73,03 Litvanya 62,38 67,66

Fransa 71,41 72,86 Malta 62,69 65,88
Polonya 68,09 72,82 Yunanistan 59,78 65,21
irlanda 67,16 71,35 (25) 25 Romanya 56,70 62,61
Belcika 68,54 71,03 G.K.R.Y. 54,99 61,02
Slovakya 66,05 70,12 |27)27 Bulgaristan | 55,20 59,48
Hollanda 68,78 70,09 - Tiirkiye 55,63 57,14
AVRUPA BIRLiGi (2015) 67,10 (2022) 70,79
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Kaynak: SDSN (2022)’den yararlanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur. (Not: Tabloda iilke siralamas1 2022
puani esas alinarak yapilmistir. Tabloda yesil renk 2015 yilina gére siralamada artisi, kirmizi renk azalist ve gri
renk degisim olmadigini ifade etmektedir)

Tablo 2’ye bakildiginda; AB ortalamasinin 2015 yilinda 67,10 puan iken 2022 yilinda 3,69 puanlik artis ile
70,79 puana yiikseldigi, Tiirkiye’ nin ise AB ortalamasinin da altinda (1,47) bir artig gerceklestirdigi, Tiirkiye nin
2015 yilinda GKRY ve Bulgaristan'in iizerinde 26. sirada iken 2022 yilinda son siraya diistiigii goriilmektedir.
Diger taraftan 2022 y1l1 verilerine gore on iki iiye iilke, AB ortalamasinin iistiinde ve genelde kuzey ve bat1 Avrupa
iilkeleri iken on bes iiyenin AB ortalamasinin altinda ve genellikle giiney ve dogu Avrupa iilkeleri oldugu
anlasilmaktadir. Ortalama tistiinde yeralan on iki iiye 2015 yilina gore ortalama 2,96 puan artis kaydetmisken AB
ortalamasinin altinda kalan on bes iiye 4,28 puanlik artig kaydetmistir. Bu baglamda ortalama altinda bulunan
tilkelerde gelisim hizinmn yiiksek oldugu goriilmektedir. Birinci sirada yeralan Finlandiya ile sonuncu iiye
Bulgaristan arasindaki 21,16 puan farki, SKA gelisim diizeyleri bakimindan iiye iilkeler arasinda ciddi bir ayrilik
oldugunu gostermektedir.

Ayrica 2015 yili puanlarina bakildiginda siralamanin ¢ok radikal bir sekilde degismedigi goriilebilmektedir.
2015 yilindan 2022 yilina kadar olan siiregte ilk bes degismemis, sadece Isve¢ ve Finlandiya yer degistirmis.
Ayrica tiim tilke puanlarinda artig goriilmektedir. Siralamada ii¢ basamak yiikselerek en iyi sigrama yapan iilkeler
Slovakya ve Portekiz olurken, en kotii performansa sahip tilkeler 7 basamak diisen Liiksemburg ile 5 basamak
diisen Hollanda olmustur.

5.2. Secilmis Gostergeler Uzerinden AB ve Tiirkiye Karsilastirmasi

Bu boliimde 6ncelikle SKA 1, SKA 2 ve SKA 3 kapsaminda secilen gostergelerden biri grafikler yardimiyla
detayl olarak incelenecektir. Daha sonra ise ¢aligma kapsamindaki SKA cercevesinde secilmis diger gdstergeler
icin mukayeseli analize uygun olarak diizenlenen tablolar iizerinden durum degerlendirilecektir.

5.2.1. SKA 1- Yoksulluga Son (Yoksullugun her bi¢cimini her yerde sona erdirmek)

YOKSULLUEA Yoksullugu tiim bigimleriyle ortadan kaldirmak insanligin karsi karsiya oldugu en
SON biiyiik zorluklardan biridir. SKA 1, 2030 yilina kadar yoksullugu tiim bi¢im ve boyutlarda
sona erdirmek ig¢in cesur bir taahhiitte bulunmaktadir. Bu taahhiit, en savunmasiz kisilere
LRl dokunmayi, temel kaynaklar1 ve hizmetleri artirmayi, catisma ve iklimle ilgili afetlerden
M%'w etkilenen topluluklar1 desteklemeyi igermektedir. iklim degisikligi, catismalar ve gida
L) giivensizliginin yol a¢tig1 yeni tehditler, insanlar1 yoksulluktan kurtarmak i¢in daha fazla

miicadele ihtiyaci dogurmaktadir (United Nations, 2015c).

2022'nin sonu itibartyla diinya niifusunun %8,4'"liniin, yani 670 milyon kadar insanin hala asir1 yoksulluk
icinde yasadigi, mevcut egilimin devam etmesi halinde kiiresel niifusun %7'sinin (yaklasik 575 milyon kisi) 2030
yilina kadar asir1 yoksulluk i¢inde olacagi tahmin edilmektedir. Bu baglamda artan esitsizlik ekonomik biiylimeye
zarar vermekte, sosyal uyumu zayiflatmakta, siyasi ve sosyal gerilimleri artirmakta, bazi durumlarda istikrarsizliga
ve catigsmalara yol agmaktadir (United Nations, 2015d). Ayrica yoksulluk insanlarin tam potansiyellerine ulagma,
topluma aktif olarak katilma ve kaliteli hizmetlere erigim firsatlarini sinirlamakta, saglikta bozulmaya, diisiik
maaglara, igsizlige ve egitim kalitesinde azalmaya sebep olmaktadir (Eurostat, 2021: 57).

Amag 1’in ilk hedefi, 2030 yilina kadar, ulusal tanimlara gdre tiim boyutlariyla yoksulluk i¢inde yasayan
her yagstan erkek, kadin ve ¢cocuklarin oranini en az yari yartya azaltmaktir. Bir hanenin geliri, yasam standardinin
onemli bir belirleyicisi olsa da isgiicii piyasalarina erisimin engellenmesi veya maddi yoksunluk gibi diger
unsurlar, insanlarin topluma tam olarak katilmasini engelleyebilmektedir. Bu baglamda s6z konusu durumdan
etkilenen insanlarin paymi ortaya koymak iizere “yoksulluk veya sosyal diglanma riski altindaki insanlar
gostergesi” olusturulmustur (Eurostat, 2021: 65).
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Grafik 1: Yoksulluk veya Sosyal Dislanma Riski Altindaki Kisiler (Niifusun %, 2015 ve 2020 Yillar)
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Kaynak: Eurostat veri tabanindan yararlanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Baz yil olan 2015 yil1 ile veriye ulasilabilen 2021 y1l1 dikkate alinarak diizenlenen Grafik 1’e bakildiginda,
yoksulluk veya sosyal dislanma riski altindaki AB genel ortalamasinin 2015 yilina gore diistiigti goriilmektedir.
2015 yilinda %24 olan oran 6 yilda 2,3 puanlik bir azalma ile 2021'de %21,7’ye diismiistiir. Oysa AB’nin bu
gosterge hedefine 2030 yilinda ulasilabilmesi i¢in her yil bu orani 0,8 puan azaltarak 2021 yili i¢in 4,8 puanlik
azalma ile 19,2 oranina ulagmasi gerekmekteydi. Bu durum 27 iilkeden olusan AB’nin ulusiistii bir yap1 olarak
yetki ve etki bakimindan, gerekli kosullari saglama bakimindan istenilen seviyede olamadigi yoniinde
degerlendirilebilir. Diger taraftan Cekya 2015 yilindan itibaren 2022 yili dahil bu gosterge bakimindan her yil en
iyi performansa sahip iilke olmustur.

AB yoksullugun tiim boyutlari ile miicadelede oldukga giiglii ilerleme kaydetmistir. Parasal yoksulluk veya
maddi ve sosyal yoksulluk gibi farkli yoksulluk tiirlerinden etkilenen niifusun pay1 azalmistir. Bununla birlikte,
yoksulluk ya da sosyal diglanma riskiyle kars1 karsiya olan insan sayis1 diiserken, en az 15 milyon insaniyoksulluk
ya da sosyal dislanmadan kurtarmaya yonelik 2030 hedefine ulagsmak i¢in daha gii¢lii bir ilerlemenin yani sira 1
milyonu ¢ocuk olmak {izere az 5 milyon kisinin de sosyal dislanmadan kurtarilmasi gerekmektedir (Eurostat, 2023:
39).

Tiirkiye’de ise 2015 yilinda yoksulluk veya sosyal dislanma riski altindaki oran %26,7 iken bu oran 2021
yilinda 7,3 puanlik yiiksek bir artis ile %34’e yiikselmistir. Oranin diismesi bir tarafa 2016 yili sonrast dnemli
oranda artmis olmasi Tiirkiye’nin SKAT1 ¢ergevesinde politika gelistirmesi ve basarili bir sekilde uygulamasi i¢in
halen zorlu bir yolu oldugunu gostermektedir. Diger taraftan 2021 yili i¢in Tiirkiye, s6z konusu oran agisindan AB
ortalamasinin yaklasik 1,5 kat1, ayrica en iyi performansa sahip Cekya’nin ise 3 kati bir oran ile olumsuz bir tabloya
sahiptir. Tirkiye 2021 yili itibariyle yoksulluk veya sosyal diglanma riski altindaki oran bakimindan gerek AB
ortalamasinin gerekse 27 tiye {ilke oranlarinin {izerinde negatif olarak ayrismis ve siralamada sadece Romanya’nin
(%34,4) oniinde sondan ikinci sirada yer almistir.

Bu SKA kapsaminda Tirkiye’nin Oncelikleri; dezavantajli gruplara yonelik yapilan yardimlarin
genisletilmesi, ¢calisabilecek durumda olan isgiicii igin istihdam artirici 6nlemler alinmasi ve desteklerin artirilmast,
sosyal koruma harcamalarinin etkinlestirilmesi, yoksullukla ilgili daha fazla veri iretilerek bu verilere gore
farklilagtirtlmis politikalarin uygulanmasidir (Cumhurbagkanligi, 2019: 33).
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Grafik 2: Yoksulluk veya Sosyal Dislanma Riski Altindaki Kisiler (Niifusun %, 2015-2021 Dénemi, Trend

Analizi)
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Kaynak: Eurostat veri tabanindan yararlanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Gosterge sonuglarinin egilimini yillar itibariyle gdrmek i¢in diizenlenen trend analizine dayali Grafikte 2’ye
bakildiginda, Amac¢ 1 kapsamindaki “yoksulluk veya sosyal diglanma riski altindaki oran” bakimindan en iyi
performansa sahip Cekya’nin orani 2015 yilinda %13°den 2021°de pandemi kosullarina ragmen %10,8’e istikrarl
bir sekilde diisiirmesi giiglii bir basar1 olarak degerlendirilebilir. Diger taraftan AB 2015 yilinda %24 olan orani
basarili bir sekilde 2020 yilinda %21,6’ya diisiirmiis olsa da diger kosullar yaninda pandemi kosullarinin da etkisi
ile oran tekrar hafif bir yiikselisle %21,7’ye ¢ikmustir. Tiirkiye’de ise 2015 yilinda AB ortalamasina yakin olusan
oran (%26,7) 2016 yilinda yasanan kirilma ile %34’e kadar anormal bir yiikselis gdstermistir. Bu noktada Tiirkiye
icin 2016 yilinda yasanan kirilmanin siyasi, ekonomik ve toplumsal sebeplerinin incelenmesinin, sorunu tespit
etmek, ¢6zmek ve tekrarlanmasini engellemek baglaminda degerlendirme yapilmasi gereken 6nemli bir baslik
oldugunu ifade etmek gerekir.

Arasgtirmanin bu asamasinda SKA 1 ¢er¢evesinde incelenen ilk gosterge sonucu {izerinden ulasilabilecek
degerlendirmenin daha kapsayici ve genel olabilmesi baglaminda, secilmis diger gostergeler lizerinden Tablo 3
diizenlenmistir.

Tablo 3: SKA 1 Kapsaminda Analiz Edilen Diger Secilmis Gostergeler

UB 27 [TURKIYE EN IYi
\SKA 1 DIGER SECILMIS GOSTERGELER +Siralama PERFORMANS
GOSTEREN
UYE
\Sosyal transferlerden sonra parasal yoksulluk riski altindaki kisiler (%, 224
2021) Esdeger harcanabilir geliri, ulusal medyan esdeger harcanabilir gelirin 16.8 2017:27.sira 8,6

(sosyal transferlerden sonra) %60" olarak belirlenen yoksulluk riski esiginin altindaolan| 2021:25.s1ra (CEKYA)

kisilerin orani.

\Agr maddi ve sosyal yoksunluk orani (%, 2021) Yeterli bir yasam siirdiirmek|
icin gerekli ve arzu edilen 6gelerin zorunlu olarak yoklugunu gdsteren bir orandir.
Gosterge, belirli bir mal, hizmet veya sosyal aktiviteyi karsilayamayan bireyler
arasinda ayirim yapmaktadir. 13 yoksunluk maddesinden (6's1 bireyle ve 7'si haneyle|
ilgili) en az 7'sinden zorunlu yoksunluk yasayan niifusun orani olarak
tanimlanmaktadir. 182
\Hane diizevinde 6gelere ornek: 63 | 201 5:2’4.51ra . 1,1 .
-Yillik bir haftalik evden uzakta tatil masraflarini karsilayabilme ’ 2021:26.sira | (FINLANDIYA)
-Iki glinde bir et, tavuk, balik gibi bir yemegi karsilama kapasitesi
-Kisisel kullanim i¢in bir arabaya sahip olmak

\Birevsel diizevde ogelere ornek:

-Internet baglantisinin olmasi

-Eskimis kiyafetlerin yenileriyle degistirilmesi

-Ayda en az bir kez arkadaslarla/aileyle yemek i¢in bir araya gelmek
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Yoksulluk riskiyle karst karsiya olan iste ¢calisma orani (%, 2021) Calisan ve|

esdeger harcanabilir geliri, ulusal medyan esdeger harcanabilir gelirin (sosyal

transferlerden sonra) %60'1 olarak belirlenen yoksulluk riski esiginin altinda olan 12,7

kisilerin payidir. Bu gdstergenin amacina uygun olarak, bir kisi referans yilinin g g | 2015:27.sira 28
yarisindan fazlasinda calisiyorsa istihdam ediliyor olarak kabul edilir. Istithdamin 2021:26.s1ra (FINL A}VDiY A)
yoksulluga karst en iyi koruma oldugu siklikla iddia edilir, bu nedenle AB'nin

hedeflerinden biri daha fazla ve daha iyi igler olusturmaktir. Bu nedenle, ¢alistyor

olmalarma ragmen yoksulluk smirinin altinda yasayan calisan yoksullarin payini

6lgmek onemlidir.

Yoksulluk durumuna gére konut maliyeti aswuri yiik orani (%, 2021)

Gosterge, hanehalk: harcanabilir gelirinin %40 veya daha fazlasin1 konuta harcayan| 11,6 24
hanelerde yasayan niifusun payini dlger. Konut maliyetlerine kira veya ipotek faiz 8,7 | 2015:22.sira (MACA I’H‘ST AN)
0demelerinin yani sira su, elektrik, gaz veya isitma gibi hizmetlerin maliyetleri de] 2021:26.s1ra

dahildir.

Yoksulluk durumuna gére ciddi konut yoksunlugu orami (%, 2020) 21,9

Gosterge, asirt kalabalik oldugu diisiiniilen ve ayni zamanda catmin sizdirmast, | 4 5 2015:28.sra | L0
banyo/dus olmamasi gibi en az bir olumsuz sartlara sahip bir konutta yasayan ™ | 2020:28.s1ra | (FINLANDIYA)
niifusun yiizdesi olarak tanimlanir.

Kaynak: Eurostat veri tabanindan yararlamlarak yazarlar tarafindan olugturulmustur.

Tablo 3’te goriilecegi iizere SKA 1 kapsaminda segilmis diger gostergelere bakildiginda; Tiirkiye’nin AB
ortalamalarindan negatif ayristig1, gerek 2015 yil1 gerekse son veri yili igin performans siralamasinda son siralarda
yer aldig1, gorece Yoksulluk durumuna gore konut maliyeti asirt yiik orant bakimindan 2015 yilinda 22. sirada
olmasina ragmen dinamik siire¢ i¢inde avantajini kaybederek 26. siraya geriledigi, en iyi performans gosteren liye
iilkelerin kuzey ve orta Avrupa iilkeleri oldugu, Finlandiya’nin basarisinin yine dikkat ¢ektigi anlasiimaktadir.

5.2.2. SKA 2- Ac¢hga Son (Achgr sona erdirmek, gida giivenligini saglamak,
beslenmeyi iyilestirilmek, siirdiiriilebilir tarimi tesvik etmek)

Yetersiz beslenen insan sayisi, hizli ekonomik biiylime ve artan tarimsal
verimlilik nedeniyle son yirmi yilda neredeyse yar1 yartya azalmistir. Daha 6nce kitlik
ve aglik c¢eken bircok gelismekte olan iilke artik beslenme ihtiyaglarini
karsilayabilmektedir. Orta ve Dogu Asya, Latin Amerika ve Karayipler asir1 agligin
ortadan kaldirilmasinda biiyiik ilerleme kaydetmistir. Fakat asir1 aclik ve yetersiz
beslenme bir¢ok iilkede kalkinmanin oniinde bilyiikk bir engel olmaya devam
etmektedir. Yetersiz beslenme ve siddetli gida giivensizligi, Giiney Amerika'nin yani
sira Afrika'nin hemen hemen tiim bdlgelerinde artmaktadir (United Nations, 2015¢).

2030 yilina kadar aglhigin olmadig1 bir diinya amacina ragmen kiiresel aglik ve gida giivensizligi sorunu
2015'ten bu yana endise verici bir artig gostermistir. Bu egilim pandemi, ¢atisma, iklim degisikligi ve derinlesen
esitsizliklerin bir araya gelmesiyle daha da kotiilesmistir. 2022 yilina gelindiginde, yaklasik 735 milyon insan yani
diinya niifusunun %9,2'si kendisini kronik ag¢lik i¢ginde bulmustur. Ayrica 2022'de tahminen 2,4 milyar insan farkli
derecelerde gida gilivensizligiyle karsi karsiya kalmistir. Bu say1 2019'a kiyasla endise verici bir sekilde 39 1milyon
kisi yiikselmistir. Aclik ve yetersiz beslenme, hastaliklara daha yatkin olan ve bu nedenle ¢ogu zaman dahafazla
kazanamayan, daha az iiretken bireyler anlamina gelmektedir. Diinya ¢apinda 600 milyon insanin 2030'da aglikla
kars1 karsiya kalacag dngoriilmektedir. Ote yandan tarim sektdriine yatirim, aghigm ve yoksullugun azaltilmast,
gida giivenliginin artirilmast ve istihdam olusturulmasi, afetlere ve soklara karsi dayaniklilik olusturulmasi
acisindan kritik 6neme sahiptir. Agligin sifir oldugu bir diinya, ekonomiyi, sagligi, egitimi, esitligi ve sosyal
gelisimi olumlu yonde etkileyebilme potansiyeline sahiptir (United Nations, 2015f).

Amag 2’nin 6nemli hedeflerinden biri de 2030 yilina kadar, siirdiiriilebilir gida tretimini artiran,
ekosistemlerin korunmasina yardimci olan, iklim degisikligine, asir1 hava kosullarina, kurakliga, sel ve diger
afetlere uyum kapasitesini gii¢lendiren, arazi ve toprak kalitesini agamali olarak iyilestiren dayanikli tarim
uygulamalarinin hayata gegirilmesidir. Bu hedefi somut olarak “organik tarim yapilan alan” gdstergesi ortaya
koymaktadir. Bu gosterge, toplam tarim alani iginde organik tarim i¢in kullanilan alanin payi olarak ifade
edilmektedir. Organik tarim, gevreyi koruyan, pestisitler, katki maddeleri ve sentetik kimyasal girdilerin
kullanimin1 6nleyen veya biiyiik 6l¢iide azaltan bir iiretim yontemidir (Eurostat, 2021: 86).
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Grafik 3: Organik Tarim Yapilan Alan (Kullanilan Tarim Alaninin %, 2015 ve 2020 Yillari)
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Kaynak: Eurostat veri tabanindan yararlanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Grafik 3’te goriildiigii lizere AB'de organik tarimin toplam tarim alani i¢indeki pay1 2015 ile 2020 yillar1
arasinda %6,56’dan 2,54 puan artarak %9, 1 e yiikselmistir. Buna ragmen, 2030 yilina kadar hedef olarak koydugu

%25 seviyesine ulagsmak i¢in organik tarima gecisin 6nemli dl¢lide hizlandirilmasi gerekmektedir. AB genelinde
Avusturya, 2020'de tarim alanlarinin %25'inden fazlasinin organik tarim alani olarak kullanildigi lider iilke
konumundadir. Bu iilkeyi, seviyeleri %20'nin biraz {izerinde olan Estonya ve Isveg takip etmektedir. Diger tiim
Uye Devletlerde tarim arazilerinin %16'sindan daha azinda organik tarim uygulanmaktadir.

Pestisit kullantminin azaltilmasi ve organik tarim alaninda artis gibi daha ¢evre dostu uygulamalar AB’nin
tarimsal tiretkenligini son on yillarda artmis olsa da, cift¢iligin siiregelen bazi olumsuz ¢evresel etkileri, tarimsal
iiretimin uzun vadeli siirdiiriilebilirligini, saglikli ve siirdiiriilebilir gida saglama yetenegini tehdit etmektedir. Bu
baglamda daha saglikli beslenmeye gecis, tarim arazileri iizerindeki baskiy1 azaltma ve biyogesitliligi iyilestirme,
ayn1 zamanda sera gazi emisyonlarini azaltma ve insan sagligi icin dnemli ortak faydalar saglama potansiyeline
sahiptir (Eurostat, 2021: 75). Diger yandan AB’nin Yesil Mutabakat kapsaminda ortaya koydugu Tarladan Sofraya
Stratejisi ayni zamanda AB gida sisteminin &zellikle pestisitlere olan bagimliligini azaltarak sifir kirlilik ve
biyolojik ¢esitlilik hedeflerine katkida bulunmay1 amaglamaktadir. Avrupa Komisyonu tarafindan yapilan bir trend
analizine gore, kimyasal pestisitlerin kullanimi 2015-2020 yillar1 arasinda %14 azalirken, daha tehlikeli
pestisitlerin kullanimi ayn1 zaman araliginda %26 azalmistir (Eurostat, 2023: 59).

Tiirkiye 2015 yilinda %1,34 olan organik tarim alani paymi artirmak bir yana 2020 yilinda %1,01°e
diistirmiigtiir. Bu oran gerek AB ortalamasi (%9,1) gerekse Avusturya (%25,69) ile karsilastirildiginda oldukca
diisik kalmaktadir. Tiirkiye 2020 yili itibariyle organik tarim yapilan alan orami bakimindan gerek AB
ortalamasindan gerekse 27 iiye iilke oranlarindan negatif olarak ayrismistir. 2020 y1l1 i¢in Tiirkiye’den daha diigiik
orana sahip AB iiyesi tek iilke ise Malta (%0.62)’dir. Bu siralama 2015 yilindan itibaren genel olarak
degismemistir.

Tirkiye beslenme agisindan geligmekte olan {ilkelerle gelismis {ilkelerin sorunlarini bir arada
barindirmaktadir. Yetersiz beslenme, beslenmenin niteligi, agir1 beslenme Tiirkiye agisindan sorun alanlari olarak
One ¢ikmaktadir. Bu baglamda son on bes yilda kapsamli diizenlemelerin gergeklestigi tarim alaninda éniimiizdeki
donemin One ¢ikan bagliklar, iklim degisikligi ile miicadele, tarimsal {retkenligin artirilmasi, fiyat
dalgalanmalarinin sinirlandirilmasi gibi konulardir (Cumhurbaskanligi, 2019: 33).
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Grafik 4: Organik Tarim Yapilan Alan (Kullanilan Tarim Alaninin %, 2015-2020 Dénemi, Trend Analizi)

Kaynak: Eurostat veri tabanindan yararlanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.
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Trend analizi kullanilan Grafik 4’de goriildiigii lizere Amag 2 kapsaminda “organik tarim yapilan alan”
bakimindan en iyi performansa sahip Avusturya’nin, orant 2015 yilinda %20,3den istikrarl: bir sekilde 2020°de

%25,69’a yiikseltmesi gii¢lii bir basar1 olarak degerlendirilebilir. AB ortalamasi ise ayn1 yillar igin sirasiyla %6,56
iken istikrarli bir sekilde %9,1’e yiikselmistir. Tiirkiye ise 2015 yilinda AB ortalamasiin oldukga altinda olan

%1,34 oranin1 2018 yilinda %1,69’a ¢ikardig1 halde bu oran1 koruyamamis ve 2020 yilinda %1,01’e diistirmiistiir.
Tiirkiye nin bu olumsuz tablodan ¢ikabilmesinin yolu, iyi politika ve uygulama ornekleri sergileyen Avusturya
gibi iilkelerin tecriibesinden de faydalanarak proje bazli, yiliksek teknoloji kullanan planli tarimsal iiretime

gecmesidir.

Tablo 4: SKA 2 Kapsaminda Analiz Edilen Diger Secilmis Gostergeler

UB 27 TURKIYE EN ivi

.o Lo . PERFORMANS
ISKA 2 DIGER SECILMIS GOSTERGELER +Siralama GOSTERENUYE
Viicut kitle indeksine (VKI) gore obezite orani (%, 2019) Gosterge, VKi’ne 58,8
gore obez kisilerin payini 6lgmektedir. VKI, kilo cinsinden agirligin metre cinsinden| .

. vt . Lo 2014:23.s1ra 45,7
boyun karesine boliinmesiyle hesaplanmaktadir.18 yas ve iizeri 52,7 201923 sira
kisilerden, VKI's1 30'a esit veya daha biiyiik olan kisiler obez olarak kabul edilir. (ITALYA)
Tarimsal arastirma ve gelistirmeye devlet destegi (Kisi basina Avro, 2022)
Gosterge, tarima yonelik Ar-Ge igin Devlet biitce tahsislerini ifade etmektedir. Ar- 1,1 273
ileri isti i i gini 2015:27. .
Ge verileri, aragtirma ve gelistirme faaliyetlerine devlet destegini 2022.22 zi:: (DANIMARKA)
veya bagka bir deyisle hiikiimetlerin Ar-Ge i¢in kamu finansmanina ne kadardncelik o
verdigini dlger.
Tarimdan kaynaklanan amonyak emisyonlari (Hektar Basina Kilogram,
2021) Amonyak (NH3), organik bitkisel maddelerin ¢iirimesinden, insan ve hayvan|
digkisindan ortaya cikan renksiz, keskin kokulu ve asmdirict bir gazdir. Amonyak|
atmosfere salindiginda hava kirliligini artirmaktadir. Tarim sektorii AB'deamonyak]
emisyonlarina en ¢ok katkida bulunan sektér olmaya devam etmektedir. Gosterge,
tarimsal tiretim sonucu ortaya ¢ikan amonyak emisyon miktarini dlgmektedir. Bu, 18,8 232 6,8
giibre yonetimini, inorganik giibreleri ve -13.
- o %gg ig S (LETONYA)

topraga uygulanan hayvan giibresinin yani sira otlayan hayvanlar tarafindan biriktirilen -1o.8ira
idrar ve giibreyi icermektedir.

Kaynak: Eurostat veri tabanindan yararlanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.
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SKA 2 kapsaminda se¢ilmis diger gostergelerin yer aldig1 Tablo 4’e bakildiginda ise; Tiirkiye’ nin yine AB
ortalamalarindan negatif ayristigi, gerek 2015 yili gerekse son veri yili icin performans siralamasinda ilk iki
gosterge bakimindan son siralarda yer aldigi, gérece Tarimdan kaynaklanan amonyak emisyonlart verisine gore
olumlu bir durum olarak 2015 yilinda 13. sirada olmasina ragmen dinamik siire¢ i¢inde avantajini kaybederek 18.
siraya geriledigi, Obezite verisinde en iyi performans gdsteren Italya’nin (en iyi ikinci Fransa) Akdeniz iilkesi
olmasiin dikkat ¢ektigi goriilmektedir.

523. SKA 3- Saghkh ve Kaliteli Yasam (Herkes icin saghkh yasam garanti
etmek, her yasta refahi tesvik etmek)

Amag 3, anne ve ¢ocuk saglig1 dahil her yastan insan i¢in saglikli yasami temin etmeyi
ItAll‘lEI]‘ﬂlsm ve refahi tesvik etmeyi, bulasici hastaliklari ve salginlari sona erdirmeyi, bulasici

olmayan akil hastaliklarin1 minimize etmeyi, ayn1 zamanda davranigsal ve ¢evresel
saglik risk faktorlerini de azaltmay1 gerektirir. Saglikli olmak, yasam kalitesi, refah ve
sosyal katilimin 6nemli bir belirleyicisi olarak yalnizca birey i¢in degerli degildir, ayn1
' zamanda ekonomik biiyiimeye de katkida bulunur. Saglik, 6rnegin sigara icmek ve
sagliksiz beslenme gibi bireysel davranislar yaninda, yasam kosullari, hava kalitesi ve
giriilti  gibi dis sosyo-ckonomik ve c¢evresel faktorler tarafindan belirlenir
(Eurostat,2021; s.91).

3 SAGLIK VE

Son yillarda insanlarin sagliginin iyilestirilmesi konusunda biiyiik ilerlemeler kaydedilmistir. 200 iilke veya
bolgeden 146's1, 5 yas alt1 6liimlere iligkin SKA hedefine halihazirda ulasmig veya ulagma yolunda ilerlemektedir.
Ancak COVID-19 salgin1 ve devam eden diger krizler, SKA 3'e dogru ilerlemeyi engellemistir. Cocukluk ¢agi
astlamalarinda son otuz yilin en biiyiik diistisii yasanmus, tiiberkiiloz ve sitmadan Sliimler salgin dncesi seviyelere
kiyasla artmustir. Herkes igin saglikli yasam kararlilik ve yeterli saglik harcamasi gerektirmektedir (United
Nations, 2015g).

Diger taraftan saglikla ilgili SKA’lara ulasma konusunda ilerlemeler hem {iilkeler arasinda hem de iilkeler
icinde esitsiz olmustur. Diinya Bankas1 (2021) verilerine gore yasam beklentisi en kisa olan Cad (53 yil) ile en
uzun Japonya (84 yil) arasinda 31 yillik bir fark vardir. (Tiirkiye 76, diinya ortalamas1 71 ve AB ortalamasi ise

80 yil). Baz iilkeler etkileyici kazamimlar elde ederken, ulusal ortalamalar pek cogunun geride kaldigini
perdelemektedir. Halen diinyada en az 400 milyon insanin temel saglik hizmetleri bulunmamaktadir (United
Nations, 2015h).

Amag 3’lin 6nemli hedeflerinden biri: “2030'a kadar, bulasict olmayan hastaliklardan kaynaklanan erken
Oliimleri Onlemek, tedavi yoluyla iicte bir oraninda azaltmak, ruh saghgimi desteklemek™tir. Bu hedefi
somutlastiran gdstergelerden biri ise “Standartlastirilmis 6nlenebilir 6liim oram” dir. Onlenebilir 6liim hem
Onlenebilir hem de tedavi edilebilir 6liim nedenlerini kapsamaktadir. Tedavi edilebilir Sliimler esas olarak
zamaninda ve etkili saglik miidahaleleri yoluyla dnlenebilmektedir (Eurostat, 2021: 106).

Grafik 5: Standart Onlenebilir ve Tedavi Edilebilir Oliim (75 Yasin Altindaki Yiiz bin Kisiye Diisen
Sayi, 2015 ve 2021 Yillary)
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Kaynak: Eurostat veri tabanindan yararlanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.
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Grafik 5’e bakildiginda AB’de 2015 yilinda 6nlenebilir dliim oran1 262,14 iken 2021 yili itibariyle oran
31,96 puanlik bir artis ile 294,1 e yiikselmistir. AB’nin aksine Isve¢’in 2015 yilinda 193,24 olan orani tiim diinya
gibi kendisinin de yasadig1 pandeminin olumsuz etkilerine ragmen 2021 yilinda en iyi performans gosteren iiye
iilke olarak 177,48’e kadar diisiirebilmesi dikkate deger bir bagar1 olarak degerlendirilebilir.

AB i¢in olumsuz bir artis1 ifade eden gosterge acisindan 6zellikle salginin negatif etkileri yikici olmustur.
COVID-19 salgini, 2020-2021 yillar1 boyunca AB iiye tilkelerindeki 6liim oranlarini da 6nemli 6l¢iide etkilemistir.
Ozellikle 60 yasin {izerindeki niifus ve sosyal agidan dezavantajli gruplar etkilenmistir. Genel olarak Mart-Aralik
2020 doneminde, 2016-2019 yillarinin ayn1 donemine kiyasla AB'de yaklagik 600.000 asir1 6lim meydana
gelmistir. Salgin tiye iilkelerin ¢ogunda 2020'de yasam beklentisinde cografi farkliliklarla birlikte bir azalmaya da
yol agmustir. 2019'a kiyasla yasam siiresinde en biiyiik azalmalar Ispanya (-1,6 yil), Romanya ve Bulgaristan'da
(-1,4 y1l) gozlenirken, salginin yasam beklentisi iizerindeki etkisi diger iiye lilkelerde daha az olmugtur. AB'nin
dogumda beklenen yasam siiresinin 0,9 yil azalarak 2019'daki 81,3 yildan 2020'de 80,4 yila diistiigii tahmin
edilmektedir. Ote yandan salginin hizla yayilmasina istinaden, iilkelerin evde kalma politikalar1 veya fiziksel
mesafe onlemleri gibi aldig tedbirler yalnizca insanlarin ruh sagligini degil, ayn1 zamanda toplumunve daha genel
olarak ekonominin refahini1 da olumsuz etkilemistir (Eurostat, 2021: 93-98).

Diger taraftan AB, analiz edilen saglikla ilgili gdstergelerin bir¢ogunda ilerleme kaydetmistir. Saglikli
yasam, Olim nedenleri ve saglik hizmetlerine erigimin takibinde kullanilan gostergelerde gelismeler genelde
olumludur. Ancak obezite orami ve giriiltii kirliligi gibi incelenen saglik belirleyicilerinden bazilarmnin
iyilestirilmesinde daha az ilerleme kaydedilmistir (Eurostat, 2023: 69).

Tiirkiye a¢isindan 6nlenebilir 6liim oranlarinin hem 2015 hem de 2021 yili igin AB ortalamasinin {izerinde
oldugu goriilmektedir. Gosterge bakimindan olumsuz durum olarak hem AB’de oran artmis hem de Tiirkiye’de
2015 yilinda 325,75 olan oran 2021 yilinda 390,32’ yiikselmistir. Siralama bakimindan Tiirkiye’den daha alt
siralarda listenin son 4 sirasinda yer alan iilkeler gosterge oranin 600’{in iizerinde oldugu Romanya, Bulgaristan,
Letonya ve Macaristan’dir. On iiye iilkeden goreceli olarak daha iyi konumda olan Tiirkiye, gdsterge performansi
olarak en iyi konumda bulunan Isve¢’ten oldukca negatif ayrismustir. Bu gostergede Tiirkiye gerek 2015 yilinda
gerekse 2021 yilinda 18. sirada yer almak suretiyle dinamik siire¢ i¢inde en azindan ortalama bir konumda kalmay1
basarmistir.

Tiirkiye igin bu SKA kapsaminda one ¢ikan ana konular; bulasict olmayan hastaliklarla miicadelenin
giiclendirilmesi, onleyici saglik hizmetleri, niifus basina diisen saglik personelinin artirilmasi, iklim degisikligi
basta olmak tizere artan kiiresel risklerle ilgili ¢evre saglig1 politikalarinin gelistirilmesidir (Cumhurbaskanligi,
2019).

Trend analizinin uygulandig1 Grafik 6’da goriildiigii iizere AB nispeten istikrarli bir sekilde 2015 yilindan
(262,14) 2019 yilina (243,16) olumlu seyrini devam ettirmis olmasina ragmen 2019 yilindan itibaren pandeminin
de etkisi ile egilim olumsuza dénmiistiir. Buna karsilik Tiirkiye baz yilda (2015) 325,75 olan orani, 2019 yilinda
285’¢ (incelenen donem igin en diisiik seviye) diisiirmiis olmasina ragmen, oran 2019 sonrasi hizli bir artig
egilimine girerek 2021 yili igin 390,32°ye yiikselmistir. Gerek AB gerekse Tiirkiye igin baz yil olan 2015’e gore
oran halen yiiksektir. AB iiyesi iilkeler icinde gdsterge performansi 2021 yili itibariyle en iyi durumda olan Isveg
Onlenebilir 6liim oranini minimize etmeyi basarmustir.

Grafik 6: Standart Onlenebilir ve Tedavi Edilebilir Oliim (75 Yasin Altindaki Yiizbin Kisiye Diisen Say1,
2015-2021 Donemi, Trend Analizi)
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Kaynak: Eurostat veri tabanindan yararlanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.
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SKA 3 kapsaminda secilmis diger gostergelerin yer aldigr Tablo 5’te goriilecegi iizere; Tiirkiye’nin
“Hastalik tiiriine gore Tiiberkiiloz, HIV ve Hepatit'e bagl standart oliim orani” ile “Yoksulluk durumuna gore
hanede yasayan ve giiriiltiiden zarar gordiigiinii diisiinen niifus yiizdesi” bakimmdan AB ortalamasindan daha
iyi performans sergiledigi, geri kalan gostergeler bakimindan AB ortalamasindan negatif ayristigi, gerek 2015 y1li
gerekse son veri yili i¢in performans siralamasinda segilmis gostergeler bakimimdan orta siralarda yer aldiy,
“Yasam beklenti siiresi bakimindan” en iyi performans gosteren iiye iilkenin giiney Avrupa iilkesi ispanya oldugu
anlagilmistir.

Tablo 5: SKA 3 Kapsaminda Analiz Edilen Diger Sec¢ilmis Gostergeler

TURKIYE EN Ivi
. N PERFORMAN
ISKA 3 DIGER SECILMIS GOSTERGELER 4B 27 | +Siralama 0
S GOSTEREN
UYE
76,3 83,2

80,6 |2015:19.s1ra | (ISPANYA)

Yasam beklenti siiresi (Yil, 2022) Bir kisinin beklenen ortalama émrii.
2022:23.sira

Saglig iyi veya cok iyi olarak algilanan kisilerin payt (%, 2021) Gosterge,
insanlarin genel olarak sagliklarini "¢ok iyi"den '"gok kotii"ye kadar nasil
degerlendirdiklerine iliskin 6znel bir 6l¢limdiir. Kendini "iyi" veya "gok iyi" saglikly 67,3
olarak algilayan 16 yas ve lizeri niifusun payi olarak ifade edilir. Algilanan genel saglik
gostergelerinin, insanlarin gelecekteki saglik hizmeti kullanimi ve

69,0 2015:17.sira 80.1

2021:18.sira | (JRLANDA)
6liim oranlarinin iyi bir gostergesi oldugu bulunmustur.

\Hastalik tiiriine gore Tiiberkiiloz, HIV ve Hepatit'e bagh standart oliim 1,34
orant (%, 2021) Gosterge Tuberkiiloz, HIV ve Hepatit'in standartlagtirilmig oliim . 2015:20.s1ra 0.38
oranini dlgmektedir. Bu oran, secilmis bulagici hastaliklar nedeniyle 6len insan ’ 2021:17.sira

" otan, se¢ (HOLLANDA)
sayisinin toplam niifusa boliinmesiyle hesaplanmaktadir.
\Kigisel olarak bildirilen karsilanmamig tibbi muayene ve bakim ihtiyact (%,
2021) Gosterge, asagidaki nedenlerden birine istinaden kargilanmayan tibbi bakim| 23
ihtiyaclarini bildiren 16 yas ve iizeri niifusun paymi Slgmektedir: "Mali ’ 0,1
nedenler', 'Bekleme listesi' ve 'Seyahat etmek i¢in ¢ok uzak' (ii¢ kategorinin tamamlz’o gg;ﬁé.mra (ALMANYA)
toplanmustir). -1o.51ra
Yoksulluk durumuna gore hanede yasayan ve giiriiltiiden zarar 15,7 3,0
\eordiigiinii diisiinen niifus (%, 2020) Gosterge, komsularindan veya sokaktan 17,6 2015:17.sira | (ESTONYA)
gelen giiriiltiiden etkilendigini beyan eden niifusun oranini 6lgmektedir. 2020:16.s1ra

Kaynak: Eurostat veri tabanindan yararlanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.

6. Bulgular ve Oneriler

BM 2030 Siirdiiriilebilir Kalkinma Amaglarin1 hedef olarak benimseyen ve bu hedefler dogrultusunda
politika gelistirip uygulayan, dénemler itibariyle uygulama sonuglarini kamuoyu ile paylasan AB ve Tiirkiye, ilk
iic SKA kapsaminda secilmis gostergeler ¢ercevesinde mukayese edilmistir. Caligma kapsaminda AB ve Tiirkiye
karsilagtirildiginda;

SKA 1 kapsaminda “yoksulluk veya sosyal diglanma riski altindaki genel oran” gostergesi bakimindan baz yil
olarak alinan 2015 yilina gore AB ortalamast olumlu gelisme kaydederek diismiistiir. Tiirkiye’de ise 2015 yilinda
oran %26,7 iken 2021 yilinda 7,3 puanlik yiiksek bir artis ile %34 e yiikselmistir. Tiirkiye i¢in son donemde oranin
diismesi bir tarafa énemli oranda artmasi (AB ortalamasinin yaklagik 1,5 kat1), AB’den ve dolayisiyla iiye
iilkelerden negatif olarak ayrismisina sebep olmugtur. Hatta AB iiyesi iilkelerle karsilastirildiginda sondan ikinci
sirada yer almistir. Bu kapsamda segilmis diger gostergeler bakimindan da Tiirkiye i¢in olumsuz durum devam
etmektedir.

SKA 2 kapsaminda “organik tarimin toplam tarim alani i¢indeki pay1” gostergesine gére AB, orani 2015baz
yilindan itibaren %6,56°dan 2,54 puan artirarak %9,1’e yiikseltmis olsa da 2030 yilina kadar hedef olarak koydugu
%25 seviyesinden oldukca uzaktir. Tiirkiye ise 2015 yilinda %1,34 olan organik tarim alani oranini artirmak bir
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yana 2020 yilinda %1,01’e diistirmiistiir. Bu oran gerek AB ortalamasi (%9,1) gerekse Avusturya (%25,69) ile
karsilastirildiginda oldukea diisiik kalmaktadir. 2020 y1li igin Tiirkiye’den daha diisiik orana sahip AB tiyesi tek
iilke ise Malta (%0.62)’dir. SKA 2 kapsaminda seg¢ilmis diger gostergelere bakildiginda; Tiirkiye’nin yine AB
ortalamalarindan negatif ayristig1, genel olarak siralamada son siralarda yer aldigi, nispeten orta siralarda oldugu
istisnai gostergelerde dinamik siire¢ i¢inde avantajin1 koruyamayarak alt siralara diistiigli goriilmektedir.

o SKA 3 kapsamunda AB, 2015 baz yilinda “Onlenebilir 6liim oranini” nispeten istikrarl bir sekilde 2015 yilinda
262,14’den 2019 yili igin 243,16’ya diislirmiis olsa da 2019 yilindan itibaren pandeminin de etkisi ile trend
olumsuza donmiistiir. Buna karsilik Tiirkiye baz yilda (2015) 325,75 olan oran1 2019 yilinda 285°e diisiirmiis
olmasina ragmen 2019 sonrasi oran hizli bir artig egilimine girmistir. Gerek AB gerekse Tiirkiye i¢in baz yil olan
2015’¢ gore oran halen yiiksektir. Diger taraftan s6z konusu oran agisindan Tiirkiye, AB iyesi 10 iilke
ortalamasindan daha iist siralarda pozitif ayrismistir. SKA 3 kapsaminda secilmis diger gostergelere bakildiginda;
Tirkiye'nin gerek gosterge verileri gerekse siralama bakimindan SKA1 ve SKA 2’ye gore nispeten daha iyi
performans sergiledigi, hatta se¢ilmis ikigostergede AB ortalamasindan pozitif ayrigtig1 anlasilmistir.

¢ Analiz edilen SKA’lar bakimindan AB icinde de yeknesaklik bulunmadigi, ekonomik biiyiikliik ve gelismislik
bakimindan goérece daha iyi olan “merkez” iiye iilkeler (kuzey ve batt Avrupa) ile nispeten ekonomik biiyiikligii
ve gelismisligi heniiz istenen seviyede olmayan “gevre” iiye iilkeler (dogu ve giiney Avrupa) arasinda ciddi bir
ucurum olustugu gortilmiistiir. Tiirkiye nin genel performansi “cevre” iiye iilkelerle paralellik arz etmektedir.

¢ Diinya genelinde 166 iilke arasinda genel SKA performansi olarak 72. sirada yeralan Tiirkiye nin, AB ortalamasi
ve 27 iiye tilke performanst bakimindan (ki ilk sirada yer alan Finlandiya dahil Diinyada ilk 30 iilke icinde 21 AB
tilkesi bulunmaktadir) genel siralamada en sonda yer aldigi goriilmistiir.

Tim bu tespitler sonrasinda ¢6ziim olarak SK hedeflerine ulagsmanin yolu, iyi yonetisimin bes temel
unsurunu esas almaktan gegmektedir (Sachs et al., 2023: 4):

o Kamu politikasina rehberlik edecek uzun vadeli Siirdiiriilebilir Kalkinma Hedefleri yollarininhazirlanmasi
o SKA finansmaninin gerekli 6l¢ek ve zamanlamada saglanmasi

o Kiiresel is birligini tegvik etmek, jeopolitik ¢atisma ve gerilimi azaltmak

¢ Sosyal igermeyi ve ¢evresel siirdiiriilebilirligi genisletmek i¢in inovasyonun desteklenmesi

o Siirdiiriilebilir Kalkinma Hedefi ilerlemesi ve performansina iligskin diizenli raporlama

7.Sonug¢

Sonug olarak; Tiirkiye’nin SKA 1 kapsaminda “yoksulluk veya sosyal diglanma riski altindaki genel oran”
ve diger se¢ilmis gosterge verileri, SKA 2 kapsaminda “organik tarimin toplam tarim alani igindeki pay1” ve diger
secilmis gosterge verileri ile SKA 3 kapsaminda “Onlenebilir 6liim oranin1” ve diger secilmis gosterge verileri
bakimindan-istisnalar hari¢g- AB ortalamalarinin altinda bir performansa sahip oldugu anlagilmistir. Calismaya
iliskin genel degerlendirme yapildiginda AB ile Tiirkiye arasinda SKA performansi bakimindan yakinsama degil,
aksine aradaki makasin Tiirkiye aleyhine ag¢ildig1, negatif ayrismanin gerceklestigi uzaksama hali mevcuttur. Her
ne kadar Tirkiye bazi gostergeler bakimindan performansini ve siralamasini artirmis olsa da genel SKA
performansi bakimindan genel siralamada en sonda yer almaktadir. Bu durum AB tam iiyelik miizakere siirecinde
olan Tiirkiye agisindan olumsuz bir durum olusturmaktadir.

Tiirkiye’nin bu duruma ¢6ziim baglaminda sorunun sebeplerini kaynaginda tespit etmesi, sonrasinda
gercekei, uygulanabilir politikalar gelistirmesi ve eyleme gegmesi, iyi yonetisim ilkelerini politik kiiltiir haline
getirmesi, teknoloji ve dijitallesme yatirimlarini artirmasi, 6zel ya da kamu alaninda Ar-Ge faaliyetlerine ayrilan
payin her sektor i¢in optimal seviyeye ¢ikarmasi, dzellikle ekonomide etkinlik ve verimliligi 6n planda tutmasi
gerekmektedir. Bu anlamda dinamik bir siire¢ olan SKA’lar1 uygulama noktasinda, gérece diinya ortalamasinin
iizerinde gelisim gosteren AB’nin performansi ile uyumu yakalamak isteyen Tiirkiye istikrarli ve kararli politika
ile eylem i¢in gerekli ¢cabay:r artirmalidir. Tiirkiye ayni zamanda iklim degisikligi kapsaminda yerine getirmesi
gereken ylikiimliilikler ile baslattig1 yesil doniisiim siirecine iligkin politikalarin1 SK politikalar1 ile uyumlastirmak
zorundadir. Béylece Tklim degisikligi, yesil doniisiim ve SK politikalarinin olusturdugu sinerji Tiirkiye’yi AB
stirecinde destekleyecektir.
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Oz

Orgiitsel degisim gaginda sadece yenilik¢i ve uyumlu olmanin yeterli oldugu sdylenemez. Isletmelerin toplumun refahi
konusunda giiclii bir sorumluluk duygusuna sahip olmas: da hayati dnem tasimaktadir. Bu baglamda bilgi ekonomisi
perspektifinden ¢agin davranigsal gereksinimlerini iyi anlamak, muhasebeciler ve denetgiler i¢in kritik bir gerekliliktir. Bunun
yaninda; giiniimiiz muhasebecileri geleneksel smirlar1 asarak liderlik ve stratejik yonetim gorevlerini iistlenmektedir. Bu
degisiklik, muhasebe ve denetim mesleklerinin paydas hesap verebilirligi ve etik standartlara olan artan bagliligini
vurgulamaktadir. Rekabetgi bir bilgi ekonomisinde basarili olabilmek i¢in, muhasebecilerin ve denetgilerin giiclii etik temellere
sahip olmasi gerektigi goriilmektedir. Bu ¢alismanin amaci, muhasebe ve denetim alanlarinda ¢agdas 'vicdan muhasebesi'
yaklasimlarmi incelemek ve bu yaklasimlarin profesyonel davrams iizerindeki etkilerini degerlendirmektir. Arastirma,
muhasebecilerin etik degerlerinin, miisteri kayitlarim1 incelerken ve degerlendirmeler olustururken davraniglart ve
performanslari {izerindeki etkisini ortaya koymayi hedeflemistir. Calisma bulgulari, denetgilerin ve muhasebecilerin, tim
taraflarin ¢ikarlarini gézeten ahlaki davraniglar tesvik etmede 6nemli bir role sahip oldugunu gostermektedir. Ayrica, giiglii
etik degerlere ve ahlaki davraniglara sahip muhasebecilerin, kuruluslarin uzun vadeli stirdiiriilebilirligi agisindan kritik bir
O6neme sahip oldugu sonucuna ulagilmistir.

Anahtar Kelimeler: Vicdan Muhasebesi, Etik, Ahlak, Inang, Muhasebe, Denetim
JEL Simflamasi: M40, M42, M49

Abstract

To be innovative and adaptable is no longer enough in this age of organizational change. It is essential that businesses have a
strong sense of duty towards the well-being of society. It’s amust for accountants and auditors who have a thorough
understanding of the behavioural needs in the context of the information economy. The trend in accounting procedures toward
sustainability emphasizes the dangers of implementing hasty decisions that could jeopardize the viability of a business. Today's
accountants cross traditional boundaries and take on leadership and strategic management tasks. This shift highlights the
accounting and auditing professions' increased dedication to stakeholder accountability and ethical standards. In order to
succeed in a cutthroat knowledge economy, it is essential that accountants and auditors have strong ethical foundations. This
study's aim and key contribution to branch is its examination of contemporary "conscience accounting" approaches in the
accounting and auditing fields, with a focus on how they affect professional behavior. It explores how accountants' conduct
and performance are impacted by their own ethics, particularly when examining client records and creating evaluations.
Research indicates that auditors and accountants play a critical role in promoting moral behavior that takes into account the
interests of all parties involved. Strong moral compass-wielding accountants are essential to the long-term development of
organizations.

Keywords: Conscience Accounting, Ethics, Morality, Faith, Accounting, Auditing
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1. Giris

Basarili olabilmek i¢in gliniimiiz organizasyonlar1 yalnizca yenilik¢i, esnek ve degisen kosullara hizli uyum
saglayarak is yapma bigimlerini degistirmeye istekli olmakla yetinemezler. Aym1 zamanda, sosyal sorumluluk
bilinciyle hareket etmek zorundadirlar. Bilgi ekonomisinin gereklilikleri dogrultusunda, firmalarin insan, kar ve
diinya degerini anlayan muhasebecilere ve denetgilere ihtiyaci vardir (Friedman & Lewis, 2015, s. 11). Giinlimiiz
muhasebecileri, yalnizca bir firmanin finansal kayitlarin1 yonetmekle kalmayip, ayni zamanda siirdiiriilebilirligini
saglamakla da ilgilenmek durumundadir. Kisa vadeli diisiincenin bir firmay: biiylik risklerle karsi karsiya
birakabilecegi goz Oniine alindiginda, muhasebecilerin bu tiir yaklasimlardan kaginmalari hayati 6nem
tagimaktadir. Ayrica, muhasebe meslek mensuplart artik geleneksel muhasebe islevlerinden daha az sorumlu
olmakta ve liderlik ile yonetime daha fazla odaklanmaktadir. Giiniimiiz muhasebecileri, {ist yonetime stratejik
destek saglayan ve 6nemli kararlara dogrudan katkida bulunan liderler olarak 6ne ¢ikmaktadir. Bu baglamda,
muhasebe ve denetim mesleginin roliiniin ge¢miste oldugundan ¢ok daha farkli bir noktaya geldigi agik¢a
goriilmektedir. Bugiiniin muhasebeci ve denetcileri, yalnizca etik bir durus sergilemekle kalmayip, ayn1 zamanda
yonetim, yatirimeilar, alacaklilar, miisteriler, ¢alisanlar ve toplum gibi tiim paydaslara kargi sorumluluk
tasimaktadir. Ozellikle, bir sirketin uzun vadeli sagligim riske atabilecek davranislari énlemek ve siirdiiriilebilir
bir yap1 olusturmakla yiikiimliidiirler. Bilgi ekonomisinin hizla gelistigi bu donemde, muhasebeciler biiyiik resmi
gorebilmeli ve organizasyonlarin gelisimine rehberlik edebilmelidir (COSO, 2013, s. 7). Bu ¢alismada, muhasebe
ve denetim alanindaki giincel yaklagimlar kapsaminda vicdan muhasebesi incelenecek ve bu gercevede meslek
acisindan kapsamli bir degerlendirme yapilacaktir.

2. Vicdan Muhasebesi

Bireylerde kararlarin rasyonel olarak alindigina dayanan klasik iktisat modellerinin etkisi psikoloji ve sosyoloji
alanlariin daha etkin oldugu davrams bilimleri ile birlikte kaybolmaya baslamistir (Kendirli & Cihangir, 2023,
s.236 ). Vicdan hesab1 kavramina tarihsel olarak bakildiginda, kavramsal olarak Immanuel Kant tarafindan 18.
yiizy1lin ortalarina dogru kullanildig: sdylenebilir. Kant'in tanimina gore diiriistliik, insanlarin eylemlerinin dogru
mu yanlis m1 oldugunu belirlemek i¢in kendilerini degerlendirdikleri siiregtir. 20. yiizyila gelindiginde, bireysel
davranisin etik ve ahlaki dogrulugunu inceleme yontemi olarak oncelikle sosyal psikoloji ve psikolojide
kullamlmaya devam etmistir. Insan dogasinda homo economicus (ekonomik insan) ve homo sociologicus'un
(sosyolojik insan) 6tesinde, homo spiritus (ruhsal insan/miikemmel insan) bulunmaktadir. Kusursuz insan (homo
spiritus veya insankamil) ilahi bilince sahip olandir. Kusursuz insan olmak insanin en yiiksek kazanimidir.
Yalnizca yaratici (Tanr1) ve diger bireylerle degil, ayn1 zamanda dogayla da yakin ve askin birbirine bagli iligkilerle
ilgili olarak gii¢lii dini ve manevi inanglarla karakterize edilmekte ve yaraticinin tek oldugu inanci esas
almmaktadir. Dolayisiyla inang hem insanin hem de tabiatin tiim varliklarini yaraticida birlestirir. Tanri ile tim
yaratilanlar arasinda bir ayrim yoktur (Tinker, 2004, s. 446). Homo spiritus'un arzu, akil, kalp ve vicdan olmak
{izere dort metafizik unsuru bulunmaktadir. Vicdan, ilahi bilincin merkezidir. 11ahi bilincin hassasiyeti, kisinin
vicdanim diinyevi ve beseri egilimlerin tozundan ne kadar arindirdigina baglidir. Ideal olarak muhasebe meslek
mensubu homo spiritus'tur. Muhasebe meslek mensubunu miisterilerine giinliik yasam ve profesyonel hizmetler
yaparak manevi bir yolculuga ¢ikmaya istekli olmaya yonlendirebilecek etik kurallari uygulayarak bunu
gerceklestirmektedir (Triyuwono, 2015, s. 259).

Vicdan hesabi, bireyin etik ve ahlakla ilgili eylem, eylem ve se¢imlerinin yorumlanmasidir. Bu yorum, bireylerin
kendilerini daha iyi bireyler olarak tanimlayabilmeleri i¢in kendilerinde ne gibi degisiklikler yapmalar1 gerektigini
veya hangi 6grenme siireglerini baslatmalar1 gerektigini belirlemek i¢in kullanilir. Kisaca hesaplama, insanlarin
eylemlerinin etik ve ahlaki dogrulugunu sorgulamak i¢in kullanilan bir kavramdir. Vicdani muhasebenin
Ozellikleri olarak sunlar siralanabilir:

. Ozelestiri: Vicdan muhasebesi, bireyin kendisi hakkinda yapmasi gereken 6z elestiridir.

. Etik Degerlendirme: Vicdan muhasebesi, bireyin kendi basina aldigi kararlarin, bulundugu
davraniglarin ve uygulamis (yapmis) oldugu eylemlerin etik ve ahlak agisindan dogrulugunu veya
yanlisligint degerlendirir.

. Dogruluk: Kisinin i¢inde bulundugu duruma uygun olarak gercegi yansitmak ve diiriist olmak, vicdan
muhasebesinin temelinde yer alan dogruluk kavramdir.

. Sorumluluk: Viedan muhasebesi yapmak, kisinin kendi eylemlerinden sorumlu oldugunu kabul
etmesi ve gelecekteki eylemlerinde de sorumluluk sahibi davranmasi gerektigi anlamina gelir.

. Diiriistliik: Vicdan muhasebesi, bireyin kendine yaptigi degerlendirmede agik sozlii ve realist
olmasini gerektigini belirtir.

. Cift tarafli degerlendirme: Vicdan muhasebesi, bireyin bulundugu davraniglarda, uyguladigi

eylemlerde ve aldig1 kararlarda hem olumlu yonden hem de olumsuz yonden genis bir bi¢cimde ele
almasini gerektirir.
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. Ozegitim ve 6zgelisim: Vicdan muhasebesi, bireyin kendini daha iyi bir insan olarak tanimlamak,
gelismek ve 6grenmek icin caba gostermesini gerektirir.

Bir kurulusun vicdani olarak rehberlik etmek, muhasebecilik iglevinin bir yoniidiir. Bu sorumlulugu yerine
getirmek icin gii¢lii bir etik anlayist gereklidir. Herhangi bir beceri veya yetenek gibi, giiclii bir etik anlayis1 da
egitim ve anlayig gerektirir. Son yillarda acgozlilik, dolandiricilik ve etik davramis eksikligi birgok
organizasyonun ¢okmesine neden olmustur. Cesitli i¢ ve dig baskilar girketleri yanlis yola y6nlendirmekte ve ilk
yanlis adim atildiginda, paydaslara, topluluga ve itibarlarina zarar vermek i¢in kaygan bir zemin olusturmaktadir.
Ornegin; Britanyali Tesco, Japonya'nin Olympus Sirketi ve Vatikan Din Isleri Enstitiisii gibi kuruluslar yanlis yola
yonlendirildiklerinden dolayr muhasebe skandallart meydana gelmistir (Eaglesham & Rapoport, 2015, s. 15).

Mubhasebe, bir sirketin finansal iglemlerini dogru ve diizenli bir sekilde kaydeden, degerlendiren ve raporlayan
meslektir. Muhasebeciler, bir sirketin mali durumunu yargilamak, anlamak ve bu durum hakkinda gerekli
kararlarin alinmasi i¢in bilgi saglamakla yiikiimlidiir. Ancak muhasebe sadece sayilarla ilgili degildir, aym
zamanda etikle de ilgilidir. Vicdan kavramu, insanlarin eylemlerinin etik dogrulugunu degerlendirmek i¢in yaygin
olarak kullanilmaktadir. Muhasebe acisindan bakildiginda, finansal raporlama ve denetimin etik unsurlarina dikkat
¢cekmek i¢in kullanilir. Finansal raporlamaya iliskin en 6nemli etik sorunlar, kisisel finansal bilgileri adil ve dogru
bir sekilde ifsa etmeye yonelik yasal yiikiimliiliikleri yerine getirirken ortaya ¢ikabilir. Ornegin, bir denetci bir
miisteri lehine yanlig bilgileri rapor ettiginde veya gergekleri sirketin mali performansi lehine garpittiginda etik
sorunlar ortaya ¢ikabilir. Diiriistliik, ahlaki ve etik ilkelere siki sikiya baglilik olarak tanimlanmaktadir. Etik ve
ahlak, dogru ve yanlis davranisi degerlendirmek icin kriterler belirler; bununla birlikte, ahlakin bir bireyin
degerlerini yansitmasi ve etik bir toplum, kurum veya kurulus tarafindan olusturulan daha genis deger sistemini
yansitmasi bakimindan farklilik gosterebilmektedir (Demirboga, 2018). Bir kurulusta etik, genellikle bir etik
kurallar veya davramig kurallar1 iginde diizenlenmekte ve yonetim kurulu ve {ist yonetim tarafindan
benimsenmektedir.

Mubhasebeci, kurulusu yonetmek ve yonetmekle gorevlendirilen kisiler tarafindan alinan kararlar1 ve eylemleri
ayirt ederken kurulusun misyon ve degerlerini g6z oniinde bulundurmak zorundadir. Etik alaninda, muhasebe
departmani kurumsal vicdan roliinii yerine getirebilir ve yonetim kurulu ve yonetimi igeren kurumsal "beyni"
etkileyebilecek bir konumda olmalidir. Bir vicdanin bireyin eylemlerine rehberlik etmesi gibi, i¢ denetim de
kurumsal yapinin koruyucular: ve refahinin giivenilir koruyuculari olan yonetim kuruluna ve yonetime iggorii ve
tavsiye saglayarak bir kurumun eylemlerine rehberlik etmelidir. Kurumsal vicdan olarak, i¢ denetgiler, yonetim
kurulu ve yonetimle agik, samimi ve yapici diyalog kurmaya, sadece standartlara uymak i¢in degil, ayn1 zamanda
kurulusun finansal ve etik performans arasinda dogru dengeyi bulmasini saglamak icin hazirlikli olmalidir (Arslan,
2020). Isletmelerde, 6zellikle usulsiizliigii veya dolandiriciligi tespit etmek zorlu bir istir. Failler, davranislarmni
gizlemek i¢in aktif olarak aldatmaya girerler, muhasebeciler hile tespitinde sinirli deneyime sahip olabilir ve hileli
faaliyetler dogasi geregi tahmin edilemez ve tespit edilmesi zordur. Bu nedenle, belirli benzersiz kisilik
ozelliklerini paylasiyor goriindiikleri i¢in, dolandiricilik tespit gérevine en uygun olabilecek bireyleri belirleyerek
ve kullanarak kurulusa en iyi sekilde hizmet verebilmelidir (Nieschwietz, Schultz, & Zimbelman, 2000).
Muhasebeciler, ¢ogu suiistimalin muhasebecilik faaliyetleri tarafindan tespit edilmesiyle, suiistimal tespitinde
6nemli bir rol oynamaktadir. Etkili suiistimal tespitinin 6nemi nedeniyle, muhasebecilerin etkinligini artirabilecek
herhangi bir 6nlem degerli olmalidir. Tespit siirecinde deneyim ve yetenek yadsinamaz derecede 6nemli olmakla
birlikte, belirli bireysel 6zellikler hileyi tespit etme kapasitesinin dngdriisii olabilmektedir. Muhasebecilerin nasil
algilandigin1 ve bu algmim onlarin tespit yeteneklerine etkisini anlamak, suistimal tespitini muhasebecilik
yetenekleriyle iliskilendirmede 6nemli bir ilk adimdir (Norman, Rose, & Rose, 2010).

Bes faktor kisilik modeli diye bilinen vicdanlilik, uyumluluk, disadoniikliik, nevrotiklik ve deneyime agiklik
literatiirde tanimlanmaktadir (Judge, Heller, & Mount, 2002). Vicdanlilik, bireysel davranisi diizenlemekten ve
yonlendirmekten oncelikli olarak sorumlu olan kisilik boyutudur ve vicdanli bireyler sorumlu, etik, caliskan,
azimli ve eksiksiz olarak nitelendirilebilir. Wells (2003), basarili sahtekarlik denetgileriyle bir dizi goriisme yapti
ve bu kisilerin azim, ¢aliskanlik ve diiriistlilk gibi her biri vicdanlilik boyutunun bir &zelligi olan bir dizi ortak
ozellik sergiledigini bulmustur. (Wells, 2003) Tiim meslek gruplarinda is performansini giivenilir bir sekilde
ongodren yalnizca vicdanlilik bulunmustur. Gergekten de bazi arastirmalar vicdanliligin gorev performansi ile
biligsel yetenek kadar giiclii bir sekilde iligkili oldugunu gdstermistir. Onceki arastirmalar vicdanlilik ve gdrev
performansi arasinda bir baglanti oldugunu gostermistir ve baglantinin zaman i¢inde istikrarlt oldugu gosterilmistir
(Alonso, 2000). Vicdanlilik is performansini gesitli sekillerde etkileyebilmektedir. Vicdanli ¢alisanlar genellikle
daha giivenilir, daha motive ve daha ¢aligkandir. Ayrica eldeki goreve daha fazla enerji harcamalart ve hayal
kurmak i¢in daha az zaman harcamalari muhtemeldir. Bu, gorevle ilgili bilginin daha fazla 6ziimsenmesiyle
sonuglanmakta ve daha fazla iiretkenlige yol agmaktadir. Vicdanli bireylerin ayrintilara daha fazla dikkat etmesi
ve dolayli 6grenmeden daha fazla yararlanmasi, boylece gelismis is bilgisi kazanmasi ve daha iiretken olmasi
beklenmektedir. Vicdanliligin is bilgisi ile pozitif bir iligski oldugu tespit edilmistir (Viswesvaran, 2006).

21



Finans Ekonomi ve Sosyal Arastirmalar Dergisi, Cilt.10 Say1.1, Mart 2025
Research of Financial Economic and Social Studies, Vol.10 No.1, March 2025
ISSN : 2602 — 2486

Orgiitsel biitiinliik, i¢ kontrol sistemini olusturan, yoneten ve denetleyen kisilerin biitiinliigiiniin iizerine asla
cikamaz. Kurumsal yonetisimin degerlendirilmesi, i¢ kontrollerin kurulusun etigini ve degerlerini destekleyen bir
ortamda tasarlandigina ve calistigina dair giivence saglamaya yardime1 olabilmektedir (Baskici, 2015). Orgiitsel
politikalar ve uygulamalar, orgiit kiiltiirii ve i¢ kontrol sistemleri gibi kigisel ve durumsal faktorlerin, iiretkenlik
karsit1 is davranislarinin belirleyicileri olarak hizmet ettigini belirtmektedir. Bu faktorler, hizli biiylime, zayif veya
etkisiz i¢ kontroller, kazan¢ projeksiyonlarini karsilamak i¢in yonetimsel mesguliyet ve birlestirilmis agresif
yonetimsel tutumlar gibi 6geler dahil olmak tizere hileli finansal raporlama ile ilgili bir dizi dnciil tanimlamaktadir
(Sackett & DeVore, 2006). Etik {izerine yapilan son aragtirmalar, muhasebecilerin mesleki faaliyetlerini yerine
getirirken davraniglarini etkileyen ¢esitli faktorlerle ilgilenmektedir. Bazi arastirmalar, muhasebecilerin etik
yargilarini etkileyen bazi faktorleri yakindan incelemektedir (Sparks & Pan, 2010, s. 409). Etik yargi, bir
muhasebecinin bir eylemde bulunma kararini yonlendiren i¢sel bir parcasidir. Etik bir eylem yapma baglaminda,
belirli bir durumda bireyi harekete gegmeye sevk eden, bireyin bazi alternatif eylemlere iligkin zihinsel
degerlendirmesidir. Bir muhasebeci i¢in etik eylemleri gerceklestirip gergeklestirmeme konusunda bir kavsak
noktasidir. Bir muhasebe meslek mensubu i¢in etik muhakeme ¢ok 6nemlidir. Etik bir eylem, muhasebecinin
topluma yonelik mesleki hizmetinin kalitesini temsil etmenin bir 6n kosuludur (Valentine & Rittenburg, 2004, s.
3). Etik kurallar genellikle etik kod anlayisi, kurumsal etik ortam, yas, cinsiyet, kariyer asamast ve mesleki
yeterlilik gibi bazi faktorlerle iliskili bulunmustur. Ornegin Ghazali ve Ismail’in (2013) arastirmasinda daha yash
bir muhasebecinin, diger muhasebecilere gore yiiksek diizeyde etik kaygilarla sirketine bagli oldugunu ve
muhasebecinin etik yargisinin olumlu yonde sekillendigini bulmustur. Bu durum, daha yasli bir muhasebecinin,
mesleki ve yasam tecriibesi, iyi etik anlayisi geng bir muhasebeciden daha saglam bir etik yargiya sahip oldugunu
gostermektedir. Etik yargi, buna karsilik, bir muhasebe meslek mensubunu karar vermeye, eyleme gecmeye ve
etik davranmaya yonlendirir (Ghazali & Ismail, 2013, s. 292-295). Etik davranislar i¢in insanin ger¢ek dogasini
anlamak ¢ok 6nemlidir. Ciinkii bu anlayis, bireyin ¢evresindeki tiim sembolleri nasil anladigini, nasil davrandigini
ve tepki verdigini etkilemektedir. Ornegin, homo economicus, ekonomik rasyonaliteye ve kisisel ¢ikara sahip bir
birey olarak kabul edilmektedir. Bu karakterin altinda, insan yasamina kendi ¢ikarlari i¢in tasarruf edilmis olarak
yanit verme konusunda gii¢lii bir egilim bulunmaktadir (Xin & Liu, 2013, s. 17). Hatta homo economicus hesap
kutusuna hapsedilmis, materyalist, anti sosyal, ahlaksiz ve acgdzlii birisi olarak gosterilmektedir. Modern
ekonomik sistem bu varsayimlar altinda gelistirilmekte ve uygulanmaktadir. Ornegin, bir sirket, homo
economicus'un ihtiyacini karsilamak i¢in kar1t maksimize edecek sekilde kavramsallagtirilmakta ve operasyonel
hale getirilmektedir (Wight, 2005, s. 52-54). Etik iizerine literatiirdeki bazi ¢calisma sonuglarina bakilacak olursa
Nathan (2015), kadinlarin etik standartlarinin sosyal etkilere erkeklerden daha az duyarli oldugunu bulmustur. Ote
yandan, Tilley (2010) akrabalik faktorlerinin her iki cinsiyetin de etik kararlar alma davranigsini degistirdigini ve
cinsiyet farkliliklarini gosterdigini bulmustur. Valentine ve Littenberg (2007) tarafindan yapilan bir arastirma,
cinsiyet farkliliklar1 ve bireysel etik davranisa iliskin karigik sonuglar ve kanitlar saglamistir. Buna karsilik, Becker
ve Ulstad (2007) tarafindan yapilan bir arastirma, seksin kadinlar1 erkeklerden daha etik davranmaya yonelttigini
gostermistir. Buckley vd. (1998), erkeklerin etik olmayan davranislarda bulunma olasiliginin kadinlardan daha
yiiksek oldugunu savunmustur. Bunun nedeni sosyal kosullanma ve amaglarin araglart hakli ¢ikarma egilimidir.
Dawson (1995) ise, kadin ve erkeklerin farkli etik standartlar ve degerler belirlediklerini iddia eden toplumsal
cinsiyet sosyallesmesi kuramini benimsemistir. Vicdan ve etik davranis konusunda da bir¢ok ¢aligma yapilmustir.
Lyons (2009) vicdani 6zel ahlaki aydinlanmanin veya uzmanligin ve inkar edilemez ahlaki otoritenin i¢ sesi olarak
tanimlamig ve bizi iyilik yapmaya ve kotiilikten kaginmaya uyardigini belirtmistir. Hansen (2011) vicdanin Tanr1
ile insan arasindaki bag1 olusturdugunu 6ne siirmiistiir. Cummings (2009) vicdanin bazen inang ve kimlikle daha
ilgili oldugunu bulgulamustir. Eberle (2007) ise vatandaslarin vicdanin emirlerine itaat etmesinin 6nemli bir ahlaki
iyilik oldugunu belirtirken, diger sosyal rollerin sakinleri tarafindan sergilendiginde daha az iyi oldugunu
belirtmistir. Oboh (2019) ¢alismasinda bireyin biligsel diisiinmesini, ahlaki gelisimini, etik davranisin1 ve karar
vermesini etkileyen c¢esitli kisisel faktorler bulmustur. Marques ve Azevedo-Pereira (2009) tarafindan yapilan bir
aragtirma, etik yargilarin etik ideolojiyle yakindan iligkili olmasima ragmen, yas ve cinsiyetin Portekizli
profesyoneller arasinda etik yargilarin ve degerlerin baglica itici giigleri oldugunu ortaya koymustur. Kurpis vd.
(2008) kendini gelistirmeye yonelik dini ve ahlaki taahhiitlerin isletme 6grencilerinin etik degerleri tizerinde
o6nemli bir etkiye sahip oldugunu gostermistir. Rawwas vd. (2006), Japon kiiltiiriiniin kendine has &zellikleri
nedeniyle dinin etik davranis iizerinde ¢ok etkili bir gsekilde hareket etmedigini savunmustur. Oboh ve Ajibolade
(2018) tarafindan yapilan bir arastirma, vicdanin denetgilerin etik yargilarini ve eylemlerini etkileyen 6nemli bir
kisisel faktor oldugunu ortaya koymustur. Gneezy vd. (2014) insanlarin ahlaki se¢imleri {izerine bir aragtirma
yapmis ve insanlarin kotii se¢imler yaptiktan sonra vicdanlarini kurtarmak igin bagista bulunduklarint ve
yalancilarin dogru sdyleyenlerden daha fazla bagis yaptigini bulmuslardir. Dreber ve Johannesson (2008) yalan
sOylemek gibi ahlaki segimler yaparken insanlarin ig¢sel ahlaki diirtiilerinin {istesinden gelmek ve bu sugluluk
duygusunun bu maliyetlerle iliskili oldugunu tespit etmistir. Ogunleye (2015) tarafindan yapilan bir arastirma,
demografik faktorlerin muhasebecilerin etik algilarini ve tutumlarini 6nemli dlclide etkiledigini gostermistir.
Musba vd. (2016), Libyal1 yonetim muhasebecileri tarafindan etik karar vermede bireysel ve orgiitsel degiskenlerin
roliinii ve ahlaki giiclin boyutunu incelemis ve etik karar verme sirasinda yas, cinsiyet, egitim diizeyi, kisisel ahlaki
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felsefe ve biraz da bulundugunu bulmustur. Bu arastirmalar, etik degerlerin, vicdanin ve suglulugun insanlarin
ahlaki segimlerinde onemli rol oynadigin1 ve demografik faktorlerin de etik karar vermeyi etkiledigini
gostermektedir.

Vicdan sahibi muhasebe meslek mensubu, etik kurallar1 uygulayarak yapilan eylemleri kendiliginden yani insan
egosundan daha saf olan igsel benlikten kaynaklanan bir disiplinle ortaya koymaktadir. insan egosu, akil ve ilgili
bir duygu araciligiyla, her zaman, aslinda dogada yapay olan insan arzusunun ihtiyaglarini ve isteklerini yerine
getirmeye c¢alismaktadir. Ancak; i¢sel benlik veya saf biling, egodan 6zgiirdiir (Tolle, 2001, s. 18). Vicdan
muhasebesi, olasi etik sorunlari dnlemek i¢in kullanilan yontemlerden biridir. Vicdan muhasebesi, bir bireyin
eylemlerinin etik dogrulugunu degerlendirmek igin ¢esitli sorular sorar. Finans ve muhasebenin etik unsurlarinin
etik olmayan davraniglarda bulunmasini ve is diinyasinin ve toplumun imajini zedelemesini 6nlemek i¢in vicdan
rahatligi 6nemlidir. Etik olmayan davraniglar ciddi yasal ve mali sonuglara yol agabilecegi gibi sirketin itibarina
ve itibarma da zarar verebilir. Isletmeler cezai yaptirimlara, itibar kaybina ve diger gesitli kayiplara maruz kalabilir.
Muhasebe ve finans alanlarinda ortaya ¢ikabilecek etik sorunlardan kaginmak i¢in vicdani hususlar 6nemlidir.
Vicdan Muhasebesi, bir bireyin eylemlerinin etkisini gosterir. Muhasebe meslek mensubu, kendisini egodan
Ozgiirlestirme kapasitesine sahiptir. Egodan kurtulma, o ami hissettigi anlamina gelmektedir. Bu durumda,
muhasebeci tiim diisiincelerin, tim duygularin, fiziksel bedenin ve dis diinyanin otesinde kendi varligini
hissetmektedir. Muhasebeci zihin etkinliginden uzaklagir ve bir zihinsizlik (diisiinme degil) boslugu yaratir, ancak
yine de tetikte ve farkindadir (Chopra, 1997, s. 18). Diger yandan insanlar su¢ islemekte ve sugluluk duygusu
yagsamaktadir. Suclulugun dinamik dalgalanmalarinin insanlarin toplum yanlis1 giidiilerini sekillendirdigini iddia
edilmektedir. Etik olmayan bir se¢cim yapan kisilerin, hayir kurumlarina bagis yapma olasiliginin, yapmayanlara
gore daha yiiksek olduguna dair kanitlar bulunmaktadir. Bu kanitlardan yola g¢ikarak, insanlarin neden hayir
kurumlarima bagis yaptigina dair yeni bir agiklama sunan vicdan muhasebesi teorisi iizerine yogunlasilmistir
(Gneezy, Imas, & Madarasz, 2014).

Insanlara gegmisteki etik dis1 davranislar1 hatirlatmak benzer duygusal dinamikler yaratabilir. Insanlar su¢luluk
duygularindan kaginmak isteyebilirler, ancak gegmisteki veya simdiki davraniglarin etigi benzer sekilde, yerine
getirilmeyen sozlerin veya aldatmacanin dikkatini dagitmak gibi ge¢misteki etik olmayan kararlart hatirlamak,
sugluluk duygusu uyandirabilir. Hayir kurumlarina saglanan fonlari artirma ve kurumsal bagliligi artirma
potansiyeline sahiptir. Muhasebeciler ve denetgiler etik olmayan davranislarla karsilagirlar. Diinyanin dort bir
yanindaki etik arastirmalarindan elde edilen bulgular, etik ikilemler igeren durumlarla kars1 karsiya kalindiginda,
denetgilerin kisisel faktorlere dayali olarak etik davranigi tahmin etmek icin kullanilabilecegini gostermektedir.
Tarih boyunca, suglulugun hayirsever davranislar iizerindeki etkilerinden yararlanmak ve bireylerin
vicdanlarindan hesap sorabilmelerini saglamak icin ¢abalanmistir. Bu tiir ¢abalar, bireylerin kendi kendilerine
empoze ettigi ahlaki kisitlamalardan ve telafi edici davranig yoluyla gegmisteki ihlalleri hesaba katma ihtiyacindan
doguyro denebilir. Ancak bu tiir uygulamalar, insanlara vicdanlarini rahatlatmalari i¢in agik bir firsat saglayarak,
aslinda etik olmayan davranislarin maliyetini diigiirmektedir (Elster, 1998). Bireylerin etik olmayan bir segimden
sonra ge¢ici bir hayirsever olma olasiligi s6z konusudur. Bir bireyin igsellestirilmis bir normu ihlal ettikten veya
etik dis1 olarak gordiigii bir sekilde hareket ettikten sonra caydirici sugluluk duygular: yasadigi gozlemlenmistir.
Bireyin duygusal durumu yavas yavas geri dondiigii i¢in bu tiir sugluluk zamanla deger kaybetmektedir. Bu
duygusal tepkiye vicdan muhasebesi denilmektedir (Gneezy vd., 2014). Vicdan muhasebe mekanizmasi, duygusal
tepkilerinin en azindan kismen farkinda olan bireylerin, gelecekteki uygun sosyal firsatlara gbére 6nceden
davraniglarin1 ayarlayabileceklerini ima etmektedir. Bir norm ihlalinden sonra bagis yapmak, suclu kisinin
kendisini daha iyi hissetmesini saglamaktadir. Bu nedenle, hayirseverlik firsati kii¢iik veya sinirliysa, bu firsatin
var oldugunu bilmek, su anda etik olmayan davranislar1 tesvik edebilir. Bununla birlikte, hayirseverlik secenegi
biiyiilk veya sinirsizsa, bireyler ahlaki ihlallerden sonra hayirseverlik firsatlarindan kaginmayi veya ertelemeyi
secebilir ¢linkii suglu benliklerinin agir1 comert olacagindan korkarlar (Ariely, Bracha, & Meier, 2009). Aldatarak
veya calarak belirli bir getiriyi elde eden bireylerin hayir kurumlarina bagis yapma olasiligi, ayni getirileri daha
etik bir sekilde elde edenlere gore daha yiiksek olmaktadir. Sonucta, hayirsever katkilar ve goniilliiliik davranist
icin dogrudan bir uygulamaya sahiptir ve insanlarin neden paralarin1 ve zamanlarini bagisladiklarina dair ek bir
aciklama ortaya ¢ikmaktadir. Verme istekliligi, yalnizca insanlarin yalnizca kendi c¢ikarlariyla beslendikleri
varsayimiyla gelistigi i¢cin degil, ayn1 zamanda basit bir alternatif tarafindan yonlendiriliyormus gibi gériinmedigi
icin de iktisat¢ilarin ilgi odagi olmustur (Vesterlund, 2003). Sonuglar ayrica, isletmeler i¢in sugluluk temelli
fiyatlandirmanin potansiyel dSnemini vurgulamaktadir. Ornegin, bazi havalimanlarindan ugan yolcular, uguslarinin
karbon ayak izini dengeleme firsati verilmektedir. Insanlar, “Iklim Pasaportu” kiosklarini kullanarak,
seyahatlerinin ka¢ kilo karbondioksit iiretecegini ve sera gazi azaltimina yonelik programlara yapilan bagislar
kullanarak bu ayak izini dengelemenin maliyetini hesaplamaktadirlar. Birka¢ ¢evrimigi seyahat perakendecisi
benzer bir se¢enek sunarak ve miisterilere bilet satin aldiktan hemen sonra karbon ayak izlerini dengeleme se¢enegi
sunmaktadir. Bu tiir bir igle, insanlar bagis yaparak kotii duygularini gidermektedir. Vicdan muhasebesi,
muhasebecilerin kurumsal finansal islemlerde ortaya c¢ikan etik sorunlart nasil ¢6zdiigiinii incelemek igin
kullanilan bir kavramdir. Muhasebeciler, sirketin ahlaki degerlerine ve etigine sahip ¢ikmali ve sirketin mali
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durumunu dogru bir sekilde yansitmak icin ¢aba gostermelidir. Ornegin sirketler finansal raporlarini kendi ¢ikarlart
dogrultusunda etkilemek yerine etik ilkeleri gozeterek diiriist ve gercege uygun olarak sunmalidir. Dogru
muhasebe, muhasebecilerin is etigi ve ahlaki degerler konusunda farkindalik gelistirmelerine yardimect olur.
Mubhasebecilerin bu tutumu sadece sirketin giivenilirligini artirmakla kalmaz, ayn1 zamanda sirketin karar alma
stirecinde daha dogru bilgiler kullanarak siirecin dogru ilerlemesine de katki saglar. Ayni zamanda muhasebeciler,
hizmet ettikleri sirketin etik degerlerini vicdan rahatlifiyla uygulama sorumlulugunu da hissederler. Muhasebe
Vicdani, muhasebe mesleginde zaten olmasi gereken etik ilkelerin 6nemine isaret etmektedir. Muhasebeciler, bir
sirketin finansal iglemlerinin dogru bir sekilde yiiriitilmesinden ve sirketin etik degerlerinin korunmasindan
sorumludur. Bu baglamda, muhasebecilerin sadece yaptiklari isten degil, ayn1 zamanda kendi etik ilkelerine ve bu
degerlere sahip ¢ikmakla da sorumlu olduklarmin bilinciyle ¢alismalart dnemlidir.

Mubhasebeciler mali bilgi ve becerilerini misterilerine mali danigmanlik hizmetleri saglamak i¢in kullanirlar. Bu
hizmetler arasinda bilango analizi, vergi planlamasi, finansal yonetim ve yatirim danigsmanligi yer alir. Ancak,
hizmet sunarken yalnizca miisterilerinin mali ihtiyaclarin1 karsilamaya odaklanmamalidir. Ayni zamanda
miigterilerinin etik degerlerine ve toplumun ¢ikarlarina uygun hizmetler sunmalidir. Vicdan muhasebesi, bireyin
bagli oldugu etik degerlerin ve bu secimden kaynaklanan sonuglarin degerlendirilmesidir. Vicdan muhasebesi,
finansal danigmanlar i¢in de ¢ok dnemlidir, ¢iinkii miisterilerine sagladiklar1 hizmetler, almalar1 gereken finansal
kararlar etkileyebilir. Muhasebeciler, onlara hizmet verirken miikelleflerin etik degerlerini ve toplumun genel
cikarlarini goz 6niinde bulundurmalidir. Ornegin miisterilerin vergi kagirmasimi nleme veya onlari yiiksek sosyal
sorumluluga yatirim yapmaya tesvik etme gibi hizmetler saglamalar1 gerekir. Ayrica, miisterilerinden aldiklar1 tiim
bilgilerden sorumludur. Bu nedenle verilen bilgilerin gegerliligi ve giincelligi kontrol edilmelidir. Ayrica
miisterinin talep ettigi hizmetin hukuka aykiri olmadigindan da emin olmalar1 gerekmektedir. Muhasebeciler igin
bu sinav, misterinin yalnizca mali eksikliklerinden rahatsiz olmadigini, ayn1 zamanda onlarin etik degerlerine ve
sosyal diizenine saygi duyuldugunu gosterir.

4. Denetim ve Vicdan Muhasebesi

Denetgiler, muhasebe ve muhasebe standartlarinin uygulanmasini denetlemekten sorumludur. Denetim siirecinde,
alacaklari kararlar sirketin ve yatirnmcilarin gelecegi agisindan ¢ok dnemli oldugundan denetgilerin vicdan sahibi
olmalar1 dnemlidir. Vicdan Hesabi, muhasebecilerin etik deger ve ilkelerle tutarli kararlar almasini saglar.
Denetgiler ayrica bir sirketin mali durumunu degerlendirirken vicdanlarinin rahat olmasi gerekir. Bu
degerlendirme, denetgilerin kendi ¢ikarlarini degerlendirmeye dahil etmemesini saglar ve degerlendirmenin
tarafsizligini saglar. Ayrica denetgiler, sirketlerin yasal ve etik sorumluluklarini yerine getirmelerini saglamalidir.
Bu nedenle, denetcilerin bir sirketin finansal raporlamasinin uygun, diiriist, etik ve ahlaki degerlerle tutarli
olmasini saglamak icin denetim yapmasi dnemlidir.

Denetci, hileyi etkili bir sekilde tespit etmek i¢in, tanimlanabilir risk faktorlerine karsi hassas olmali ve hile
olasiligmin, bu faktdrlerin mevcut oldugu durumlarda bulunmadigindan daha yiiksek oldugunu
degerlendirmelidir. Tamimlanabilir risk faktorlerinin varligi gibi 6nemli uyar1 isaretlerinin farkindaligi,
denetgilerin hile riskini degerlendirmesine yardimci olabilir ve etkili bir erken uyar1 sistemi olarak hizmet edebilir
(Hoffman & Zimbelman, 2009). Vicdanlilik, risk seviyesinin iizerinde ve Otesinde baskin faktdr olmasi
muhtemeldir. Vicdanli bireyler tanim geregi tutarli olduklarindan, mevcut durumsal risk faktorlerinin sayisindan
bagimsiz olarak gayretli ve Ozenli bir sekilde hareket ettikleri algilanmalidir. Bu nedenle, usulsiizliik ve
dolandiricilikta, vicdanl bireylerin gérevlerini ne kadar iyi yerine getirdikleri ve dis etkenlerden bagimsiz olarak
yiiksek diizeyde performans gostermeleri beklenmektedir. Benzer sekilde, vicdanlilik algisi, denetginin yetkin
temsili nedeniyle azalan risk izlenimine yol agabilmektedir. Tersi durumda, daha az yetenekli olarak algilananlar,
risk seviyesi degistikce farkli sekilde etkilenebilmektedir. Dolayisiyla, algilanan vicdanlilik diizeyi hem risk
algisint hem de kisinin bu algiya tepki verme seklini etkileyebilmektedir.

Vicdan muhasebesi, denetcilerin mali denetimlerle ilgili etik ilkeleri ve sosyal sorumluluklar: dikkate almalarini
saglar. Muhasebeciler ise, yaptiklar tiim iglemlerin hukuka ve etik kurallara uygun oldugunu ve miikelleflerinin
diiriistliigiinii garanti ettigini beyan etmelidir. Vicdani muhasebenin denetlenen kurulusun denetgiye karsi etik
degerlerini goz ardi etmeden, denetlenen kurulusun giivenini kazanarak, denetlenen kurulusun giivenilirliginin
artmasina katkida bulunmak gibi pek ¢ok faydasi vardir. Ayn1 zamanda denetgilerin ¢alismalarini etik yonleri goz
oniinde bulundurarak yiiriitmeleri, mali denetim raporlarinin dogruluguna ve biitiinliigiine katkida bulunur.
Denetimle ilgili olarak, vicdanlar: etik degerlerin ve sosyal sorumlulugun yasatilmasinda aktif rol oynadig: igin
denetgilerin vicdan sahibi olmalar1 ¢cok 6nemlidir. Denetgiler, denetim ¢aligmalarinin yasal ve etik sinirlar icinde
kalmasini ve miisterinin iyi niyetini stirdiirmesini saglamalidir. Ayni1 zamanda bu, denetimi daha giivenilir ve
miisteriler tarafindan tercih edilir hale getirecektir.

Vicdan muhasebesi, denet¢i kararlarinin dogrulugunu ve seffafligini saglar. Bu, sirketlerin ve yatirimeilarin
denetcilere duyduklar1 giiveni artirmakla kalmaz, aynm1 zamanda mesleki itibarlarina da katkida bulunur. Ayrica,
denetgiler islemlerini ve kararlarini agiklamakla ytlikiimliidiirler. Bdylece, bir denetci tarafindan yapilan denetim,
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denetim sonucunda alman kararlarin daha objektif bir sekilde agiklanmasina olanak saglamakla kalmaz, aym
zamanda denet¢inin mesleki itibarmi da korur. Verecekleri kararlar sirketlerin ve yatirimeilarin gelecekteki
gidisatin1 biiylik olclide etkileyeceginden, denetgilerin durum tespiti yapmalar1 6nemlidir. Denetgilere etik ve
ahlaki degerlerini yansitan kararlar alma yetkisi verir ve sirketleri finansal raporlamalarinin dogrulugunu,
biitiinliigiini ve etik degerlerini korumaya tesvik eder.

3. Vergi ve Vicdan Muhasebesi

Vicdan muhasebesi, bireyin bireysel ve kurumsal vergisini 6demek i¢in kendiyle yaptig1 i¢sel hesaplagma olarak
diistintilebilir. Bireyin kendisiyle yaptig1 bu hesaplasma, bireyin vergi 6demek ile ilgili farkindaligini arttirmak ve
ayni zamanda vergisini 6derken ki diiriistliiglinii sorgulamak i¢in kullanilir. Vicdan muhasebesi, kisinin vergi
6deme sorumlulugunu yerine getirmesinde biiyiik bir etkiye sahiptir. Vergi ddemelerini yaparken bu konuda diiriist
olmalidir. Birey vergi kagake¢ilig1 ve vergi dolandiriciligindan kaginmalidir. Vicdan muhasebesi, bireylerin vergi
acisindan vergi beyannamelerinin dogru ve zamaninda yapilmast ve vergi kacakciligindan kacinilmasi gibi
sorumluluklarini yerine getirmesi gereken etik kurallar1 uygulamasinda yardimci olur. Vergi kapsaminda vicdan
muhasebesi, bireyin 6demesi geren vergiler konusunda sorumluluk bilincini arttirmak ve bireyin vergilerini
6derken ne kar diiriist ve dogru sekilde 6dedigini degerlendirmek igin dogru bir yontemdir. Vergi 6demelerinde
dogruluk ve sorumluluk, vergi 6deme sistemi i¢in de 6nemli bir etmendir. Vicdan muhasebesi yapmak da bu
etmenlerin gegerliliginin artmasinda yardimci olur.

5. Sonug¢

Muhasebe meslek mensuplar1 i¢in etik kurallar ve etik kurallara iligkin ilkeler 6nemlidir. Bu ilkeleri diiriistliik,
tarafsizlik, mesleki yeterlilik ve 6zen, gizlilik, mesleki davranis, samimiyet, sevgi ve ilahi iradeyi icerecek sekilde
genisletilir. Tlkeler, muhasebe meslek mensubunun bilincini rasyonel bilingten psiko-ruhsal bilince ve ilahi bilince
dinamik olarak hareket ettirme islevine sahiptir. Ilahi bilince ulagmak, etik muhasebecilerin niteligi olarak icteki
vicdani uyandirmanin anahtaridir.

Diger yandan bir muhasebecinin miisterilerin defterlerini incelerken ve bunlar hakkinda goriis bildirirken nasil
davranacagini belirlemede kisisel faktorlerin ¢ok dnemli bir rol oynadigi sonucuna varilmaktadir. Dolayisiyla,
denetim firmalariyla calisan bireylerin yaptirim, din, yetistirilme, vicdan, cinsiyet ve kisisel degerlerinden
korkmalari, iste nasil hareket edeceklerini belirlemede uzun bir yol kat edtmekte ve nihayetinde bir muhasebecinin
konumunu ve performansini etkilemektedir. Bu nedenle, denetim firmalar1 tarafindan miisterilerine karsi
gorevlerini yerine getirirken istthdam edilecek veya gorevlendirilecek kisilerin yasamlarinda bu kisisel faktorlere
daha fazla 6nem verilmesi tavsiye edilmektedir. Bu, 6zellikle muhasebe meslegi ve denetim uygulamast ile ilgili
oldugu icin, etik konusunda siirekli egitim ile tamamlanmalidir.

Arastirmacilar tarafindan, muhasebecilerin ve denetgilerin, firmalarin tiim paydaslarini dikkate alan etik bir sekilde
davranmasini saglamada 6nemli bir rolii oldugunu 6ne siirmektedir. Buna vicdan muhasebe denilmektedir.
Muhasebeciler ve denetgiler, kurumun vicdani olduklari i¢in 6énemli bir role sahiptir. Muhasebecilerden aslinda,
sifir kaza, sifir etik ihlal, sifir ¢ikar catigmasi, sifir gevresel olay, sifir kayip proje, sifir kusur, sifir is iliskisini
kesmeyen calisan, CEO'lar igin asir1 tazminata sifir tolerans, ¢alisanlar igin diisiik {icrete sifir tolerans, isyerinde
zorbalik ve bagnazliga sifir tolerans ve korkung yoksulluk i¢inde yasayan insanlara sifir tolerans seklinde vicdanlt
olmalar1 beklenmektedir. Kuruluglarin siirdiiriilebilirligini saglamak i¢in vicdanli muhasebecilerin 6nemi agikg¢a
ortaya ¢ikmaktadir. Bu yilizden bir kurulusun vicdani olan muhasebecilerin ve denetgilerin, kurulusun bilingli
kapitalizme ve bilingli muhasebeye bagli kalarak son derece rekabetgi bilgi ekonomisinde basarili olmasini
saglamakla yilikiimlii oldugu soylenebilir.
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Oz

Bu ¢alismanin amaci, geng yetigkinlerin finansal okuryazarlik diizeyinin kredi kart1 kullanim aligkanliklari tizerindeki etkisinin
incelenmesi ve duygusal zekanin bu siiregteki aracilik roliiniin belirlenmesidir. Calismanin 6nemi, 6grencilerin finansal karar
alma siireglerinde yetkinlikleri ile duygusal faktorlerin roliiniin anlasiimasina katki saglamasidir. Siileyman Demirel
Universitesi Eczacilik Fakiiltesi 6grencileri calismanin érneklemini olusturmaktadir. Arastirma igin veriler 1 Aralik 2022 ile
15 Ocak 2023 tarihleri arasinda ¢evrimigi bir uygulama yardimiyla anket teknigiyle toplanmis ve analiz edilmistir. Analiz
sonucu elde edilen bulgular, finansal okuryazarlik diizeyi yiiksek olan dgrencilerin finansal kontrollerini kaybetmedikleri ve
plansiz harcamalardan kagindiklar1 yoniindedir. Duygusal zekanin, finansal sorumluluk bilincine ve kredi kart1 kullanim
aliskanhiklarma olumlu etkiler sagladigi tespit edilmistir. Ogrencilerin duygusal zeki diizeylerinin, finansal karar alma
stireglerinde dogrudan etkili oldugu ve bu siireclerdeki kaygi diizeyini azalttig1 sonucuna varilmustir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Okuryazarlik, Kredi Kart;, Duygusal Zeka, Eczacilik Ogrencileri, Geng Yetiskinler
JEL Simflamasi: G53, E50, E71, P40, P42.

Abstract

The aim of this study is to examine the effect of financial literacy levels on credit card usage habits among young adults and to
determine the mediating role of emotional intelligence in this process. The significance of the study lies in its contribution to
understanding the role of students' competencies and emotional factors in financial decision-making processes. The sample of
the study consists of students from the Faculty of Pharmacy at Siileyman Demirel University. Data for the research were
collected through an online survey between December 1, 2022, and January 15, 2023, and subsequently analyzed. The results
of the analysis indicate that students with high levels of financial literacy maintain control over their finances and avoid
unplanned expenditures. It was found that emotional intelligence has a positive effect on financial responsibility awareness and
credit card usage habits. The study concludes that students' emotional intelligence levels have a direct impact on their financial
decision-making processes and help reduce the level of anxiety in these processes.
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1. Giris

Gecmisten giiniimiize, tatmin edici bir yagsamin anahtarin1 aragtiran, basta psikologlar olmak tizere bir¢ok diisiiniir
tarafindan, bu anahtarin kisinin kendi ve baskalarinin duygularini anlamas1 oldugu ifade edilmektedir. Dolayistyla,
kendini bilen ve bagkalarina karst duyarli olanlarin, olumsuz kosullarda dahi islerini bilgelik ve zarafetle yonetme
becerisine sahip olduklart belirtilmektedir. Buna karsilik, duygusal olarak bilingsiz olanlarin, yanlis anlamalar,
hayal kirikliklar1 ve basarisiz iliskilerle dolu yasamlarini savsaklayarak gegirdikleri belirtilmektedir (Matthews
vd., 2002). Bu noktada, duygu ? kelimesinin Latince “movere” kokiinden tiiredigi ve “hareket etmek” anlamina
geldigi belirtilmelidir. Duygularin, hareketlerimizin ve yaptiklarimizin temelinde yer aldigi ve bizi harekete
geciren, motivasyonumuzun kaynagini olusturdugu ifade edilmektedir (Sparrow ve Knight, 2006). Bu durum,
duygusal zeka kavraminin bilimsel anlayisinin, bireylerin daha tatmin edici ve iiretken bir yasam siirmeleri i¢in
gerekli duygusal becerilerin egitilmesi gerektigini ortaya koymaktadir (Matthews vd., 2002). Duygusal zeka,
bireylerin kendi duygularina yonelik farkindalik, aciklik, duygusal ayrim kapasitesi ve duygusal dengeleme
stratejileri lizerine yiiksek seviyede diisiinsel yetenekler barindirmaktadir (Brackett ve Mayer, 2003). Bunun yan1
sira, duygusal mantik yiiriitme ve diislinceyi zenginlestirmek adina duygusal bilgi ve duygularin kullanilmasi
yetenegi de duygusal zekdnin bir pargasidir (Lopes vd., 2005). Ivcevic vd. (2007) ne gore duygusal zeka diizeyi
yiiksek olan bireyler, siklikla dengeli, cana yakin, otantik, kararli ve pozitiftir. Ornegin, bir 6grenci sinav éncesi
stres ve kaygi hissediyorsa, duygusal zeka yiiksekse bu duygularini taniyabilir, nedenlerini anlayabilir ve bu
duygular1 yonetmek igin stratejiler gelistirebilir. Bu durum, 6grencinin sinav performansini olumlu bir sekilde
etkileyebilmektedir.

Son donemlerde finansal {irlinlerin gesitlenmesi, artan finansal krizler ve yolsuzluk gibi unsurlar, bireylerin ve
genel finansal sistemin karsilastig1 zorluklar1 derinlestirmistir. Ulkelerin diisen tasarruf oranlar1 ve orta yas iistii
bireylerin azalan tasarruf egilimi de bu olumsuz etkileri giliglendirmektedir (Tetik ve Isildak, 2022). Diinya
genelinde meydana gelen ekonomik durgunluklarin kargisinda, finansal egitim ihtiyaci artis gostermektedir
(Arikan ve Cakmak, 2023). Finansal okuryazarlik kavraminin tanimlanmasi, 6neminin vurgulanmasi ve geng
bireyler arasindaki gelisimin ele alinmasi, konunun kapsamli bir sekilde anlagilmasina katki saglayacaktir.
Finansal okuryazarlik, bireyin finansal kararlar alirken mali kaynaklar1 nasil yonetecegi konusunda sahip oldugu
bilgi ve yetenek setini kapsamaktadir (Chen ve Volpe, 1998). Baska bir tanimda finansal okuryazarlik, para
yonetimi, tasarruflar ve krediler, gelecege yonelik planlama ve saglam finansal kararlar alma gibi kisisel finansal
konular1 anlama ve ydnetme yetenegidir (Sohn vd., 2012). Son yillarda ise finansal okuryazarlik ile ilgili
tanimlamalara bakildiginda, bireylerin finansal kararlar alirken ihtiyag duydugu becerileri kapsayan ve bu beceriler
ile bireylerin daha bilingli finansal kararlar almasi olarak yapildigi goériilmektedir (Gerrans, 2021). Finansal
durumlarin genis bir yelpazesi olmakla birlikte geng bireylerin finansal okuryazarlik ile duygusal zeka
diizeylerinin incelenmesi bu ¢aligmanmn temel yapisint olusturmaktadir. Bu c¢aligmanin hedefi, finansal
okuryazarlik seviyelerinin (finansal sorumluluk, planlama, tiiketim bilinci, ihtiya¢ farkindalig1 ve finansal araclar
hakkinda bilgi ve becerilerin), gen¢ yetiskinlerin kredi karti kullanim aligkanliklar1 tizerindeki etkisini
belirlemektir. Arastirma, kredi karti kullanimini (davranigsal, duygusal, kaygisal ve kavramsal yonlerini)
inceleyecek ve bu stirecte duygusal zekanin (6zellikle iyimserlik, ruh halinin diizenlenmesi, duygularin kullanimi
ve degerlendirilmesi) nasil bir etkisi oldugunu ortaya ¢ikarmay1 amaglamaktadir. Bu ¢aligmanin énemi, finansal
karar alma siirecinde bireysel yetkinliklerin ve duygusal faktorlerin roliinii ortaya koymaktir. Kapsam olarak geng
yetiskinler belirlenmis olup bir devlet iiniversitesindeki eczacilik fakiiltesi dgrencilerine anket uygulanmistir.
Calisma girig, metot, bulgular ve sonug olmak iizere dort ana boliimden olusmaktadir. Girig boliimiinde finansal
okuryazarlik, kredi kart1 kullanimi ve duygusal zeka ile ilgili genel bilgi verilmektedir. Metot boliimiinde bu
degiskenlerle ilgili bilgiler verilmektedir. Bulgular kisminda ise degiskenler ile ilgili analiz sonuglar1 6nerilen
model temelinde degerlendirilerek sunulmustur. Son boliimde ise elde edilen sonug ilgili literatiirle karsilastirilarak
onerilerde bulunulmaktadir.

2. Literatiir Taramasi

2.1. Finansal Okuryazarhk

Finansal teknolojinin hizla biiyiimesi ve daha c¢ok kisi tarafindan ulasilabilir olmasi finansal okuryazarligin
Onemini, daha da kritik hale getirmektedir. Yatirimcilar1 ve miisterileri, bilingli finansal se¢imler yapmak i¢in
yeterli finansal bilgiyle donatmamak, sadece onlarin finansal sagligin1 degil, tiim finansal sistemin istikrarmni ve
verimli biiyiimesini de tehlikeye atabilir. Hiikiimetler ve egitimciler, finansal okuryazarlig1 artirmak icin bircok
calisma yiiriitmiistiir. Nitekim bire bir danigmanlik, finansal seminerler, atdlye ¢aligmalari, egitim kurslari ve
interaktif web tabanli programlar bunlardan bazilaridir. Ancak bu ¢abalar, Phung vd. (2023)’a gore ¢ok yeterli
goriilmemektedir.

2 Duygu kelimesi Tiirk Dil Kurumuna gore; “nesneleri veya olaylar1 ahlaki ve estetik yonden degerlendirme
yetenegi, kendine 6zgii bir ruhsal hareket ve hareketlilik” seklinde tanimlamaktadir (TDK, 2023).
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Geng bireylerin finansal okuryazarlik seviyelerini anlamak da dnemlidir (Richardson vd., 2022). Sekil 1’de
gosterilen geng yetigkinlerin finansal okuryazarlik gelisim siirecine dair gézden gegirilmis kavramsal modeli, geng
yetiskinlerin finansal okuryazarlik yolculuklarinda hangi faktorlerin kritik oldugunun anlasilmasina yardimct
olmaktadir. Bu modeldeki bilesenler arasindaki etkilesimler, genclerin finansal bilgi edinme ve bu bilgiyi
yasamlarinda nasil uyguladigina dair bir kavrayis sunmaktadir (Serido, 2022).

Sekil 1. Geng Yetiskinlerin Finansal Okuryazarhk Gelisimi

Geng Yetiskinlerin Finansal Okuryazarhk Gelisimi

e

Finansal Etkiler

Sosyallesme Bilgi 0z Inanclar
«» Finansal Ebeveyniik . « Finansal Tutum « Bilingli Karar Alma
« Akran Tiigkileri « Objektif icerk ve Siirag

Bilgisi « Davranigsal Kontrol «» Sorumlu Finansal

bjektif Anla > nsal O arilik *- Yoneam

. « Subjektif Anlama ve « Hna 0z Yet )
Finansal Egitim Deneyim « Finansal Iyilik Hali

« Deferler ve Bekdentiler (Refah)

= Resmi Efitim
» Oz Yonlendirimis OGrenme

Kaynak: (Serido, 2022, s. 40)

Sekil 1’deki gorsel “finansal etkiler, 6z diizenleme ve yasamsal sonuglari” olmak iizere {i¢ ana bilesene
ayrilmaktadir. Finansal etkiler, geng yetiskinlerin finansal okuryazarlik evrimini belirleyen temel unsurlari igerir.
Sosyallesme, gen¢ bireylerin mali farkindaligin1 sekillendiren Snemli sosyal etmenlerden biridir. Finansal
ebeveynlik, ¢ocuklara finansal farkindalik kazandirma noktasinda ebeveynlerin iistlendigi misyondur. Akran
iliskileri (etkilesimleri), geng bireyler iizerinde finansal tutum ve davranislarla ilgili bir etkilesimi agiklamaktadir.
Finansal egitim, farkli finansal 6gretim bigimlerini - resmi ve gayri resmi - kapsar. Resmi 6grenme, egitim
kurumlarinda sunulan formel finansal egitimi temsil ederken, 6z-yonlendirilmis 6grenme bireyin mali konularda
bagimsiz bilgi edinme siirecini ifade eder. Oz diizenleme, geng yetiskinlerin finansal bilgileri nasil ele aldig1 ve bu
bilgileri nasil benimsedigi ile alakalidir. Bilgi, objektif icerik ve siire¢ bilgisi olarak iki ana finansal bilgi tiirii
bulunmaktadir. Oznel kavrayis ve deneyim, bireysel tecriibeler araciligiyla elde edilen finansal bilgiyi temsil eder.
Oz inanglar, bir bireyin finansal tutumu, davranissal kontrolii, 6z yeterliligi ve degerleriyle ilgili konseptleri
icermektedir. Yasamsal sonuglari, finansal farkindaligin ve 6z diizenlemenin bireyin hayatindaki etkilerini belirtir.
Bilingli karar alma yetenegi, finansal bilgilere dayanarak alinan bilingli kararlar1 tanimlar. Sorumlu finansal
yonetim, finansal kaynaklarin etkili bir bicimde idare edilme kabiliyeti iken, finansal iyilik hali (refah) bireyin
finansal a¢idan dengeli ve saglikli bir yasanti stirdiirmesidir. Genel olarak yiiksek finansal okuryazarlik seviyesine
sahip bireylerin, risk ve getiri dengesi olusturma kapasitesi ile finansal piyasalar1 kavrama kabiliyeti artmaktadir.
Ozellikle geng bireylerin ve iiniversite dgrencilerinin finansal bilinci (Sezal, 2021), iilkenin ekonomik istikrar1 icin
kritik bir 6neme sahiptir (Melo ve Moreira, 2021).

Finansal okuryazarlik konusu ile ilgili yapilmis ¢aligmalar; finansal okuryazarhk diizeyi (finansal okuryazarlik
diizeyini dogrudan inceleyen c¢alismalar), finansal davranis ve tutum (finansal davranis ve tutumlar1 dogrudan
inceleyen calismalar) ile finansal okuryazarhk ve diger degiskenler (finansal okuryazarlik ile diger degiskenler
arasindaki iligkiyi/etkiyi inceleyen galigsmalar) konu basliklarina ayrilarak 6zetlenmistir.

ilk konu baslig1 olan finansal okuryazarhk diizeyi ile ilgili yapilmis calismalar (Aba Senbayram, 2019; Amin
vd., 2021; Arikan ve Cakmak, 2023; Artavanis ve Karra, 2020; Aydin, 2018; Channak vd., 2022; Chen ve Volpe,
1998; Ergiin ve Serel, 2019; Gerrans, 2021; Hoda, 2022; Kacabiyik ve Teker, 2018; Karadeniz vd., 2019; Markle,
2019; Melo ve Moreira, 2021; Phung vd., 2023; Sagi vd., 2020; Sel, 2022; Sohn vd., 2012; Tetik, 2019; Vaaler
vd., 2021; Yilmaz ve Sevim, 2021; Yiicel ve Ciftci, 2018) 6zetlenmistir. Arikan ve Cakmak (2023) tarafindan
yapilan calismada, baglam temelli 6grenmenin {iniversite Ogrencilerinin akademik basaris1 ve finansal
okuryazarlik becerileri tizerindeki etkisi ele alinmistir. Bu yaklasimin, geleneksel 6gretim yontemlerine kiyasla
ogrencilerin 6grenme siirecinde daha aktif rol almasini tegvik ettigi ve bu aktif katilimin 6grenmenin kaliciligini
artirdigi ortaya konulmustur. Phung vd. (2023) tarafindan yapilan ¢alismada, iiniversite 6grencileri arasinda
6grenme motivasyonunun finansal okuryazarlik performansi ile iliskisi arastirilmistir. Ogrenme motivasyonunun
finansal okuryazarlik performansi ile pozitif bir iligkisinin oldugu ve 6grenci 6zelliklerinin bu iligkiyi etkiledigi
tespit edilmistir. Bu etki, 6grencilerin kendine giiveni, finansal konularin zorluguna kars1 tutumlar1 ve finansal
testlerde basarili olma konusundaki inanglarina dayanmaktadir. Ayrica, iist smiftaki Ogrencilerin finansal
okuryazarlik performansi ile 6grenme motivasyonu arasindaki iliskinin daha giiclii oldugu goézlemlenmistir.
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Channak vd. (2022) tarafindan yapilan ¢aligmada, iniversite Ogrencilerinin finansal okuryazarlik diizeyi
incelenmistir. Dijital ¢agin getirdigi hizla degisen ekonomik ve finansal ortamda, 6grencilerin karmagik finansal
iriinlerle ilgili kararlarinin 6nemi vurgulanmistir. Elde edilen bulgular, 6grencilerin temel finansal kavramlara
hakim olduklarini, ancak bilesik faizle ilgili bilgi eksiklikleri yasadiklarini ve finansal zorluklarla karsilastiklarini
ortaya koymustur. Harcamalarina dair bir memnuniyet ifade edilmis olup, finansal okuryazarlik egitiminin
Onemine isaret edilmistir. Hoda (2022) tarafindan yapilan ¢aligmada, tiniversite dgrencilerinin (isletme bdliimii)
finansal okuryazarlik diizeyi ve bu diizeyi etkileyen cinsiyet, egitim ve finansal sosyallesme gibi sosyo-demografik
ozellikler incelenmistir. Finansal okuryazarlik diizeyinin erkek 6grencilerde kadinlardan daha yiiksek oldugu ve
yiiksek egitimli dgrencilerin bu konuda daha yetkin oldugu belirlenmistir. Ayni1 zamanda, aile ve arkadaslarla
yapilan finansal konusmalarin finansal okuryazarlik diizeyini olumlu etkiledigi tespit edilmistir. Sel (2022)
tarafindan yapilan ¢aligmada, ilkokul 6gretmenlerinin finansal okuryazarlik konusundaki yetersizlikleri ve bu
becerilerin disiplinler arasi &gretimle nasil gelistirilebilecegi incelenmistir. Arastirmanin amaci, finansal
okuryazarligin sosyal bilgiler 6gretimine entegre edilmesiyle 6gretmenlerin 6gretim siireclerinin nasil gelistiginin
belirlenmesidir. Calismanin sonucunda, bu entegrasyonun 6gretmenlerin disiplinler arasi becerilerini ve bilgi
teknolojilerini kullanma yeteneklerini gelistirdigi tespit edilmistir. Amin vd. (2021) tarafindan yapilan ¢alismada,
iniversite Ogrencilerinin (eczacilik alaninda doktora yapan) finansal okuryazarlik diizeyi incelenmistir.
Calismanin sonucunda 6grencilerin genel finansal okuryazarlik diizeylerinin diisiik oldugu ve bu durumun
mezuniyet sonrasi kariyerlerini olumsuz etkileyebilecegi belirlenmistir. Universitede verilen kisisel finans secmeli
dersinin, 6grencilerin finansal okuryazarlik diizeylerini ve 6zgiivenlerini olumlu yonde etkiledigi tespit edilmistir.
Bu bulgular, eczacilik miifredatinda finansal bilgi ve becerilere ait daha fazla dersin yer almasi gerektigini
vurgulamaktadir. Melo ve Moreira (2021) tarafindan yapilan calismada, {iniversite 6grencileri (muhasebe)
arasinda finansal okuryazarlik diizeyi disiplinler arasi bir yaklagimla incelenmistir. Elde edilen sonuglar,
6grencilerin finansal okuryazarlik diizeylerinin orta seviyede oldugunu ve bu diizeyin egitim seviyeleri ile
dogrudan iligkili olmadigini, ancak finansal okuryazarlik egitiminin kritik bir faktor oldugunu ortaya koymustur.
Gerrans (2021) tarafindan yapilan ¢alismada, {iniversite 6grencilerinin finansal okuryazarlik becerilerinin orta
vadeli tutumu ve bu becerilerin zamanla azalmasi incelenmistir. Ogrencilerin finansal becerilerini ve bu konudaki
giivenlerini degerlendirirken, egitimin dgrencilerin finansal okuryazarlik becerilerini artirdig1 ancak zamanla bu
becerilerde bir azalma oldugu tespit edilmistir. Elde edilen sonuglar, finansal okuryazarlik egitiminin siirekli
olmasi gerektigini ve sadece bu sekilde dgrencilerin finansal davraniglarinin olumlu ydnde etkilenebilecegini
vurgulamaktadir. Vaaler vd. (2021) tarafindan yapilan ¢aligmada, tiniversite 6grencilerinin finansal bilgi arama
davranislart incelenmistir. Caligma, Ogrencilerin finansal bilgi arama yontemleri, kullandiklar1 kaynaklar,
karsilastiklar1 zorluklar ve bu konudaki algilar1 hakkinda detayli bilgiler sunmustur. Sonuglara gore, 6grencilerin
bilgi kaynaklarinin giivenilirligini 6nemsedikleri ve farkli boliim veya arka planlara sahip 6grencilerin arama
davraniglarinda farkliliklar oldugu gozlemlenmistir. Yilmaz ve Sevim (2021) tarafindan yapilan caligmada,
iiniversite ogrencilerinin (saglik yonetimi) finansal davrams ve tutum diizeyleri arastirilmistir. Ogrencilerin
finansal okuryazarlik diizeylerinin iyi oldugu ve demografik degiskenlere gére anlamli bir fark bulunmadigi
belirlenmistir. Finansal tutuma ait ortalamalarin, olumlu finansal tutumun arttifin1 isaret ettigi tespit edilmistir.
Calismanin sonucunda, finansal okuryazarlik egitimlerinin 6grencilerin finansal tutum ve davraniglarina olumlu
etki edebilecegi goriilmektedir.

Artavanis ve Karra (2020) tarafindan yapilan ¢aligmada, {iniversite 6grencilerinin finansal okuryazarlik seviyeleri
ve borg geri ddeme yetenekleri incelenmistir. Ogrencilerin, 6zellikle diisiik finansal okuryazarlik seviyesine sahip
olanlarin, bor¢ tahminlerinde hatalar yapma egiliminde oldugu ve bu durumun ev halkinin iflas riskini artirdig
gozlemlenmistir. Kadin, etnik veya kiiltiirel azinlikta olan ve ilk nesil 6grenciler arasinda finansal okuryazarlikta
belirgin eksiklikler tespit edilmistir. Bu bulgular, yliksekdgrenim kurumlarinin dgrencilere finansal okuryazarlik
egitimi konusunda daha aktif olmasi gerektigini vurgulamaktadir. Sagi vd. (2020) tarafindan yapilan ¢aligmada,
iniversite Ogrencilerinin (farkli bolimlerde Ogrenim gdren) finansal okuryazarlik diizeyi incelenmistir.
Ogrencilerin genel finansal okuryazarlik diizeylerinin diisiik oldugu ve bu durumun finansal karar alma
yeteneklerini olumsuz etkileyebilecegi belirtilmistir. Universitede verilen finansal okuryazarlik egitiminin,
ogrencilerin bilingli finansal kararlar alabilmelerine olumlu yonde etki ettigi gdzlemlenmistir. Aba Senbayram
(2019) tarafindan yapilan ¢alismada, liniversite 6grencilerinin finansal okuryazarlik diizeyleri incelenmis ve bu
diizeyin, 6grencilerin finansal kararlarini etkileyen sosyo-ekonomik kosullarla iliskisi aragtirilmigtir. Elde edilen
bulgulara gore, 6grencilerin finansal okuryazarlik diizeylerinin orta seviyede oldugu ve cinsiyet, gelir diizeyi gibi
demografik o6zelliklerle iliskili farkhiliklar gosterdigi tespit edilmistir. Ozellikle diisiik gelirli ailelerdeki
ogrencilere yonelik finansal okuryazarlik egitimi verilmesi ve bu egitimin, temel ve gilincel finansal gostergelerin
yani sira faiz hesaplamalarini da icermesi gerektigi vurgulanmustir. Ergiin ve Serel (2019) tarafindan yapilan
caligmada, liniversite 6grencilerinin finansal okuryazarlik seviyeleri degerlendirilmis ve finansal okuryazarligin
bireylerin dogru finansal kararlar almasinda ve maddi refahin1 artirmada kritik bir rol oynadig1 vurgulanmistr.
Elde edilen bulgulara gore, 6grencilerin gogunlugunun temel finansal kavramlarda eksik bilgiye sahip oldugu ve
finansal riskleri dogru degerlendiremedikleri tespit edilmistir. Bu sonuglara dayanarak, tiniversitelerin finansal
okuryazarlik egitimine daha fazla 6nem vermesi ve bu egitimin zorunlu hale getirilmesi dnerilmektedir.
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Karadeniz vd. (2019) tarafindan yapilan ¢alismada, iiniversite 6grencilerinin finansal okuryazarlik diizeyleri
incelenmistir. Arastirmanin amaci, d6grencilerin temel ve ileri diizey finansal okuryazarlik seviyeleri, risk-getiri
algilar1 ve kredi kart1 kullanim aligkanliklarinin belirlenmesidir. Elde edilen bulgulara gore, 6grencilerin temel
diizeyde yiiksek, ileri diizeyde ise diisik finansal okuryazarlik diizeyine sahip olduklar1 ve finansal
yikiimliiliiklerini basariyla yerine getirdikleri gézlemlenmistir. Bu baglamda finansal okuryazarlik diizeyinin
bireylerin finansal kararlarini etkiledigi ve dolayisiyla finansal refahlarini belirledigi vurgulanmaktadir. Markle
(2019) tarafindan yapilan calismada, iiniversite 6grencilerinin finansal okuryazarlik diizeyi ile borg algist
arasindaki iliski incelenmistir. Ogrencilerin finansal okuryazarlik diizeylerinin artmasinin, borg algilarini olumlu
yonde etkiledigi ve olumlu finansal kararlar almalarina yardime1 oldugu belirtilmistir. Ozellikle diisiik gelirli ve
calisan Ogrenciler igin bu durum kritik bir 6neme sahiptir, ¢linkii finansal zorluklar nedeniyle akademik
ihtiyaglarindan 6diin vermektedirler. Ayrica yiiksek finansal okuryazarlik diizeyinin, 6grencilerin akademik
bagarilarin1 da olumlu ydnde etkileyebilmektedir. Tetik (2019) tarafindan yapilan g¢aligmada, iniversite
Ogrencilerinin finansal okuryazarlik diizeyleri ve bu diizeyi etkileyen faktorler incelenmistir. Cogu 6grencinin
aylik biit¢elerini yaparken, kredi karti kullanim1 konusunda endige duydugu gézlemlenmistir. Elde edilen bulgulara
gore, 0grencilerin finansal okuryazarlik diizeylerini artirmak adina finansal egitim programlarina ihtiya¢ oldugu
tespit edilmistir. Geng bireylerin finansal refahlarini artirmalar: ve toplumsal etkiler igin, finansal okuryazarlik
konusunda farkindaligin artirilmasi gerektigi vurgulanmaktadir. Aydin (2018) tarafindan yapilan caligmada,
iiniversite dgrencilerinin finansal okuryazarlik ve finans egitiminin etkinligi incelenmistir. Elde edilen bulgular,
finansal okuryazarlik diizeyinin genel olarak diigiik oldugunu ve liniversitelerde verilen finans egitiminin bu diizeyi
yeterince artirmadigini gostermektedir. Finansal okuryazarlik seviyesini artirmak igin, ilkokul seviyesinden
baglayarak miifredatlara dahil edilmesi gerektigi onerilmistir. Kacabiyik ve Teker (2018) tarafindan yapilan
caligmada, tiniversite 6grencilerinin (farkli bolimlerdeki) finansal okuryazarlik diizeyleri incelenmistir. Erkek
6grencilerin kadinlardan, iktisadi ve idari bilimler programinda okuyanlarin da diger bdliimlerden daha yiiksek
finansal bilgiye sahip oldugu belirlenmistir. Bu bulgular, egitim kurumlar1 i¢in temel finansal okuryazarlik temali
bir dersin tiim programlara dahil edilmesi gerektigini gdstermektedir. Bu dersin, bankacilik ve sermaye piyasasi
uygulamalari tizerinden iki yonlii iletisimle &grencilere anlatilmasi Snerilmektedir. Yiicel ve Cift¢i (2018)
tarafindan yapilan ¢alismada, tiniversite 6grencilerinin finansal okuryazarlik diizeyleri ve bu diizeyleri etkileyen
demografik degiskenler aragtirilmistir. Arastirma sonuglari, yiiksek lisans mezunlarinin lise ve {iniversite
mezunlarina gore daha yiiksek finansal okuryazarlik seviyesine sahip olduklarini gostermektedir. Ek olarak,
finansal okuryazarligim alt boyutlar1 arasinda ekonomi bilgisi, ekonomik akilcilik ve ekonomi haberlerini takip
etme siklig1 gibi faktorlerle istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunmustur. Ancak, medeni durum, cinsiyet ve
yas gruplariyla finansal okuryazarlik arasinda istatistiksel bir fark tespit edilmemistir. IIBF 6grencilerinin finansal
okuryazarlik konusunda kismen yeterli oldugu, ancak gelismeleri gereken alanlar oldugu belirlenmistir. Sohn vd.
(2012) tarafindan yapilan ¢aligmada, iiniversite 6grencilerinin finansal okuryazarligina etki eden faktorler (finansal
sosyallesme ajanlari, finansal deneyimler ve para tutumlari) arastirilmigtir. Arastirma, finansal okuryazarligin
sadece formel egitimle sinirli olmadigini, ayn1 zamanda medya gibi sosyallesme platformlari, banka hesabi
sahipligi ve aylik harglik seviyeleri gibi faktorlerle de etkilesim i¢inde oldugunu ortaya koymustur. Ozellikle para
tutumlarma bakildiginda, olumlu para goriislerinin finansal okuryazarlikla pozitif bir iligki gosterdigi, para
kaginma ve basar1 tutumlarinin ise negatif bir iliski gosterdigi tespit edilmistir. Sonug olarak, finansal
okuryazarligin bireylerin finansal refahin1 artirmada énemli bir ara¢ oldugu vurgulanmaktadir. Chen ve Volpe
(1998) tarafindan yapilan g¢aligmada, tniversite Ogrencileri arasindaki kisisel finans okuryazarligi ve bu
okuryazarlik diizeylerini etkileyen faktorler arastirilmistir. Birgok 6grencinin kisisel finans konusunda yeterli
bilgiye sahip olmadigi ve bu durumun gelecekteki finansal kararlarimi olumsuz yonde etkileyebilecegi
belirlenmistir. Caligma, &grencilerin cinsiyet, yas, gelir diizeyi, egitim seviyesi ve boliimleri gibi faktorlerin
finansal okuryazarlk diizeylerine etkisini de gostermektedir. Ozellikle erkek dgrencilerin, kadinlara kiyasla daha
yiiksek finansal okuryazarlik diizeyine sahip olduklari ve yiiksek finansal okuryazarlik seviyesinin, 6grencilerin
daha bilingli finansal kararlar almasin1 tesvik ettigi vurgulanmaktadir.

Ikinci konu baslig1 olan finansal davranis ve tutum konusunda yapilmis ¢alismalar (Akben Selcuk ve Altiok
Yilmaz, 2014; Akgiil ve Goksel, 2022; Bamforth vd., 2017; Fiksenbaum vd., 2017; Khalisharani vd., 2022; Kuscu
ve Yilmaz, 2022; Mu’izzuddin vd., 2017; Seotsanyana, 2019; Yilmaz ve Kaymakg1, 2021) 6zetlenmistir.

Akgiil ve Goksel (2022) tarafindan yapilan galismada, iiniversite 6grencilerinin (spor yonetimi) finansal davranig
ve tutumlari incelenmistir. Bu ¢aligmada, kadimlarin finansal okuryazarlik seviyesinin erkeklere gore daha yiiksek
oldugu, finansal gelismeleri takip edenlerin daha yiiksek finansal okuryazarlik seviyesine sahip oldugu ve diisiik
aylik aile gelirine sahip 6grencilerin yiiksek gelirli dgrencilere gére daha bilingli olduklar1 tespit edilmistir.
Khalisharani vd. (2022) tarafindan yapilan ¢aligmada, {iniversite 6grencilerinin finansal okuryazarlik diizeyleri ile
finansal davramis tutumlar1 arasindaki iliski incelenmistir. Ogrencilerin finansal okuryazarlik diizeylerinin,
gelecekteki finansal kararlarini ve bor¢ ydnetimi, tasarruf, yatirim yapma gibi finansal davraniglarini etkiledigi
belirtilmistir.
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Kuscu ve Yilmaz (2022) tarafindan yapilan ¢aligmada, {iniversite dgrencileri arasinda finansal okuryazarlik
diizeyinin girisimcilik egilimleri {izerindeki etkisi incelenmistir. Caligmanin sonucunda, finansal okuryazarlik
diizeyi ytikseldik¢e girisimcilik egiliminin artti§i ortaya konulmustur. Bu sonuglar, finansal okuryazarlik
egitiminin girisimcilik egilimini tesvik eden etkili bir ara¢ oldugunu ve ayn1 zamanda bireylerin rasyonel harcama
ve biitceleme becerilerini gelistirdigini gdstermektedir. Yilmaz ve Kaymake1 (2021) arafindan yapilan ¢alismada,
lise 6grencilerinin finansal okuryazarlik diizeyleri ve bu diizeyin finansal davranislarina etkisi incelenmistir. Elde
edilen bulgular, 6grencilerin finansal okuryazarlik diizeylerinin orta seviyede oldugunu ve yiiksek finansal
okuryazarlik diizeyine sahip 6grencilerin finansal davranislarinin olumlu oldugunu ortaya koymustur. Finansal
bilinglenme egitiminin miifredat programina erken dénemlerde eklenmesinin, 6grencilerin finansal okuryazarlik
diizeylerini artirabilecegi ve olumlu etkileyebilecegi ongoriilmektedir. Seotsanyana (2019) tarafindan yapilan
caligmada, tniversite Ogrencilerinin finansal okuryazarlik diizeyleriyle finansal tutum ve davraniglarindaki
degisiklikler incelenmistir. Ogrencilerin genel finansal okuryazarlik diizeylerinin, iiniversite miifredatindaki
finansal okuryazarlik egitiminin yetersizligi nedeniyle diisikk oldugu belirtilmistir. Bu bulgular, egitim
miifredatinda finansal bilgi ve becerilere daha fazla yer verilmesi gerektigini goéstermektedir. Bamforth vd. (2017)
tarafindan yapilan ¢aligmada, iiniversite dgrencilerinin para yonetim davranislarina etki eden ekonomik, sosyal ve
psikolojik faktdrler nitel bir yaklasimla incelenmistir. Ogrencilerin para yonetimi davraniglarmi etkileyen
faktorlerin ekonomik, sosyal ve psikolojik oldugu ve bu faktorlerin etkisi farkli derecelerdedir. Fiksenbaum vd.
(2017) tarafindan yapilan ¢aligmada, iiniversite 6grencilerinin finansal tehdit algist ile finansal davranislarini
degistirme istekleri arasindaki iliski incelenmistir. Finansal tehdit kavraminin kisisel borg, kaygi ve ekonomik
zorluklarla nasil iliskilendigini ortaya koyan bir model dnerilmistir. Finansal tehdit algisinin, finansal davranig
degisikligi istegi, i arama aktiviteleri ve psikolojik stresle dogrudan iliskili oldugu belirtilmistir. Mu’izzuddin vd.
(2017) tarafindan yapilan ¢alismada, finansal okuryazarlik konusundaki stratejiler ve kavramlar ele alinmistir.
Finansal okuryazarlik seviyesinin artirilmasi i¢in egitim programlarinin ve ulusal kampanyalarin tesvik edilmesi,
finansal okuryazarlik altyapisinin giiclendirilmesi ve uygun fiyath finansal hizmetlerin sunulmas: gerektigi
vurgulanmaktadir. Sonug olarak, finansal okuryazarligin ekonomik biiyiime ve istikrar1 destekleyen bir faktor
oldugu ortaya konulmustur. Akben Selcuk ve Altiok Yilmaz (2014) arafindan yapilan ¢aligmada, iiniversite
ogrencileri arasindaki finansal okuryazarligi (finansal bilgi, davrans, tutum ve planlama) etkileyen faktorler
arastirilmigtir. Ogrencilerin finansal okuryazarlikla ilgili en az bir ders almig olmalarina ragmen dogru cevap
oranlarinin %45 oldugu belirtilmistir. Aragtirmanin sonuglari, formal egitimin yani sira 6grenme yaklasimlar1 ve
ebeveynlerin finansal dgretiminin, dgrencilerin finansal okuryazarlik seviyelerini artirmada etkili oldugunu
gostermektedir.

Ucgiincii olarak finansal okuryazarlik ve diger degiskenler arasindaki ¢aligmalar dzetlenmistir. Diger degiskenlerde
yer alan konular ise bireysel emeklilik sistemine katihm (Onat ve Yontem, 2022), cinsiyet baglaminda borg
yonetimi tutumlari (Agnew ve Harrison, 2015), ekonomik krizlerin nedenleri (Berti vd., 2017), etnik azinhga
ait 6grenciler iizerine (Eichelberger vd., 2017), farkh bir 6gretim yaklasiminin etkisi (Rosacker ve Rosacker,
2016), finansal okuryazarhk egitimi alma durumu (Boz, 2019), finansal refah (McCoy vd., 2019), finansal
yeteneklerin gelistirilmesi ve finansal dislanmanin 6nlenmesi (Williams ve Oumlil, 2015), gen¢lerin emeklilik
planlamasi (Richardson vd., 2022), ilk yilinda olan iiniversite égrencilerinin bor¢ tutumlar1 (Harrison ve
Agnew, 2016), lise egitiminin etkisi (Bohm vd., 2021), siirdiiriilebilir yonetim (Beranova ve Severova, 2022),
tiiketici para tutumlari, finansal kararlar ve finansal davramslar (Er vd., 2017) seklindedir.

Onat ve Yontem (2022) tarafindan yapilan ¢aligmada, iiniversite 6grencilerinin finansal okuryazarlik durumlari ve
bu durumun bireysel emeklilik sistemine katilimlari iizerindeki etkisi aragtirilmistir. Finansal okuryazarlik diizeyi
yiiksek olan ve tasarruf yapabilecegine inanan 6grencilerin bireysel emeklilik sistemine katilma olasiliklarinin
daha yiiksek oldugu tespit edilmistir. Agnew ve Harrison (2015) tarafindan yapilan c¢aligmada, iiniversite
ogrencilerinin finansal okuryazarlik ve bor¢ yonetimi tutumlari cinsiyet baglaminda incelenmistir. Kadin
ogrencilerin finansal okuryazarlik seviyelerinin erkek Ogrencilere gore daha diisiik oldugu ve bor¢ yonetimi
konusunda daha az bilgiye sahip olduklar1 ortaya konulmustur. Berti vd. (2017) tarafindan yapilan ¢alismada,
iiniversite dgrencilerinin (italyan ve Italyan asilli Isvicreli) ekonomik krizlerin nedenleri ve finansal okuryazarlik
algilar1 arastirilmistir. Arastirma sonucunda, 6grencilerin finansal krizler ve finansal kurumlarin isleyisi hakkinda
sinirh bilgiye sahip olduklar belirlenmistir. Finansal egitim programlarinin gelistirilmesinin, 6grencilerin finansal
okuryazarlik diizeylerini artirmada kritik bir rol oynayabilecegi vurgulanmustir. Eichelberger vd. (2017) tarafindan
yapilan calismada, etnik bir azmliga ait iniversite 6grencilerinin finansal bilgi eksikligi ve bu eksikligin
tniversiteye erisim, bor¢ yiikii ve egitim basarist iizerindeki etkileri incelenmistir. Arastirma sonucunda,
tiniversitelerin finansal bilgiye erisimi artirmak amaciyla daha fazla kaynaga bagvurmasi gerektigi ve bu kapsamda
finansal bilgi eksikliginin giderilmesine yonelik egitim programlarina yatirim yapilmasi gerektigi vurgulanmstir.
Rosacker ve Rosacker (2016) tarafindan yapilan ¢alismada, finansal okuryazarlik konusunda farkli bir 6gretim
yaklagiminin, 6grencilerin finansal okuryazarlik diizeylerini artirmada etkili olup olmadigt aragtirtlmistir.
Ogrencilere sunulan atdlye galismalarmin, dgrencilerin finansal okuryazarlik diizeylerini belirgin sekilde artirdig
gorilmistiir.
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Boz (2019) tarafindan yapilan ¢alismada, 6zel egitim kurumlarindaki dgrenci velilerinin finansal okuryazarlik
seviyeleri incelenmistir. Finansal okuryazarlik egitimi almig velilerin, egitim almayanlara gore daha bilingli
finansal kararlar aldig1 tespit edilmistir. Bu bulgular, finansal okuryazarlik konusunda farkindalik yaratilmasinin
ve bu alandaki egitimlerin artirilmasinin 6nemini ortaya koymaktadir. McCoy vd. (2019) tarafindan yapilan
calismada, kolej ve iiniversitelerin en iist diizey spor takiminda yer alan 6grenci sporcularin finansal refahi
incelenmistir. Ogrencilerin genel finansal bilgi diizeylerinin, finansal 6z-yeterlikleri ve para yonetimi davranislari
acisindan diger 6grencilere gore daha diisiik oldugu belirlenmistir. Bu durum, finansal bilgi eksikligi, zayif finansal
0z-yeterlik ve riskli para yonetimi davranislari gibi faktorlere dayandirilmistir. Sonug olarak, iiniversitelerin
finansal okuryazarlik egitimine daha fazla odaklanmasi ve &grencilere biitge, tasarruf ve bor¢ yonetimi gibi
stratejilerin Ogretilmesi gerektigi Onerilmektedir. Williams ve Oumlil (2015) tarafindan yapilan c¢alismada,
tiniversite 6grencilerinin finansal yeteneklerini gelistirmeyi ve finansal dislanmay1 6nlemeyi amaglayan bir model
sunulmustur. Bu modelin, gen¢ yetigkinler arasinda finansal bilgi eksikliginden kaynaklanan zararlar1 azaltmaya
yonelik oldugu belirtilmistir. Ayrica, finansal bilginin davramig tizerindeki etkisinin de vurgulandigi
belirtilmektedir. Richardson vd. (2022) tarafindan yapilan ¢alismada, genglerin emeklilik planlamasi ve finansal
okuryazarlik seviyeleri arastirilmistir. Genglerin emeklilik maliyetlerini dogru tahmin edemedikleri ve bor¢lanma
egiliminde olduklar1 tespit edilmistir. Ayn1 zamanda, kisisel tasarruflari emeklilik finansmani i¢in ana kaynak
olarak kullanmay1 tercih ettikleri, ancak siliperanniiasyon (emeklilikle ilgili finansal planlama veya yatirim)
tasarruflarin1 daha az kullandiklart belirlenmistir. Harrison ve Agnew (2016) tarafindan yapilan calismada,
iiniversite birinci sinif dgrencilerinin bor¢ tutumlari incelenmistir. Arastirma, bor¢ tutumlarini etkileyen faktorler
arasinda kigilik Ozellikleri, sosyal faktorler, finansal okuryazarlik ve bor¢ kaynaklarinin bulundugunu
gostermektedir. Bohm vd. (2021) tarafindan yapilan galismada, lise 6grencilerine verilen egitimin finansal
okuryazarlik {izerindeki etkisi incelenmistir. Finansal okuryazarlik seviyesinin matematik ve finansal okuryazarlik
derslerinin sayisiyla dogrudan iliskili olmadigi ortaya koyulmustur. Bunun yerine, egitim programlarinin kalitesi,
6gretim materyallerinin igerigi ve 6gretmen egitimi gibi faktorlere odaklanilmasi gerektigi vurgulanmistir. Ayrica,
ogrencilerin finansal okuryazarlik seviyelerinin demografik ve sosyo-ekonomik faktorlerle iliskili oldugu
belirtilmistir. Beranova ve Severova (2022) tarafindan yapilan ¢aligmada, {iniversite 0grencilerinin finansal
okuryazarlik tutumlari ile siirdiiriilebilir yonetim arasindaki iliski arastirilmistir. Finansal okuryazarlik diizeyinin
artiginin, dgrencilerin siirdiiriilebilir davranislar1 benimsemesini tesvik edebilecegi belirlenmistir. Ogrencilerin
finansal okuryazarlik diizeylerinin diisiik oldugu, ancak ekonomi egitimi alan 6grencilerin bu konuda daha bilgili
olduklar1 gézlemlenmistir. Er vd. (2017) tarafindan yapilan ¢alismada, iiniversite 6grencileri arasinda finansal
okuryazarlik diizeyi ile tiiketici para tutumlari, finansal kararlar ve finansal davranislar arasindaki iligki
incelenmistir. Finansal okuryazarlik diizeyi yliksek olan 6grencilerin daha riskli kararlar aldiklar1 ve planlama
sahibi olduklar1 tespit edilmistir. Egitim seviyesi ve gelir durumuna gore farkliliklar gdsteren finansal okuryazarlik
seviyesinin, 6zellikle yiiksek egitimli ve gelirli bireylerde daha yiiksek acil durum tasarruflarina isaret ettigi
belirlenmistir. Ancak, 6grenci demografik 6zelliklerinin (cinsiyet, kredi karti kullanimi ve dgretim programi)
finansal okuryazarlik seviyelerinde anlamli farklilik gostermedigi goriilmiistiir. Arastirmada, biitge takibinin
finansal okuryazarlik i¢in kritik bir faktor oldugu belirlenmistir.

2.2. Kredi Karti Tutumu

Kredi kartlar, tiiketicilere 6deme araci olarak sunuldugu gibi kredi kaynagi olarak da kullanilir (Ausubel, 1991).
Kredi kartlarinin, 6zellikle telefon ve internet aligverislerinde, kolaylik saglamasi nedeniyle sikca tercih edildigi
belirlenmistir (Lee ve Kwon, 2002). Kredi kart1 sektoriince verilen ‘simdi al, sonra 6de’ sdylemi, tiiketicilere kredi
kartinin prestij ve statii kazandirma kapasitesi hakkinda bir izlenim olusturmaktadir (Kaynak ve Harcar, 2001). Bu
durum, artan bir kolaylik, toplumsal onay ve kolay erisim algisinin, kredi kartlarina olan talebi artirarak tiiketici
harcamalarini tesvik edebilecegini gostermektedir (Phau ve Woo, 2008). Kredi kartlarinin popiilerliginin, bu
kartlar1 benimseyen igletmelerin ve kart sahibi tiiketicilerin sayisindaki artisla birlikte yiikseldigi saptanmistir
(Chakravorti ve To, 2007). Sekil 2°de 2014:01-2023:08 aras1 niifusun (Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), 2023)
kart sayisina (Bankalararas1 Kart Merkezi (BKM), 2023) oran1 gdsterilmektedir.
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Sekil 2. 2014-2023 Arasi Niifusa Gore Kart Kullanim Oranlari
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Sekil 2’deki bilgilere gore, 2014’te niifusa oranla %124,81 olan banka karti kullanimi, 2023’te %211,33’e
yiikselmistir. Bu siire zarfinda banka kart1 kullanimu stirekli ve belirgin bir artig trendi gostermektedir. 2014 ten
2016’ya kadar, kullanim oranindaki artig daha dengeli bir seyir izlemistir. Ancak 2017°de %139,62’ye, 2018°de
%148,01°e ve 2019°da %161,30’a ulasarak her y1l daha hizli bir artis gdstermistir. 2020°de bu oran %173,58’e,
2021°de %178,38’e cikarken, 2022 ve 2023’te sirasiyla %198,72 ve %211,33 degerlerine ulagsmistir. Bu siirekli
artis banka kartlarinin, 6deme ve para ¢ekme islemlerinde en yaygin kullanilan araglardan biri oldugunu ve
tiiketicilerin nakit kullanimindan ziyade banka kartlarini tercih ettigini gostermektedir. Banka kart1 kullanimindaki
bu hizli ve stirekli artis, tiiketicilerin bankacilik hizmetlerine olan giiveninin ve dijitallesen diinyada banka karti
kullanim aligkanliginin bir yansimasidir. 2014°te niifusa oranla %73,86 olan kredi karti kullanimi, 2023’te
%128,91’¢ yiikselmistir. Bu donemde kredi karti kullanimu siirekli bir artig gostermistir. 2014’ten 2018’¢ kadar
olan donemde, yillik artig orani nispeten daha diisiik seyretmistir. Ancak 2018’den itibaren bu artig ivme
kazanmustir. 2018’de %81,45 olan oran 2019°da %84,56’ya, 2020°de %90,78’¢ ve 2021°de %99,58¢ yiikselmistir.
2021°den sonra ise iki y1l icerisinde kredi kart1 kullanimi %117,07’ye ve 2023°te ise %128,91°e ulasmustir. Bu
stirekli artis, kredi kartinin 6deme ydntemi olarak daha yaygin hale geldigini ve tiiketicilerin bu 6deme yontemini
benimsedigini gostermektedir. Ozellikle son bes yil icerisinde kredi kart1 kullanimindaki bu hizli artis, finansal
aligkanliklarin, tiiketici tercihlerinin ve 6deme teknolojilerinin degistigine isaret etmektedir. 2014 te niifusa oranla
%11,90 olan 6n 6demeli kart kullanimi, 2023°te %95,77’ye yiikselmistir. Bu siire zarfinda, 6n ddemeli kart
kullaniminda ciddi bir artig gézlemlenmektedir. 2014’ten 2016’ya kadar ki kullanim oranindaki artis dikkat ¢ekici
olmasina ragmen, sonraki yillarda bu artis ivme kazanmistir. Ozellikle 2018°den itibaren, kullanim oram daha hizli
bir artis gostererek 2019°da %39,98’e, 2020°de %51,98’¢ ve 2021°de %67,84’¢ ulagmistir. 2022°de bu oran
%84,23’e ve 2023°te ise %95,77’ye ylikselmistir. Bu siirekli ve hizli artis, 6n 6demeli kartlarin son yillarda daha
fazla tercih edilmeye baslandigin1 gésteriyor. On 6demeli kart kullanimindaki bu belirgin artis, tiiketicilerin farkl
6deme secencklerine olan ilgisinin ve finansal araglara adaptasyonunun bir gostergesi oldugu diisiiniilmektedir.

Kredi karti kullanimyla ilgili yapilmig ¢alismalar; demografik faktorler (kredi karti kullanimi ile demografik
ozellikler (yas, cinsiyet, meslek, egitim seviyesi vb.) arasindaki iliskiyi inceleyen caligmalar), psikolojik/finansal
davramslar (kredi kart1 kullaniminin bireylerin psikolojik ve finansal davraniglari tizerindeki etkilerini inceleyen
caligmalar), tiiketici tutumlari (kredi kart1 kullanimu ile tiiketici tutumlar1 ve algilari arasindaki iligkiyi inceleyen
caligmalar), finansal etkiler (kredi kart1 kullaniminin bireylerin finansal durumlari ve ekonomik etkiler tizerindeki
roliinii inceleyen caligsmalar), iiniversite 6@renci (liniversite 6grencileri iizerine yapilan ve kredi kart1 kullanim
aligkanliklarini inceleyen caligmalar) ve pazarlama/6deme araclar1 (kredi karti kullanimini, pazarlama
stratejileri, 6deme araglar1 ve tiiccarlar agisindan inceleyen ¢aligmalar) konu bagliklarina ayrilarak 6zetlenmistir.

Kredi kart1 kullanim1 ve demografik faktorler arasindaki ¢aligmalar (Karamustafa ve Bickes, 2003; Kendirli vd.,
2017; Oktay vd., 2009; Porto vd., 2019; Ucal vd., 2011; Wickramasinghe ve Gurugamage, 2009; 2012)
Ozetlenmistir.
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Porto vd. (2019) tarafindan yapilan ¢alismada, kirsal ve kentsel haneler arasinda kredi karti benimseme ve
kullanim farkliliklar1 incelenmektedir. Bu farkliliklarin ekonomik, demografik ve risk tercihleri gibi faktorlere
bagli olarak kirsal bolgelerde kredi kart1 kullaniminin daha diisiik olmasina neden oldugu belirtilmistir. Kendirli
vd. (2017) tarafindan yapilan ¢aligmada, farkli iki ildeki bireylerin kredi kart1 kullanimina etki eden faktorler
incelenmektedir. Kredi kartinin 6zel giinleri hatirlatmasi ve kampanya sunmasi faktorii konusunda iki il arasinda
anlamli bir farklilik bulunmadig: tespit edilmistir. Ucal vd. (2011) tarafindan yapilan c¢aligmada, {iniversite
ogrencileri arasinda kredi kart1 kullanimindaki cinsiyet farkliliklar1 incelenmektedir. Elde edilen bulgulara gore
kadinlarin daha temkinli kredi kart1 kullanicilar1 oldugu, erkeklerin ise daha yiiksek limitlere sahip oldugu ve daha
fazla borglandigi ortaya konulmustur. Oktay vd. (2009) tarafindan yapilan ¢alismada, kredi karti sahipligini
etkileyen faktorler ve bu faktorlerin kredi karti kullanimi {izerindeki etkisi incelenmektedir. Caligmada
demografik, sosyal, ekonomik faktorlerle birlikte kredi kartinin 6zellikleri ve banka hizmetleri ele alinmustir. Elde
edilen bulgulara gore yas, egitim, gelir, meslek, banka tercihi, kredi kart1 6zellikleri ve banka hizmetleri ile kredi
kart1 sahipligi arasinda anlamli bir iliskinin bulundugu tespit edilmistir. Ozellikle gengler, yiiksek egitimli ve gelirli
bireyler, 6zel sektor ¢alisanlari, kamu bankalarini tercih edenler ve yiikksek harcama limiti olan kartlari1 segenlerin
kredi kart1 sahipliginin daha yogun oldugu gézlemlenmistir. Wickramasinghe ve Gurugamage (2012) tarafindan
yapilan ¢aligmada, bireylerin sosyal demografik 6zellikleri, kredi karti bilgisi ve algilanan yagam tarzi sonuglarinin
kredi kartt kullanimi {izerindeki etkileri incelenmektedir. Elde edilen bulgulara gore yas, cinsiyet, egitim, gelir,
kredi kart1 bilgisi ve algilanan yasam tarzi sonuglarinin kredi kartt kullanimimi Snemli 6lgiide etkiledigi
belirlenmistir. Bu sonuglarin, kredi kart1 geri ddeme uygulamalarinin iyilestirilmesi ve pazarlama stratejilerinin
gelistirilmesi i¢in degerli oldugu vurgulanmistir. Wickramasinghe ve Gurugamage (2009) tarafindan yapilan
calismada, kredi kart1 kullaniminin demografik, sosyo-ekonomik ve psikolojik etmenleriyle birlikte artan tiiketici
uygulamalari incelenmektedir. Elde edilen bulgulara gore tiiketicilerin 6zellikle perakende aligverislerinde kredi
kartlarmi kullanma egiliminde olduklar1 ve gelir diizeyi, egitim seviyesi ve yas gibi faktorlerin kredi karti
kullanimini artirdigi gézlemlenmistir. Karamustafa ve Bigkes (2003) tarafindan yapilan ¢aligmada, kredi karti
kullaniminin tiiketim aligkanliklarini nasil etkiledigi ve bu etkide demografik 6zelliklerin rolii incelenmektedir.
Elde edilen bulgulara gore tiiketicilerin kredi kartlarini finansal kaynak saglama ve aligveris kolaylig1 igin
kullandiklar1 ve kredi kart1 kullaniminin tiiketim aligkanliklar1 {izerindeki etkisinin demografik 6zelliklere gore
degiskenlik gosterdigi belirtilmistir. Ozellikle, gelir getirici bir iste calismayan bireylerin kredi kartim1 kaynak
olarak gordiigii, gelir getirici bir igte ¢alisanlarin ise kredi kart1 olmadan da istedikleri iiriinleri satin alabildigi
tespit edilmistir.

Kredi karti kullanimi ve psikolojik/finansal davramslar arasindaki galismalar (Akbulut ve Ozbolat, 2015;
Arslan, 2015; Aslan, 2023; Ataman ve Yildirim, 2022; Bayir, 2021; Giiltekin Salman ve Perker, 2017; Karyagdi,
2018; Modesto Veludo-de-Oliveira vd., 2014; Norum, 2008; Phau ve Woo, 2008; Simanjuntak, 2016; Yilmaz vd.,
2013) kisaca 6zetlenmistir.

Aslan (2023) tarafindan yapilan ¢alismada, geng yetigkinler arasinda benlik saygisi ile kontrolsiiz kredi kart1
kullanimi arasindaki iligkinin, ¢evrimici aligveris bagimliligi tizerindeki etkisi incelenmektedir. Benlik saygisinin
diistik olmasinin, kontrolsiiz kredi kart1 kullanimini artirarak ¢evrimici aligveris bagimliligina yol acgtig1 tespit
edilmistir. Bu iligki, benlik saygisinin ve sorumlu kredi kart1 kullaniminin ¢evrimigi aligveris bagimliligina karsi
koruyucu olabilecegini gosteren faktorlere dayandirilmaktadir. Ataman ve Yildirim (2022) tarafindan yapilan
calismada, iiniversite 6grencileri arasinda kredi kart1 kullanimi, kompulsif satin alma, borca karsi tutum ve finansal
refah arasindaki iliski ele alinmaktadir. Kredi kart1 kullanimi ile kompulsif satin alma arasinda pozitif bir iligki
oldugu, finansal refah diizeyi ve borca kars1 tutumun kredi kart1 kullanimini azaltt1g1 belirlenmistir. Bayir (2021)
tarafindan yapilan calismada, online aligveris tiiketicilerinin faydaci ve hedonik tiiketim davranislarinin,
kontrolstiz kredi kart1 kullanimi araciligiyla kompulsif satin almalar ve sonrasinda yaganan pismanlik diizeyleri
iizerindeki etkisi arastirilmaktadir. Hedonik tiiketimin, kontrolsiiz kredi kart1 kullanimi ve kompulsif satin alma
davraniglarini artirdig1 sonucuna ulagilmistir.

Karyagdi (2018) tarafindan yapilan caligmada, liniversite 6grencilerinin biitgeleme ve para yonetimi davranislari,

kredi kart1 kullaniminin bu davranislar iizerindeki etkileri incelenmektedir. Kredi kart1 kullaniminin, 6grencilerin
harcamalarini, biitgeleme yeteneklerini ve para yonetimindeki basarilarmi dogrudan etkiledigi bulgulanmistir.
Giiltekin Salman ve Perker (2017) tarafindan yapilan ¢alismada, tiniversite 6grencilerinin kredi kartt kullanimina
iligkin tutum ve davraniglar: (tiikketim davraniglari, genglik materyalizmi, sosyal normlar ve hayati kolaylastirici
etkenler) irdelenmektedir. Sosyo-ekonomik ve demografik faktorlerin, kredi kart1 sahipliginde belirleyici oldugu
ve bu faktorlerin kredi karti kullanimini etkiledigi tespit edilmistir. Simanjuntak (2016) tarafindan yapilan
calismada, ¢alisan kadinlarin benlik saygisi, para tutumu ve kredi karti kullanimlariin, kompulsif satin alma
davraniglar izerindeki etkileri ele alinmustir. Giig prestiji, kaygi ve kredi kart1 kullaniminin kompulsif satin alma
ile anlamli bir iligkisi oldugu ortaya konmustur. Bu bulgular, tiiketicilere finansal planlama ve kredi kart1 kullanimi1
konusunda egitim verilmesi gerektigine igaret etmektedir.
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Arslan (2015) tarafindan yapilan ¢alismada, tiiketicilerin kredi kart1 kullanimi ile kompulsif satin alma davranislar
arasindaki iligki arastirilmaktadir. Kredi kart1 kullanimmin kompulsif satin alma ile pozitif bir iligki gdsterdigi ve
demografik faktorlerin bu iliskiyi etkiledigi bulgulanmistir. Bu etki, gelir ve egitim durumu gibi demografik
faktorlerle agiklanmaktadir. Akbulut ve Ozbolat (2015) tarafindan yapilan calismada, iiniversite dgrencilerinin
kredi kart: kullanimi ve sahipligi ele alinmaktadir. Ogrenciler arasinda kredi karti kullaniminin yaygin oldugu ve
bu kullanim cinsiyet, gelir diizeyi, aile biiyiikliigii ve 6grenci statiisii gibi degiskenlerin etkiledigi saptanmistir.
Modesto Veludo-de-Oliveira vd. (2014) tarafindan yapilan ¢aligmada, genglerin para tutumlari, kredi karti
kullanimi1 ve kompulsif satin alma davranislar1 arasindaki iligki incelenmistir. Olumsuz para tutumlarinin, 6zellikle
para prestiji ve kaygi gibi faktorlerin, kredi kartt kullanimi ile kompulsif satin alma davranislari arasindaki iliskiyi
giiclendirdigi sonucuna ulasilmistir. Yilmaz vd. (2013) tarafindan yapilan ¢alismada, devlet memurlarinin kredi
kartt kullanim aligkanliklart ve davranissal egilimleri degerlendirilmistir. Kredi kart1 kullaniminin yayginlastigi ve
tiiketicilerin bu kullanima bagimli hale geldikleri tespit edilmistir. Egitim diizeyi arttikga internet iizerinden islem
yapma egiliminin yiikseldigi, buna karsin banka subelerinde islem yapma oraninin diistiigli goriilmiistiir. Norum
(2008) tarafindan yapilan ¢alismada, liniversite 6grencileri arasinda kompulsif alisveris davraniginin zaman tercihi
ve kredi kart1 kullanimi ile nasil bir iliskisi oldugu arastiritlmaktadir. Yiiksek gelirli ailelerden gelen dgrencilerin
kompulsif aligveris yapma olasiliklarinin daha diisiik oldugu ve kredi karti kullanimimin kompulsif alisveris
davranisi ile pozitif bir iliskisi oldugu tespit edilmistir. Phau ve Woo (2008) tarafindan yapilan ¢aligmada, geng
tiketicilerin kompulsif aligveris egilimleri, para tutumlart ve kredi kart1 kullanimi ile olan iliskisi ele alinmistir.
Kompulsif aligveris yapan genclerin, daha az planlama yaparak daha fazla bor¢lanma egiliminde olduklar1 ve
yiikksek kredi karti borglarina sahip olduklart bulgulanmigtir. Ayrica, bu geng tiiketicilerin zaman tutma
egilimlerinin yiiksek oldugu, ayn1 zamanda daha fazla giivensizlik ve kaygi hissettikleri gézlemlenmistir.

Kredi kart1 kullanimu ve tiiketici tutumlar arasindaki ¢alismalar (Ahmed vd., 2010; Amin, 2012; Ayla vd., 2020;
Basaran vd., 2012; Juusola vd., 2023; Omar vd., 2014; Pilatin, 2021; Rishi vd., 2022; Yenigeri ve Akturan, 2007;
Yilmaz vd., 2009) 6zetlenmistir.

Juusola vd. (2023) tarafindan yapilan ¢alismada, kredi kart1 kullaniminda tiiketici sadakatini etkileyen faktorler
(tesvik, miisteri hizmetleri, yatirnm biyiikligli ve memnuniyet gibi degiskenler) incelenmektedir. Bu
degiskenlerin, tiiketicilerin kredi kart1 markalarina sadik kalmalarini pozitif yonde etkiledigi bulgulanmustir. Rishi
vd. (2022) tarafindan yapilan calismada, kredi kartt kullanim tutumunu etkileyen degiskenlerin 6nemi ve
performansi ele alinmaktadir. Bireysel faktorlerin (yas, cinsiyet, egitim, gelir vb.) bu tutumu belirgin sekilde
etkiledigi tespit edilmistir. Pilatin (2021) tarafindan yapilan g¢alismada, tiiketicilerin kredi kartt kullanimim
etkileyen faktorler ve bu kullanima bagli motivasyonlar incelenmektedir. Elde edilen bulgulara gére, demografik
ozelliklerin ve tiiketicilerin mesleklerinin kredi kart1 kullaniminda farklilik yaratmadigi goriilmiistiir. Bu sonug,
kredi kart1 kullanim oranlarinin artmasiyla mesleklerin etkisinin dnemsizlestigini gosterebilir. Ayla vd. (2020)
tarafindan yapilan ¢aligmada, bireylerin kredi karti kullanimini etkileyen faktorler ele alinmaktadir. Elde edilen
bulgulara gore, kredi kart1 kullaniminin hem ekonomik canlanmaya katkida bulundugu hem de bankacilik sektorii
icin riskler tasidigr belirlenmistir. Bu durum, demografik ozellikler, kredi kart1 sahiplik oranlari, gelir diizeyi,
egitim seviyesi, yas, cinsiyet ve meslek gibi faktorlere dayandirilmaktadir. Kredi karti kullanmayan bireylerin
motivasyonlarinda ise yiiksek faiz oranlari, bor¢lanma korkusu ve nakit kullanim aligkanliklarinin &ne ¢iktig
gOriilmistiir.

Omar vd. (2014) tarafindan yapilan ¢alismada, bireylerin kredi kart1 kullanimi ve takintili aligveris davranislari
iizerine bir inceleme gergeklestirilmistir. Elde edilen bulgulara gore, materyalizmin, biit¢e kisitlamalarinin ve
diirtiisel aligverisin kredi kart1 kétiiye kullanimiyla dogrudan iliskili oldugu ortaya konmustur. Ozellikle, materyal
sahip olma arzusunun lilks harcamalar1 artirdig1 ve biitgesi kisithi bireylerin kredi karti borcuna daha egilimli
olduklar1 gozlemlenmistir. Bagaran vd. (2012) tarafindan yapilan ¢calismada, kredi kartlarinin rasyonel kullanimini
etkileyen bireysel faktorler incelenmektedir. Elde edilen bulgulara gore, rasyonel kredi kart1 kullaniminin 6nemi,
tiiketicilerin gelirlerinin {izerinde borglanmamalar1 ve yasam standartlarinin olumsuz yonde etkilenmemesiyle
aciklanmaktadir. Amin (2012) tarafindan yapilan ¢calismada, katilim bankalarinin miisterileri arasinda katilim kredi
kartlarinin kullanim niyetini etkileyen faktdrler (algilanan faydalar, algilanan kolaylik, algilanan maliyet,
giivenilirlik, sosyal etki ve reklam etkisi) incelenmistir. Elde edilen bulgulara gore, katilim bankalarinin bu
faktorleri goz oniinde bulundurarak kredi karti kullanimini tesvik edebilecegi ve miisterilerinin demografik
ozelliklerinin bu niyeti belirlemede 6énemli oldugu goriilmistiir. Ahmed vd. (2010) tarafindan yapilan ¢alismada,
tiiketicilerin kredi karti kullanim davranislari ve tutumlari ele alinmaktadir. Elde edilen bulgular, tiiketicilerin
belirli davranis kaliplarini sergiledigini gostermektedir. Yilmaz vd. (2009) tarafindan yapilan ¢alismada, kredi
kartt miisterilerinin tutumlari ile bu tutumlarin memnuniyet ve ¢ikis davranisi {izerindeki etkileri
degerlendirilmistir. Kredi kartinin giiven verdigi algisinin memnuniyet iizerinde baskin bir etkiye sahip oldugu,
ayrica olumlu tutumun ¢ikis davranisini azalttigi tespit edilmistir. Bu sonuglarin, finansal kuruluslar i¢in miisteri
memnuniyetini artirmak ve kredi kart1 kullanimini tegvik etmek adina stratejik dneme sahip oldugu vurgulanmistir.
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Yenigeri ve Akturan (2007) tarafindan yapilan ¢aligmada, kredi kartt kullanimi ve bilingli tiiketim {izerine bir
aragtirma yiiriitilmiistiir. Calismanin amaci, bilingli ve bilingsiz kredi kartt kullanan tiiketicilerin profillerini ayirt
edici degiskenleri belirlemektir. Elde edilen bulgulara gore, bilingli kredi kart1 kullanan tiiketicilerin genellikle
daha yiiksek egitim, gelir ve yas ortalamasina sahip olduklari, finansal okuryazarlik ve planlama konusunda daha
bilingli olduklar1 goriilmiistiir.

Kredi kartt kullanim1 ve finansal etkiler arasindaki calismalar (Payne vd., 2019; Peji¢ Bach vd., 2014; Yildirim
ve Demir, 2021) 6zetlenmistir.

Yildirim ve Demir (2021) tarafindan yapilan ¢alismada, kredi karti harcamalarimi etkileyen makroekonomik
faktorler ve 6zellikle COVID-19 pandemi doneminin bu harcamalara olan etkisi incelenmektedir. Elde edilen
bulgulara gore, reel kesim giiven endeksi, tiiketici giiven endeksi ve efektif dolar kuru degiskenlerinin kredi karti
harcamalarin1 olumlu ydnde etkiledigi; ancak tiiketici fiyat endeksinin olumsuz bir etki yaptig1 tespit edilmistir.
Pandemi déneminin, kredi kart1 harcamalar1 lizerinde uzun siireli bir etki yarattigi belirlenmistir. Payne vd. (2019)
tarafindan yapilan ¢aligmada, kredi kart1 kullanicilarinin risk toleransi ile finansal tatminleri arasindaki iligki analiz
edilmektedir. Diisiik risk toleransina sahip kullanicilarin genellikle daha diisiik finansal tatmin bildirdikleri ve kotii
yonetilen kredi kart1 kullaniminin finansal tatmini olumsuz yonde etkiledigi saptanmustir. Peji¢ Bach vd. (2014)
tarafindan yapilan calismada, kisisel finans ve kredi karti harcamalar1 arasindaki iliski, sistem dinamigi
yaklasimiyla ele alinarak, kredi karti limitlerinin uzun vadeli biit¢eleme iizerindeki etkileri incelenmistir. Elde
edilen bulgular, yiiksek kredi limitlerinin uzun vadeli biitgeleme {izerinde olumsuz etkiler yaratabilecegini ortaya
koymaktadir.

Kredi kart1 kullanim1 ve iiniversite 6grencileriyle ilgili calismalar (Akca ve Sonmez, 2017; Bayrak vd., 2017;
Cebeci ve Ugar, 2016; Gozener ve Sayili, 2013; Nga vd., 2011; Yao ve Meng, 2018) dzetlenmistir.

Yao ve Meng (2018) tarafindan yapilan ¢aligmada, {iniversite 6grencilerinin kredi kart1 kullanim aligkanliklart ve
bu aligkanliklarin finansal etkileri incelenmistir. Elde edilen bulgulara gore, ebeveynlere olan finansal
bagimliligin, kredi kartt nakit avans kullanimin1 olumlu yonde etkiledigi ve yiiksek finansal bilginin bu siiregte
olumlu bir rol oynadigi gézlemlenmistir. Bayrak vd. (2017) tarafindan yapilan ¢alismada, {iniversite 6grencilerinin
kredi karti sahipligi ve bu kartlar1 kullanma motivasyonlar1 arastirilmaktadir. Ogrencilerin kredi kart1 kullanma
motivasyonlarinin baginda taksitli aligveris ve sonradan édeme imkani bulunmaktadir. Boliim ve siniflara gore
kredi kartt tercih nedenleri farklilik gosterirken, demografik faktorlerin (cinsiyet, yas, burs durumu, 6grenim
programi, ikamet durumu, ailenin gelir diizeyi) kredi kart1 kullanimi ve sahipligi tizerinde belirgin bir etkisinin
bulunmadig tespit edilmistir. Akca ve Sonmez (2017) tarafindan yapilan ¢alismada, {iniversite 6grencileri (saglik
yonetimi) arasinda kredi kart1 kullanimina iliskin tutumlar ve finansal iyilik hali arasindaki iliski incelenmistir.
Ogrencilerin kredi karti kullanim tutumlarinin olumlu, finansal iyilik hallerinin ise orta diizeyde oldugu tespit
edilmistir. Sosyo-demografik o6zelliklerin kredi karti tutumlarmi etkiledigi ve finansal egitim ile bireysel
ozelliklerin dikkate alinmasinin 6nem tasidigi vurgulanmaktadir. Elde edilen bulgular, 6grencilere finansal
okuryazarlik ve yonetim konusunda daha fazla egitim verilmesi gerektigini ortaya koymaktadir.

Cebeci ve Ucar (2016) tarafindan yapilan ¢aligmada, iiniversite ogrencileri arasinda kredi kart1 kullanimi ve
tutumlar1 incelenmistir. Elde edilen bulgulara gore, kredi kart1 kullanan 6grencilerin %46,1 oldugu, bu 6grencilerin
%?71'inin yalnizca bir kredi kart1 kullandig1 belirlenmistir. Gozener ve Sayili (2013) tarafindan yapilan ¢alismada,
iiniversite Ogrencilerinin kredi karti kullanimi iizerine bir inceleme gerceklestirilmigtir. Bu arastirmada,
ogrencilerin sosyo-ekonomik yapilari, kredi karti kullanim durumlar1 ve bu kullamimu etkileyen faktorler ele
alinmugtir. Ogrencilerin kredi kart: kullanim durumlari ile sosyo-ekonomik &zellikleri arasinda bir iliski oldugu
sonucuna ulagilmistir. Kredi karti kullanimini etkileyen faktorlerin “avantaj, imaj ve dezavantaj” seklinde
smiflandirildigi goriilmiistiir. Nga vd. (2011) tarafindan yapilan calismada, tiniversite 0grencileri (isletme ve
yonetim boliimii) arasinda imaj bilinci, materyalizm ve zorlayicit harcama davraniglarinin kredi kart1 kullanim
niyetleri {izerindeki etkileri incelenmistir. Elde edilen bulgular, materyalizmin imaj bilinci ile zorlayict harcama
arasinda kismi bir araci rol oynadig1 ve zorlayict harcamanin kredi kart1 kullanim niyetleri iizerinde 6nemli bir
etkisi oldugunu ortaya koymaktadir.

Kredi kart1 kullanimi1 ve pazarlama/6deme araclari arasindaki caligmalar (Adigiizel ve Sayili, 2012; Arango vd.,
2015; Chahal vd., 2014; Ozkul ve Tapsin, 2010) zetlenmistir.

Arango vd. (2015) tarafindan yapilan ¢aligmada, tiiketicilerin 6deme araci se¢imlerini etkileyen faktorler, 6zellikle
tiiccar kart1 kabulii ve kredi kart1 6diilleri gibi araglar, ekonomik modeller kullanilarak degerlendirilmistir. Bu
faktorlerin, ozellikle yiiksek degerli islemlerde, tiiketicilerin 6deme araci tercihlerinde belirgin bir etkisinin
bulundugu tespit edilmistir. Chahal vd. (2014) tarafindan yapilan ¢aligmada, kredi kartt kullanimi, hizmet
deneyimi ve bu iligkiyi etkileyen algilanan risk tiirleri incelenmistir. Elde edilen bulgulara gére, algilanan riskin
kullanicinin giivenlik, kolaylik, imaj bilinci ve sosyal faydalara yonelik algisina bagli olarak, kredi kart1 kullanimi1
ile hizmet deneyimi arasindaki iliskiyi etkiledigi belirlenmistir.
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Adigiizel ve Sayili (2012) tarafindan yapilan ¢aligmada, tiiketicilerin kredi kartt kullanimi iizerine bir aragtirma
gerceklestirilmistir. Elde edilen bulgulara gore, tiiketicilerin biiyiik bir ¢ogunlugunun kredi karti kullandigi,
kullanmayanlarin ise asir1 harcama korkusu tasidig1 ortaya konmustur. Bununla birlikte, kredi kart1 kullaniminin
kisinin egitim durumu ve aylik geliri ile iliskili oldugu belirlenmistir. Ozkul ve Tapsin (2010) tarafindan yapilan
calismada, Tiirkiye'de 1998-2009 doneminde kredi kart1 kullaniminin 6zel nihai tiiketim harcamalar1 tizerindeki
etkisi incelenmistir. Caligma sonucunda, kredi kart1 kullaniminin 6zel nihai tiiketim harcamalarini olumlu yonde
etkiledigi bulgulanmstir.

2.3. Duygusal Zeka

Duygusal zeka (Emotional Quotient; EQ, DZ), 90’larin sonunda Salovey ve Mayer tarafindan ortaya atilan oldukg¢a
yeni sayilabilecek bir kavramdir (Salovey ve Mayer, 1990). Mayer vd. (1999), duygusal zeka kavramini dort temel
bilesene dayandirarak agiklamislardir. Bu temel bilesenler, “tanima, kullanma, anlama ve yonetme” seklindedir
(Salovey ve Mayer, 1990). Sekil 3’te duygusal zekanin yetenek yapisi gosterilmektedir.

Sekil 3. Duygusal Yeteneklerin Yapisi

/ [ Duygusal Zeka \

A
[ )

Stratejik Duygusal Zeka
(bireyin digerleriyle olan iligkisinde
kendiduygusal yeteneklerini kullanma becerisi)

Deneyimsel Duygusal Zeka
(bireyin i¢sel duygusal surecleri)

-

Duygulan Kullanma
{duygulann mantikh
dasinme ve analiz
sireclerine entegre

edilmesi)

Duygulan Yénetme
(kendi duygularini ve
diderlenyle olan duygusal
durumlan yonetme
kabiliyeti)

Duygulan Tanima
(kendinde ve digerlerinde
duygulann dodru bir sekilde
taninmasi)

Duygularn Anlama
(duygusal degisiklikleri,
ortasmeleri ve duygulann
inceligini kavrama)

=
Kaynak: (Salovey ve Mayer, 1990)

A%

Sekil 3’teki duygusal yeteneklerin yapisina gére duygusal zeka, “deneyimsel duygusal zeka” ve “stratejik duygusal
zeka” olmak {izere iki ana kategoriye ayrilmaktadir. “Deneyimsel duygusal zeka”, bireyin kendi i¢ duygusal
stireglerini temsil eder. “Duygularin taninmasinda”, bireyin ve digerlerinin duygularinin dogru bir bigimde ayirt
edilmesi vurgulanir (Sr. bir bireyin arkadasinin yiiziindeki iiziintiiyli dogru bir sekilde taniyabilmesi). “Duygularin
kullanilmasinda”, duygularin analitik diigiinme siirecleriyle biitiinlestirilmesi on plana ¢ikar (6r. bir birey
arkadasinin duygusunu analiz ederek arkadasinin neden iizgiin olabilecegini anlamaya caligmasi). “Stratejik
duygusal zeka”, bireyin diger bireylerle etkilesimindeki duygusal yeteneklerinin nasil kullanilmasi gerektigidir.
“Duygularin anlagilmasinda”, duygusal degisimler, karmasikliklar ve duygusal niianslarin kavranmasi islenir (6r.
birey arkadasinin yagamis oldugu bu iizlintiisiiniin daha 6nceki bir olayin bir yansimasi olabilecegini diisiinmesi).
“Duygularin yonetilmesinde” (6r. bireyin arkadasini rahatlatmak icin nasil bir yaklagim sergilemesi gerektigini
bilmesi) ise bireyin kendi duygusal halleri ve diger bireylerle olan duygusal etkilesimlerini nasil denetledigi
belirtilir (Codier ve Odell, 2014).

Duygusal zeka konusuyla ilgili yapilmis ¢caligmalar; akademik performans (Codier ve Odell, 2014; Haghighi vd.,
2018; Igbal vd., 2021), iletisim/empati becerileri (Duman ve Acaroglu, 2014; Karakaya vd., 2021; Ozkahraman
Kog, 2020), mesleki beceriler (Ma vd., 2022; Turan vd., 2019; Yilmaz Karabulutlu vd., 2011; Zorlu ve Yanik,
2019), psikolojik durum (Biiyiikbayram vd., 2016; Demir Barutcu, 2022; Foster vd., 2018; Zhang vd., 2016),
seviyelerin degerlendirilmesi (Anna, 2014; Karagor ve Catir, 2017; Stiglic vd., 2018) ve diger konu baslhklarma
ayrilmigtir.

Duygusal zeka ile akademik performans arasinda yapilan ¢aligmalar dzetlenmistir. Igbal vd. (2021) tarafindan
yapilan ¢alismada, COVID-19 pandemisi sirasinda duygusal zeka ile akademik sosyal ag sitelerinin dgrencilerin
akademik performansi tlizerindeki olumlu etkisi incelenmistir. Elde edilen bulgulara gore, akademik sosyal ag
sitelerinin duygusal zeka ile akademik performans arasindaki iligkide araci bir rol oynayabilecegi tespit edilmistir.
Haghighi vd. (2018) tarafindan yapilan ¢alismada, tiniversite 6grencileri (tip fakiiltesi) arasinda duygusal zeka ile
akademik basari arasinda pozitif bir iligki bulgulanmistir. Elde edilen bulgular dogrultusunda, duygusal zeka
egitiminin 6nemli oldugu vurgulanmaktadir. Codier ve Odell (2014) tarafindan yapilan ¢alismada, tiniversite
ogrencilerinin (hemsirelik) duygusal zeka seviyeleri ile akademik basarilar1 ve mezuniyet sonrasi is performanslari
arasindaki iligki incelenmistir. Elde edilen bulgulara gore, duygusal zekanin hem akademik basariyr hem de
mezuniyet sonrasi i performansini etkiledigi ortaya konmustur.
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Duygusal zeka ile iletisim/empati becerileri arasinda yapilan ¢alismalar &zetlenmistir. Karakaya vd. (2021)
tarafindan yapilan ¢aligmada, tiniversite dgrencilerinin (ebelik) duygusal zeka ile iletisim becerileri arasindaki
iligski incelenmistir. Elde edilen bulgulara gore, duygusal zeka ile iletisim becerileri arasinda pozitif bir iligkinin
oldugu tespit edilmistir ve bu becerilerin, ebelik Ggrencilerinin mezuniyet sonrasi is hayatlarinda basarili
olmalarinda kritik bir rol oynayabilecegi onerilmektedir. Ozkahraman Kog (2020) tarafindan yapilan calismada,
iiniversite 0grencilerinin (ebelik) duygusal zeka diizeyleri ile iletisim becerileri arasindaki iliski analiz edilmistir
ve her iki becerinin de yiiksek oldugu belirlenmistir. Elde edilen bulgular, ebelik 6grencilerinin egitim
programlarinin gelistirilmesi i¢in yararli 6neriler sunmaktadir. Duman ve Acaroglu (2014) tarafindan yapilan
caligmada, tniversite birinci siif 6grencilerinin (hemsirelik) duygusal zeka diizeyleri ile empati becerileri
arasindaki iliski incelenmistir. Elde edilen bulgulara goére, dgrencilerin yiiksek duygusal zekd ve empati
becerilerine sahip olduklar tespit edilmistir. Bu iki faktor arasinda orta diizeyde pozitif bir iligkinin oldugu ve
hemygirelik bakiminin bireyler i¢in terapotik bir 6neme sahip oldugu ortaya konmustur.

Duygusal zeka ile mesleki beceriler arasinda yapilan ¢alismalar 6zetlenmistir. Ma vd. (2022) tarafindan yapilan
calismada, hastane personelinin insan odakli bakim yetenegi ile duygusal zeka arasindaki iligki incelenmistir. Elde
edilen bulgulara gore, bu iki faktor arasinda pozitif bir iligski oldugu tespit edilmistir. Bu bulgular, tibbi personelin
egitim programlarina odaklanarak hem insan odakli bakim yetenegini hem de duygusal zeka seviyelerini
artirmanin  6nemini vurgulamaktadir. Zorlu ve Yanik (2019) tarafindan yapilan c¢aligmada, {iniversite
ogrencilerinin (saglik) duygusal zeka diizeyleri ile meslek algilar1 arasindaki iliski analiz edilmistir ve mezuniyet
sonrasi planlarina gore duygusal zeka diizeylerinde anlamli farkliliklar oldugu belirlenmistir. Elde edilen bulgulara
gore, meslegi ile ilgili alanda caligmak isteyen &grencilerin duygusal zeka diizeylerinin daha yiiksek oldugu
gorilmiistiir. Turan vd. (2019) tarafindan yapilan ¢aligmada, {iniversite 6grencilerinin (hemsirelik) duygusal zeka
diizeyleri ile hemsirelik bakiminda sezgi kullanma becerileri arasinda pozitif bir iliski bulgulanmistir. Elde edilen
bulgular, duygusal zeka egitimlerinin 6grencilerin sezgi kullanma becerilerini gelistirmede faydali olabilecegini
gostermektedir. Yilmaz Karabulutlu vd. (2011) tarafindan yapilan ¢alismada, {iniversite 6grencilerinin duygusal
zeka diizeyleri ile problem ¢6zme becerileri arasindaki iliski incelenmistir ve yiiksek duygusal zeka diizeyine sahip
Ogrencilerin daha iyi problem ¢dzme becerilerine sahip oldugu tespit edilmistir. Elde edilen bulgulara gore,
duygusal zekanmn artirilmasinin problem ¢6zme becerilerini gelistirmede kritik bir role sahip oldugu
vurgulanmaktadir.

Duygusal zeka ile psikolojik durum arasinda yapilan ¢alismalar 6zetlenmistir. Demir Barutcu (2022) tarafindan
yapilan galismada, {iniversite dgrencilerinin (saglik bilimleri fakiiltesi) duygusal zeka ile mutluluk diizeyleri
arasindaki iliski incelenmistir. Elde edilen bulgulara gore, duygusal zeka diizeylerinin artmasiyla mutluluk
diizeylerinin de yiikseldigi gortilmiistiir. Foster vd. (2018) tarafindan yapilan ¢alismada, {iniversite 6grencileri
(saglik) arasinda duygusal zeka diizeylerinin artmasiyla algilanan stresin azaldigi tespit edilmistir. Elde edilen
bulgulara gore, bu 6grenciler arasinda cinsiyet, yas ve O0grenim programlarina gore duygusal zekd ve stres
diizeylerinde farkliliklar belirlenmistir. Zhang vd. (2016) tarafindan yapilan ¢aligmada, iiniversite dgrencileri
(hemsirelik) arasinda olumsuz yasam olaylar1 ile psikolojik sikint1 arasindaki iliskide duygusal zekanin aracilik
ettigi ortaya konmustur. Caligmadan elde edilen bulgular, duygusal zeka egitiminin psikolojik sikintinin 6nlenmesi
ve tedavisinde 6nemli oldugunu gostermektedir. Bilyiikbayram vd. (2016) tarafindan yapilan ¢aligmada, tiniversite
ogrencilerinin (hemsirelik) duygusal zeka, kisilik 6zellikleri ve psikolojik dayaniklilik arasindaki iliski (duygusal
zeka becerisinin ve kisilik 6zelliklerinin psikolojik dayaniklilik tizerindeki etkileri) incelenmistir. Elde edilen
bulgular, s6z konusu faktorlerin 6grenci hemgirelerin psikolojik dayanikliliklarini olumlu yonde etkiledigini ortaya
koymaktadir. Bu bulgular, hemsirelik egitimi programlarinin daha etkili olabilmesi i¢in hangi alanlarda destek ve
kaynaklara ihtiya¢ duyulabilecegini belirlemeye yardimci olabilir.

Duygusal zeké ile seviyelerin degerlendirilmesi arasinda yapilan caligmalar 6zetlenmistir. Stiglic vd. (2018)
tarafindan yapilan calismada, iiniversite 6grencilerinin (hemsirelik) duygusal zeka seviyeleri ve bu seviyelerin
cinsiyet, onceki bakim deneyimi ve egitim programlarina gore nasil degistigi incelenmistir. Elde edilen bulgulara
gore, 6grencilerin genellikle yiiksek duygusal zeka seviyelerine sahip olduklari, kadinlarin erkeklerden ve dnceki
bakim deneyimi olanlarin olmayanlardan daha yiiksek duygusal zekaya sahip olduklar: belirlenmistir. Karagor ve
Catir (2017) tarafindan yapilan ¢aligmada, {iniversite 6grencilerinin duygusal zeka diizeyleri incelenmistir. Elde
edilen bulgular, bu 6grencilerin duygusal zeka diizeylerinin genelde yiiksek oldugunu gostermektedir. Anna (2014)
tarafindan yapilan ¢alismada, fizyoterapist ve beden egitimi Ogretmeni adaylariin duygusal zeka seviyeleri
incelenmistir. Elde edilen bulgular, tiim gruplarin ortalama duygusal zeka seviyelerine sahip oldugunu, 6gretmen
adaylarmin gorece daha yiiksek puanlar aldigini ve kadin 6grencilerin erkek 6grencilerden daha yiiksek puanlar
aldigini ortaya koymaktadir.

Duygusal zeka ile diger konu basliklari; diismanhk (Iorga vd., 2016), egitimi ve etkileri (Orak vd., 2016), genel
saghk (Farrahi vd., 2015), liderlik (Ertas ve Kirag, 2019), profesyonel degerler (Culha ve Acaroglu, 2019),
sosyal etkilesimler/sosyal medya (Hamah-Morad vd., 2021), stres ve akademik performans (Gupta vd., 2017)
ve siddet/saldirganlik (Y1ilmaz Bingol vd., 2021) seklinde olup bu yapilan ¢alismalar dzetlenmistir.
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Iorga vd. (2016) tarafindan yapilan ¢alismada, tiniversite 6grencileri (hemsire) arasinda duygusal zeka seviyeleri
ve diismanlik tiirleri incelenmistir ve bu iki faktdr arasinda negatif bir iligki tespit edilmistir. Elde edilen bulgular,
ogrencilerin duygusal zeka seviyelerinin yiiksek, diigmanlik tiirlerinin ise diisiik oldugunu gostermektedir. Orak
vd. (2016) tarafindan yapilan ¢aligmada, iiniversite 0grencilerine (lisansiistii hemsirelik) verilen duygusal zeka
egitiminin, 6grencilerin duygusal zeka puanlarini olumlu yonde etkiledigi belirtilmistir. Elde edilen bulgulara gore,
hemsirelik egitiminde duygusal zekad egitiminin kritik bir rol oynadig1 vurgulanmaktadir. Farrahi vd. (2015)
tarafindan yapilan caligmada, iiniversite dgrencileri arasinda duygusal zeka ile genel saglik arasindaki iliski
incelenmistir. Elde edilen bulgular, duygusal zekanin genel saglikla pozitif bir iliskisi oldugunu ve yiiksek
duygusal zekaya sahip 6grencilerin daha iyi bir genel saglik durumuna sahip olduklarini ortaya koymaktadir. Ertas
ve Kirag (2019) tarafindan yapilan c¢alismada, iiniversite dgrencilerinin liderlik ve duygusal zeka diizeyleri
incelenmis ve aralarindaki iliskinin 6grencilerin sinif diizeyleri acgisindan nasil etkilendigi analiz edilmistir. Elde
edilen bulgular, duygusal zeka ile liderlik davranisi arasinda pozitif bir iliski oldugunu géstermektedir. Culha ve
Acaroglu (2019) tarafindan yapilan calismada, tniversite Ogrencilerinin (hemsirelik) hemsirelik degerleri,
duygusal zeka seviyeleri ve bireysellestirilmis bakim algilart incelenmistir. Elde edilen bulgulara gore, bu ii¢
degisken arasinda pozitif bir iligki bulunmustur. Hemsirelik egitim programlarinin duygusal zeka becerilerine daha
fazla onem vermesi gerektigi one siiriilmektedir. Hamah-Morad vd. (2021) tarafindan yapilan ¢aligmada,
iniversite dgrencilerinin (hemsirelik) sanal sosyal ag kullanimi ile duygusal zeka arasinda pozitif bir iliski
bulunmustur. Ancak asir1 sanal sosyal ag kullaniminin olumsuz sonuglar dogurabilecegi de belirtilmistir. Gupta
vd. (2017) tarafindan yapilan ¢aligmada, {iniversite 6grencileri (tip fakiiltesi) iizerinde duygusal zeka, algilanan
stres ve akademik performans arasindaki iliski incelenmis ve elde edilen bulgulara gore, yiiksek duygusal zekaya
sahip 6grencilerin algilanan stres diizeylerinin daha diisiik oldugu, ancak duygusal zeka ile akademik performans
arasinda dogrudan bir iliski tespit edilmemistir. Yilmaz Bing6l vd. (2021) tarafindan yapilan ¢alismada, {iniversite
ogrencilerinin (ebelik ve hemsirelik) duygusal zeka diizeylerinin siddet egilimlerine etkisi incelenmistir. Elde
edilen bulgular, duygusal zeka diizeylerinin siddet egilimlerini olumsuz yonde etkiledigini géstermektedir.

2.4. Finansal Okuryazarlhk, Kredi Kati Kullanimi ve Duygusal Zeka

Finansal okuryazarlik diizeyi ile kredi kart1 kullanimi arasinda negatif bir iliskinin oldugu aragtirmalar olmasina
(Bai, 2021; Baris ve Sahin, 2018; Brown vd., 2018; Ceyhan ve Tosun, 2023; Durmuskaya ve Kavas, 2018; Kaderli
vd., 2017; Kili¢ vd., 2015; Kiran vd., 2018; Mahdzan vd., 2023; Ming vd., 2021; Modesto Veludo-de-Oliveira vd.,
2014; Ozili, 2021; Sezal, 2021; Shefrin ve Nicols, 2014; Singh ve Malik, 2022; Sahin ve Serin, 2018; Samiloglu
vd., 2016; Temizkan Tiifek¢i ve Dilek, 2022; Yao ve Meng, 2018; Yazgan ve Yildirim, 2022; Yilmaz ve Tunce,
2017) karsin bu iki degiskenin birbirini etkilemedigi arastirmalara da (Engin vd., 2020; Ozer, 2022) rastlamlmistir.
Ayrica finansal okuryazarlik diizeyi ile kredi kart sahipligi arasinda pozitif bir iliski bulunmaktadir
(Balasubramanian ve Kuppusamy, 2021; Mahdzan vd., 2023). Finansal okuryazarlik diizeyi ile kredi kart1 6zetini
okuma arasinda kart sahipliginde oldugu gibi pozitif bir iligki vardir (Celikkol vd., 2017). Bir bagka arastirma da
ise kredi kullanimu ile kredi kart1 kullanimi arasinda pozitif bir iligskinin oldugu vurgulanmaktadir (Kaya ve Giines,
2019). Koyliioglu ve Dogan (2020)’1n aragtirmasi bu sonucu desteklemektedir. Yapilan ¢aligmalar incelendiginde
(finansal okuryazarlik diizeyi ile kredi kart1 kullanim1) agagidaki alternatif hipotez (Hai.1) Onerilmektedir.

Har1: Finansal okuryazarlik diizeyi (finansal sorumluluk, finansal planlama ve tiiketim, ihtiya¢ farkindaligi,
harcama bilinci, finansal araglar), kredi karti kullanimimi (davramsgsal, duygusal, kaygisal, kavramsal)
etkilemektedir.

Finansal okuryazarlik ile duygusal zeka arasinda yapilmis arastirmalar incelendiginde finansal okuryazarlik diizeyi
ile duygusal zeka arasinda pozitif yonlii bir iliskinin oldugu goriilmektedir. Finansal okuryazarlik diizeyi yiiksek
bireylerin duygusal zeka seviyesi de yiiksektir (Anindita ve Ulpah, 2020; Aren ve Nayman Hamamci, 2022; Chen
vd., 2022; Ding Aydemir ve Aren, 2017; Dogan, 2016; Song vd., 2023). Ayrica duygusal zeka seviyesi yliksek
bireyler finansal olaylar1 daha rahat algilamaktadir (6r. Dogan (2016)). Bu iliski diizeyinden farkli sonuclarin elde
edildigi arastirmalar da mevcuttur (6r. Aren vd. (2015)). Ilgili literatiir incelendiginde finansal okuryazarlik ile
duygusal zekd ve duygusal zeka ile kredi kart1 kullanimi arasindaki iligki ve etki diizeyinin test edilmesi i¢in
asagidaki alternatif hipotez (Ha1.2; Ha1.3; Hai1) Onerilmektedir.

Hai2: Finansal okuryazarlik diizeyi (finansal sorumluluk, finansal planlama ve tiiketim, ihtiya¢ farkindaligi,
harcama bilinci, finansal araglar), duygusal zeka seviyesini (iyimserlik/ruh halinin diizenlenmesi, duygularin
kullanimi, duygularin degerlendirilmesi) etkilemektedir.

Ha13: Duygusal zekd seviyesi (iyimserlik/ruh halinin diizenlenmesi, duygularin kullanimi, duygularin
degerlendirilmesi), kredi kart1 kullanimini (davranigsal, duygusal, kaygisal, kavramsal) etkilemektedir.

Hai: Finansal okuryazarlik diizeyinin (finansal sorumluluk, finansal planlama ve tiiketim, ihtiyag farkindaligi,
harcama bilinci, finansal araglar) kredi kart1 kullanimina (davranigsal, duygusal, kaygisal, kavramsal) etkisinde
duygusal zekanin (iyimserlik/ruh halinin diizenlenmesi, duygularin kullanimi, duygularin degerlendirilmesi)
aracilik rolii vardir.
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3. Metodoloji

Bu calismada nicel arastirma yontemi? tercih edilmistir. Arastirma tiirii olarak neden-sonug (deneysel) arastirma
tiirii (Greener ve Martelli, 2018) belirlenmistir. Bu ¢calisma i¢in belirlenen 6rnekleme yontemi ise, “olasiliga dayali
ornekleme teknigidir#. Zaman ve maliyet kisitlar1 temelinde Isparta ili* Siileyman Demirel Universitesi Eczacilik
Fakiiltesi Temel Eczacilik Bilimleri, Eczacilik Meslek Bilimleri ve Eczacilik Teknolojisi Béliimlerindeki® lisans
ogrencileri’ bu arastirmanin 6rneklemi olarak belirlenmistir. Ornekleme yontemi olarak “gok asamali rnekleme”®
belirlenmistir. 441 lisans 6grencisinden (Eczacilik Fakiiltesi - Ogrenci Sayilari, 2023) 206’sina ulasilmasi yeterli
sekilde hesaplanmigtir. Hesaplama i¢in “6rneklemdeki kisi sayisinin belli oldugu” asagidaki formiil (Daniel, 2009;
Guthrie, 2010) kullantilmusgtir.

NXt?xpXq
B Ex(N— D+ xpxq

Yeter sayisinin hesaplanmasi ise RStudio 2023.06.1v programinda yapilmistir. Hesaplanmas i¢in yazilan kod
Sekil 4°te verilmektedir.

Sekil 4: RStudio 2023.06.1v Programyla Orneklem Sayisinin Hesaplanmasi

4 )

## Parametreler

M =- 441 #441 (Orneklemdeki toplam kigi sayisi)
p=-05 #05 (incelenen olayin gbrilme olasilign)
q=-1-p # {Mayin goriimeme olaslidn
t=-196 #0095 (Glven arald dederi)

d=-0.05 #%5  (Hata pay dederi)

## Ormeklem Bilyiikligi Hesaplama (Daniel (2009); Guthrie {2010))
n=-{N*t"2*p*q)/{d2*(N-1)+t"2*p*q)

4 Sonucun Elde Edilmesi ve DeJerin Yuvarlanmasi
n_rounded =- round{n)

\ print{n_rounded) /

Veri toplama siirecinde anket teknigine (Muijs, 2004) bagvurulmustur. Anketler igin etik kurul izni (“Isp™* Uyg"™*
Bil™ Uni™" Bilimsel Arastirma ve Yaym Etigi Kurulundan 24.10.2022 tarihli, 122 toplant1 sayili ve 05 karar
numaralr”) alinmistir. Anket formu (elektronik ortamda - Google Forms — uygulanacak sekilde) 1 Aralik 202215
Ocak 2023 arasinda yapilmis olup finansal okuryazarlik diizeyi, kredi kart1 tutum durumu, duygusal zeka diizeyi
ile sosyo-demografik ve finansal davranis 6zellikleri boliimlerden olugmaktadir. Bunlar:

Marmara Finansal Okuryazarlik Tutum ve Davrams Ol¢egi (Marmara Financial Literacy Attitude and
Behavior Scale): Geng yetiskinlerin kendi ekonomik kararlarina olan giivenleri, devlete ve topluma karsi
yiikiimliiliikleri, harcama aliskanliklar1 ve bu siireclerde gosterdikleri planlama yeteneklerinin diizeylerinin
incelendigi “finansal okuryazarlik (financial literacy)” dlgegi Celikten ve Dogan (2020) tarafindan gelistirilmistir.
Olgek 21 ifade ve 5 boyuttan olugmaktadir (a=0,83). Ornek ifade “iilke ekonomisine katkida bulunmak icin {iretim
yapmamiz gerektigini bilirim” seklinde olup ters ifade bulunmamaktadir.

Kredi Karti Kullanim Olgegi (Credit Card Attitudes Scale): Kredi karti kullanimi ve sahipligi ile ilgili
tercihler, algilanan riskler, kisisel memnuniyet seviyeleri ve finansal yonetimle ilgili endigeler detayli bir sekilde
incelendigi “kredi kart1 kullanim Sl¢egini” Hayhoe vd. (1999) gelistirmis olup Girginer vd. (2008) tarafindan
Tiirkgeye uyarlamasi yapilmistir (0=0,78). Daha sonra Girginer vd. (2011) tarafindan kisa formu olusturulmustur.

14 ifade ve 4 boyuttan olusan dlgekte ters ifade yer almamaktadir. Ornek ifade “kredi kart: kullanmay1 seviyorum”
seklindedir.

3 Genel iliskiler ve egilimler hakkinda bilgi saglar (Brown ve Hale, 2014).

4 Evrendeki her bir 6grencinin 6rnekleme dahil olma ihtimalinin sifirdan farkli oldugu durumdur (Gray vd., 2007).
5 Kiime Ornekleme: Arastirmacinin niifusu bélgelere gore kiimeler halinde ayirmasi ve daha sonra bu kiimelerden
rastgele secim yapmasidir (Edmonds ve Kennedy, 2017).

6 Tabakal Ornekleme: Arastirmac, niifusu homojen alt gruplara ayirir ve her bir alt gruptan rastgele katilimeilar
secmesidir (Edmonds ve Kennedy, 2017).

7 Basit Rastgele Ornekleme: Her bir 6grencinin secilme sansinin esit olmasidir (Edmonds ve Kennedy, 2017).

8 Aragtirmaci, evrenden rastgele Ogrenciler segmek igin olasilik ornekleme tekniklerinin herhangi bir
kombinasyonun kullanilmasidir (Edmonds ve Kennedy, 2017).
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Schutte Duygusal Zeka Olgegi (Schutte Emotional Intelligence Scale): Geng yetiskinlerin kendi duygusal
durumlarmin ve baskalarinin duygusal ifadelerinin farkinda olma kapasiteleri, duygusal durumlar1 yonetme
becerileri, kendi motivasyonlarint stirdiirme yetenekleri, empati kurma kapasiteleri ve sosyal becerileriyle ilgili
diizeylerinin belirlenmesi i¢in Schutte vd. (1998) gelistirmis olan (a=0,90) Austin vd. (2004) tarafindan (a=0,82)
tekrar gdzden gegirilen ve Tatar vd. (2011) tarafindan (a=0,82) Tiirkceye uyarlanan bu lcek kullamlmistir. Olgek
28 ifade ve 3 boyuttan olugmaktadir. Ornek ifade “iyimser olmak sorunlar ile bas etmeye devam edebilmem icin
bana yardimci oluyor” seklindedir. Finansal okuryazarlik diizeyi, kredi kart1 tutum durumu ve duygusal zeka
diizeyi belirlenmesinde kullanilan ifadelerin degerlendirilmesi i¢in siral1 (ordinal) 6l¢iim® kullamlmustir.

Sosyo-Demografik ve Finansal Davrams Ozellikleri: Yas, cinsiyet, kredi kart: kullammi, ekonomi-finans
egitimi alma durumu ve ekonomi-finans ile ilgili segmeli bir ders alma istegi sorularinda nominal &lgiim!®
kullanilmistir. Kaginci siifta okudugu ve kag adet kredi kart1 kullanildigiyla ilgili sorularda ise sirali 6lgiim
kullanilmistir. Bu galisma icin &nerilen arastirma modeli!' Sekil 5°te gdsterilmektedir.

Sekil 5: Onerilen Arastirma Modeli

Duygusal Zeka Duzeyi
/m/ Araci Degisken \m\
S
»

Finansal Okuryazarlk Ddzeyi | ... : )l Kredi Karti Tutum Durumu
................................ Hy

Bagimsiz Dedigken ‘ ‘ Bagiml Degisken

Sekil 5°te gosterilen bu ¢aligma i¢in 6nerilen alternatif hipotezi (alternative hypothesis; Ha) (arastirma sorusundan
elde edilen spesifik ve ol¢iilebilir bir 6nermeyi ifade eder. Bu hipotezin amaci, dngériilen bir etki veya farkin var
oldugunu gdstermektir (Searle, 1999).); “finansal okuryazarlik diizeyinin yiiksek oldugu 6grencilerde kredi karti
kullanimu ile ilgili davranigsal, duygusal, kaygisal ve kavramsal yonler daha olumlu yonde seyretmekte ve bu
iliskide duygusal zekanin boyutlarinin (iyimserlik, ruh halinin diizenlenmesi, duygularin kullanimi ve duygularin
degerlendirilmesi) araci bir rol tistlenmesi” seklindedir.

4. Bulgular

Bu bolimde sosyo-demografik ve finansal davramig Ozellikleri (SPSS v.26), dogrulayici faktor analizi
(Confirmatory Factor Analysis; CFA) ve aracilik etkisi (Yapisal Esitlik Modellemesi; YEM; Structural Equation
Modeling; SEM) hakkinda bilgiler verilmektedir (AMOS v.26).

4.1. Sosyo-Demografik ve Finansal Davrams Ozellikleri

Eczacilik boliimii 6grencilerin yas dagilimi, 17-23 yas araligindaki 6grenci sayis1 166 ve 23 yas iistii 6grenci sayisi
27°dir. Bu dagilim eczacilik egitimi alan 6grencilerin bilyiikk ¢ogunlugunun daha geng yas grubunda oldugunu
gostermektedir. Ogrencilerin cinsiyet dagilimi erkek dgrenci sayis1 49 ve kadin dgrenci sayist 144 seklindedir.
Eczacilik bolimiinde kadin 6grencilerin erkek dgrencilere kiyasla daha fazla temsil edildigini gostermektedir.
Ogrencilerin siif seviyelerine gore dagilimu, birinci sinif dgrenci sayist 43 iken, ikinci stnif dgrencilerin sayis1 77
olarak en yiiksek rakan temsil etmektedir. Ugiincii simf grenci sayisi1 46 iken, dordiincii simf grenci sayisi ise
27°dir. Ogrenciler arasinda kredi kart1 kullaninu ile ilgili mevcut durum incelendiginde 132 &grencinin kredi kart:
kullandig1, 61 dgrencinin ise kullanmadiklarini belirtmislerdir. Ogrenciler arasinda kredi karti kullaniminin
oldukca yaygin oldugu goriilmekle birlikte hala 6nemli bir oranda 6grencinin bu finansal aract kullanmadig1 veya
kullanmay1 tercih etmemektedirler. Kredi kart1 kullanim sayilarinin dagilimina gore, 149 6grenci tek bir kredi karti
kullanirken, 36 dgrenci iki adet kredi kart1 kullanmaktadir. Ug veya daha fazla kredi kart1 kullanan 63renci say1st
ise sadece 8’dir. Ogrencilerin ¢cogunlugu sadece bir kredi kart1 tercih etmekte olup sadece kiigiik bir kismi ise
birden fazla kart kullanimina yoneldigi goriilmektedir.

® Degiskenler arasinda mantikli bir sira oldugu, ancak bu degerler arasindaki farklarin esit olmadigi durumlarda
kullanilir (Randolph ve Myers, 2013).

19 Degiskenlerin sadece etiketlendigi veya kategorilere ayrildigi, herhangi bir siralama veya 6lgiim degeri olmadigi
durumlarda kullanilir (Randolph ve Myers, 2013).

' Bir hipotezin/teorinin gorsellestirilmis halidir ve konunun netlestirilmesi ile anlagilirhigin artirilmasi amaciyla
bagvurulan bir ara¢ (Schindler, 2022).
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Ogrencilerinin ekonomi ve finans egitimi alip almadiklarina iliskin durum incelendiginde sadece 3 &grencinin
ekonomi-finans egitimi aldigi, 190 dgrencinin bu tiir bir egitim almadiklar1 goriilmiistiir. Bu dikkate deger fark
ogrenciler arasinda ekonomi ve finans alaninda resmi bir egitimin nadir oldugunu ortaya koymaktadir.
Ogrencilerin ekonomi ve finans konularinda segmeli ders olarak almak isteyip istemedikleri durum incelendiginde
ogrencilerin yarisina yakinin ekonomi ve finans ile ilgili bir segmeli ders almayi tercih edeceklerini belirtirken
diger yarisinin bu tiir dersler almak istemediklerini belirtmistir. Ogrenciler arasinda ekonomi ve finans konularina
yonelik bir egilimin var oldugu fakat bu egilimin sinirlt bir ¢cogunluk tarafindan ifade edilmektedir. Finansal
okuryazarlik, kredi kat1 kullanim ve duygusal zekdyla ilgili ortalama (X), standart sapma (s), ¢arpiklik (sk; y;) ve
basiklik (ku; y?) degerleri Tablo 1°de gdsterilmektedir.

Tablo 1: Finansal Okuryazarlik, Kredi Kat: Kullanimi ve Duygusal Zekayla ilgili Ortalama, Standart Sapma,
Carpiklik ve Basiklik Degerleri

Degiskenler ort. Std. Ss. Carpikiik (v1) Basikiik (v°)
Deger Std. Hata Deger Std. Hata
Finansal Sorumluluk 4,580 0,505 -0,450 0,175 -1,505 0,348
Finansal Planlama ve Tiiketim 3,715 1,079 -0,544 0,175 -0,405 0,348
Ihtiyag Farkindalig 4,316 0,620 -0,464 0,175 0,066 0,348
Harcama Bilinci 1,710 0,889 1,010 0,175 0,208 0,348
Finansal Araglar 4,383 0,487 0,483 0,175 -1,785 0,348
Finansal Okuryazarhk 3,606 0,540 -0,133 0,175 -0,847 0,348
Davranigsal 4,218 1,268 -1,392 0,175 0,623 0,348
Duygusal 3,249 1,454 0,051 0,175 -1,494 0,348
Kaygisal 3,632 1,148 -0,725 0,175 -0,174 0,348
Kavramsal 2,788 1,155 0,321 0,175 -0,661 0,348
Kredi Karti Tutumu 3,611 1,085 -0,365 0,175 -0,513 0,348
Iyimserlik/Ruh Halinin Diizenlenmesi 4,435 0,643 -0,705 0,175 -0,510 0,348
Duygularin Kullanimi 3,959 0,636 -0,334 0,175 0,581 0,348
Duygularin Degerlendirilmesi 4,456 0,692 -0,890 0,175 -0,439 0,348
Duygusal Zeka 4,264 0,508 0,329 0,175 -0,409 0,348

(1,00-1,79: Cok Diistik; 1,80-2,59: Diistik; 2,60-3,39: Orta; 3,40-4,19: Yiiksek; 4,20-5,00: Cok Yiiksek)

Tablo 1’e gore Ogrencilerin finansal sorumluluk (4,58040,505), finansal araglar (4,38310,487) ve ihtiyac
farkindalig1 (4,316+0,620) diizeyleri ¢ok yiiksek, finansal planlama ve tiikketim (3,715+1,079) diizeyi yiiksek ve
harcama bilinci (1,710+0,889) diizeyi ise ¢ok diisiiktiir. Genel olarak Ogrencilerin finansal okuryazarlik
(3,60610,540) diizeylerinin yiiksek oldugu gériilmektedir. Ogrencilerin maddi kaynaklarini etkili ve verimli bir
sekilde yonetme (6r. borglarin1 zamaninda 6deme, tasarruf yapma ve finansal risklere karst hazirlikli olma),
finansal iiriin ve hizmetleri tanima, anlama ve bu araglar etkili bir sekilde kullanma ve gercek ihtiyaglar ile
isteklerini ayirt edebilme durumlar yiiksektir. Ayrica dgrencilerin gelecege yonelik maddi hedefler belirleme, bu
hedeflere ulagmak igin bir plan yapma ve tiikketim aligkanliklarini bu plana gore ayarlama durumlari
azimsanmayacak derecededir. Bu yiiksek diizeylerin yaninda paray1 harcarken bilingli ve diisiinceli olma durumu
ogrencilerde oldukga diisiiktiir. Ogrencilerin davramsgsal tutumlar1 (4,21841,268) cok yiiksektir. Kaygisal
tutumlart (3,632+1,148) ise yiiksek seviyedir. Duygusal (3,249+1,454) ve kavramsal (2,788+1,155) tutumlart
orta seviye diizeyindedir. Genel olarak &grencilerin kredi kartt tutumlart (3,611+1,085) yiiksek seviyedir.
Ogrencilerin genellikle planlanmis harcamalar yaptiklari ve kredi kartimin kullamm kolaylhiklarimi bildikleri
goriilmektedir. Ancak finansal durumun olusturdugu stres ve finansal agidan kullanilan araglar hakkindaki bilgi
diizeyleri orta seviyedir. Genel olarak dgrencilerin kredi karti kullanimina iliskin tutumlarint ve davraniglar
yiiksektir (6r. kredi karti borclarini 6deme konusunda sorumluluk sahibi olmasi). Ogrencilerin duygularin
degerlendirilmesi (4,456+0,692) ve iyimserlik/ruh halinin diizenlenmesi (4,435+0,643) c¢ok yiiksek olup
duygularin kullanimi (3,959+40,636) ise yiiksek seviyededir. Genel olarak 6grencilerin duygusal zeka seviyesi
(4,264+0,508) ¢ok yiiksektir. Ogrencilerin kendi duygularim ve baskalarinin duygularini anlayabildikleri, kendi
ruh halini diizenleyebildigi ve olumsuz durumlarda iyimser olduklarini ve duygularini problem ¢6zme veya karar
verme siireglerinde olumlu bir sekilde kullandiklar1 goriilmektedir. Genel olarak Ggrencilerin empati yetenegi
yiiksektir.
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Bir dagilimin simetriden sapma 0l¢iisii ¢arpiklik (skewness) ve tepesinin (veya diizliigiiniin) dlciisii basiklik
(kurtosis) olarak tanmimlanmaktadir. Bu degerlerin +2 araliginda olmasi arzu edilmektedir (Schindler, 2022).
Toplam 290 6grenciden elde edilen verilerin basiklik, ¢arpiklik ve u¢ degerleri hesaplandiktan sonra 193 anketin
uygun olduguna karar verilmistir. Yapilan islemler sonunda finansal sorumluluk (y;:-0,450+0,175; y?:-
1,50540,348), finansal planlama ve tiiketim (y;:-0,544+0,175; y?:-0,40540,348), ihtiyac farkindaligr (y;:-
0,464+0,175; y2:0,06640,348), harcama bilinci (y;:1,01040,175; y?:0,20840,348), finansal araglar
(v1:0,483+0,175; y%:-1,785+0,348) ve finansal okuryazarhk (y;:-0,13340,175; y2:-0,84740,348) degerleri
arzu edilen degerler i¢inde ¢ikmustir.

Davranissal (y1:-1,39240,175; v%:0,62340,348), duygusal (y;:0,05140,175; y?:-1,49440,348), kaygisal (y;:-
0,72540,175; y?:-0,17440,348), kavramsal (y;:0,32140,175; y?:-0,66140,348) ve kredi kart1 tutumu (y,:-
0,365+0,175; y%:-0,513+0,348) degerleri arzu edilen degerler iginde ¢ikmstir. Son olarak iyimserlik/ruh halinin
diizenlenmesi (y;:-0,70540,175; y?:-0,51040,348), duygularin kullanimi (y,:-0,33440,175; y?:0,58140,348),
duygularin degerlendirilmesi (y;:-0,89040,175; y%:-0,439+0,348) ve duygusal zeka (y;:0,329+0,175; y?:-
0,40940,348) degerleri arzu edilen degerler i¢inde ¢ikmustir.

4.2. Finansal Okuryazarhk, Kredi Kati Kullamim ve Duygusal Zeka Icin Dogrulayic
Faktor Analizi

Dogrulayici faktor analizi gizli degiskenlerin (faktdrlerin) 6lglimiinii, bir 6l¢lim modelinin belirlenmesi yoluyla
ele alir ve gizli degiskenlerle onlari &lgtiigli diigiiniilen gozlemlenen degiskenler arasindaki iliskiyi ifade
etmektedir. Dogrulayici faktor analizi, dnceden bir 6l¢iim modeli belirlemek i¢in teorik veya somut bilgiye dayanir
ve belirlenen modelin, gdzlemlenen gostergelerin ortalamalari, varyanslar1 ve kovaryanslari ile ne kadar iyi uyum
sagladigin1 ortaya koymaktadir (Roos ve Bauldry, 2022). Model tahmini yapildiktan sonra hesaplanan bircok
model uyum degerleri (GFI: Goodness-Of-Fit Index; AGFI: Adjusted Goodness-Of-Fit Index; CFI: Comparative
Fit Index; RMSEA: Root-Mean-Square Error of Approximation; NFI: Normed Fit Index; SRMR: Standardized
Root-Mean-Square Residual) bulunmaktadir (Chen ve Yung, 2023). Bu uyum degerleri ile finansal okuryazarlik
(FO), duygusal zeka (DZ) ve kredi kart1 tutumunun (KK T) uyum degerleri Tablo 2’de gosterilmektedir (Dogan ve
Ozdamar, 2017; Gana ve Broc, 2019; Schumacker ve Lomax, 2004).

Tablo 2: Model Uyum Degerleri

Uyum Kabul Miikemmel

Degiskenleri Edilebilir Uyum Uyum Kotii Uyum ¥O KKT DZ
CMIN(x?2)/DF 3< x2/df<s 1< x2/df<3 x2/df>5 1,746 2,362 2,203
GFI|  0,90<GFI<0,95 0,95<GFI<1,00 GFI<0,90 0,925 0,905 0,859
AGFI| 0,85<AGFI<0,90 0,90<AGFI<1,00 AGFI<0,85 0,884 0,850 0,813
CFI 0,95<CFI<0,97 0,97<CFI<1,00 CFI<0,95 0,923 0,944 0,751
RMSEA | 0,05<RMSEA<1,00 0,00<RMSEA<0,05 RMSEA>1,00 0,062 0,084 0,079
NFI|  0,90<NFI<0,95 0,95<NFI<1,00 NFI<0,90 0,841 0,908 0,634
SRMR | 0,05<SRMR<1,00 0,00<SRMR<0,05 SRMR>1,00 0,058 0,076 0,089

(GFI: Goodness-Of-Fit Index; AGFI: Adjusted Goodness-Of-Fit Index; CFI: Comparative Fit Index; RMSEA:
Root-Mean-Square Error of Approximation; NFI: Normed Fit Index; SRMR: Standardized Root-Mean-Square
Residual)

Tablo 2’ye gore finansal okuryazarlik (13 ifade & 4 boyut) ile ilgili dogrulayici faktdr analizi sonucu elde edilen
uyum degerlerinin arzu edilen araliklarda ¢ikmasi i¢in sonucu 8 ifade ve 1 boyut ¢ikarilmustir (x2/df: 1,706;
p<0,001). Bu islemlerden sonra kabul edilebilir uyum (GFI: 0,925; AGFI: 0,884; RMSEA: 0,062; SRMR:
0,058) ve kotii uyum (CFI: 0,923; NFI: 0,841) araliklarinda degerler elde edilmistir. Kredi kart1 kullanimi (13
ifade & 4 boyut) ile ilgili dogrulayici faktor analizi sonucu elde edilen uyum degerlerinin arzu edilen araliklarda
¢ikmast i¢in sonucu 1 ifade ¢ikarilmistir (}?/df: 2,362; p<0,001). Bu islemlerden sonra kabul edilebilir uyum
(GFI: 0,905; AGFI: 0,850; CFI: 0,944; RMSEA: 0,084; NFI: 0,908; SRMR: 0,076) araligindaki degerler elde
edilmistir. Duygusal zeka (17 ifade & 2 boyut) ile ilgili dogrulayici faktor analizi sonucu elde edilen uyum
degerlerinin arzu edilen araliklarda ¢ikmasi igin sonucu 11 ifade ve 1 boyut ¢ikarilmustir (x?/df: 2,203; p<0,001).
Bu islemlerden sonra kabul edilebilir uyum (RMSEA: 0,079; SRMR: 0,089) ve kotii uyum (GFI: 0,859; AGFI:
0,813; CFI: 0,751; NFI: 0,634) araliklarinda degerler elde edilmistir. Cikarilan degiskenlerde ilk olarak faktor
yiikiine bakilmistir. Faktor yiikii degeri 0,30’un altinda olan ve ayni boyuttaki degiskenler arasinda asgari 0,10’ luk
bir fark olmayan degiskenler ¢ikarilmistir (Stevens, 2009).
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Dogrulayict faktdr analizi sonuglari “cronbach alfa (Cronbach’s Alpha; ), birlesik giivenirlik (Composite
Reliability; CR), ortalama agiklanan varyans (Average Variance Extracted; AVE), maksimum paylasilan
varyansin karesi (Maximum Squared Variance; MSV) ve korelasyon (correlation; r)” degerlerine gore
yorumlanmaktadir.

Cronbach alfa katsayisi ve birlesik giivenirlik degeri: Birkac ifade, 6l¢iim veya derecelendirme arasindaki i¢
tutarlilik veya giivenilirligin bir 6lciisii seklinde tanimlanmaktadir. Baska bir deyisle, bir derecelendirmenin
yanitlarinin ne kadar giivenilir oldugunun tahmin edilmesinde kullanilmaktadir (Cronbach, 1951). Bu deger ne
kadar diisiikse (sifira yakinsa), baz1 veya tiim maddelerin ayni boyutu 6lgmedigini gosterir (Leontitsis ve Pagge,
2007). Bu degerin araliklar1 ve anlamlari; 0,90<x <1 arasinda “miikemmel diizeyde”, 0,80<x<0,90 arasinda “iyi
diizeyde”, 0,70<x<0,80 arasinda “kabul edilebilir diizeyde”, 0,60<x<0,70 arasinda “orta diizeyde”, 0,50<
«<0,60 arasinda “zayif diizeyde” ve 0,00<<0,50 arasinda “kabul edilemez” seklindedir (George ve Mallery,
2022).

Ortalama aciklanan varyans ve maksimum paylasilan varyansin karesi degerleri: Yakinsak gecerliligi icin
AVE ve MSV degerlerine bakilmaktadir. AVE, boyuttaki gostergelere ait varyansin ne kadarmin agiklandigin
gostermektedir.  Bir  boyutla iliskilendirilen  gostergelerin/degiskenlerin  kare  yiik  degerlerinin
(gostergelerin/degiskenlerin kavrami ne kadar iyi temsil etmesi) ortalamasi seklinde hesaplanmaktadir. AVE
degerinin 0,50 veya iizerinde olmasi arzu edilmektedir. Eger bu deger 0,50’ten diisiik bir sekilde elde edilmesi
gostergelerin/degiskenlerin varyansiin ¢ogunun agiklanamayan hatalarda kaldigi anlamina gelmektedir (Hair Jr.
vd., 2022). Ayrica AVE degerinin MSV degerinden yiiksek ¢ikmasi gerekmektedir (Fornell ve Larcker, 1981).

Korelasyon degeri: Ifade, boyut, gosterge veya degiskenler arasindaki iliski diizeyinin/seviyesinin
aciklanmasinda kullanilmaktadir. Bu degerin araliklart ve anlamlari; 0,00<r<0,30 arasinda “diisiik seviye”,
0,30<r<0,50 arasinda “orta seviye” ve 0,50<r<1,00 arasinda “yiiksek seviye” seklinde siralanmaktadir (Cohen,
1988). Tablo 3-5 arasinda finansal okuryazarlik, kredi kart1 tutumu ve duygusal zekayla ilgili dogrulayici faktor
analizi sonuglart gosterilmektedir. Tablo 3°te finansal okuryazarlikla ilgili dogrulayici faktor analizi ve korelasyon
analizi sonuglar1 yer almaktadir.

Tablo 3: Finansal Okuryazarlikla {lgili Dogrulayic1 Faktor Analizi

Degiskenler x CR AVE MSV FS FPT iF FA
Finansal Sorumluluk (FS) 0,602 | 0,624 | 0,258 0,202 1
Finansal Planlama ve Tiiketim (FPT) 0,634 | 0,707 | 0,411 0,047 | 0,217 1
Ihtiya¢ Farkindahg (iF) 0,422 | 0,861 0,758 0,121 0,348 0,158 1
Finansal Araclar (FA) 0,756 | 0,757 | 0,610 | 0,202 0,450 | 0,067 | 0,231 1

(Finansal Sorumluluk: FS; Finansal Planlama ve Tiiketim: FPT; ihtiyag¢ Farkindaligi: iF; Finansal Araglar: FA)

Tablo 3¢ gore finansal sorumluluk («: 0,602; CR: 0,624; AVE: 0,258>MSV: 0,202), finansal planlama ve tiiketim
(ox: 0,634; CR: 0,707; AVE: 0,411>MSV: 0,047), ihtiya¢ farkindalig1 (e: 0,422; CR: 0,861; AVE: 0,758>MSV:
0,121) ve finansal araglar (o<: 0,756; CR: 0,757; AVE: 0,610>MSV: 0,202) degiskenleri arasindaki korelasyon
analizi sonuclart; finansal sorumluluk ile finansal planlama ve tiiketim arasinda diisiik seviye (1:0,217), finansal
sorumluluk ile ihtiya¢ farkindalig1 arasinda orta seviye (1:0,348), finansal sorumluluk ile finansal araglar arasinda
orta seviye (1:0,450), finansal planlama ve tiiketim ile ihtiyag farkindalig1 arasinda diisiik seviye (1:0,158), finansal
planlama ve tiiketim ile finansal araglar arasinda diisiik seviye (1:0,067) ve ihtiya¢ farkindalig: ile finansal araglar
arasinda diisiik seviye (r:0,231) seklindedir. Finansal okuryazarlik ile elde edilen sonuglara gore finansal egitim
ve bilinglendirme programlarinin tasariminda ve uygulanmasinda 6nemli bir yol gosterici olarak kullanilabilir ve
geng yetiskinlerin (6grencilerin) finansal karar alma siireglerinin daha etkili ve bilingli hale getirilmesi saglanabilir.
Tablo 4’te kredi kart1 tutumuyla ilgili dogrulayici faktor analizi ve korelasyon analizi sonuglarini gostermektedir.

Tablo 4: Kredi Kart: Tutumuyla {lgili Dogrulayici Faktdr Analizi

Degiskenler x CR AVE MSV DA DU KAY KAV
Davramssal (DA) 0,921 0,927 0,810 0,311 1
Duygusal (DU) 0,925 0,925 0,804 0,402 0,558 1
Kaygisal (KAY) 0,738 0,747 0,425 0,258 0,367 0,479 1
Kavramsal (KAV) 0,536 0,608 0,402 0,355 0,215 0,634 0,508 1

(Davranigsal: DA; Duygusal: DU; Kaygisal: KAY; Kavramsal: KAV)
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Tablo 4’e gore davranigsal (oc: 0,921; CR: 0,927; AVE: 0,810>MSV: 0,311), duygusal (< 0,925; CR: 0,925;
AVE: 0,804>MSV: 0,402), kaygisal (o<: 0,738; CR: 0,747; AVE: 0,425>MSV: 0,258) ve kavramsal («: 0,536;
CR: 0,608; AVE: 0,402>MSV: 0,355) arasindaki korelasyon analizi sonucu; davranigsal ile duygusal arasinda
yiiksek seviyede (1:0,558), davranigsal ile kaygisal arasinda orta seviyede (1:0,367), davranigsal ile kavramsal
diistik seviyede (1:0,215), duygusal ile kaygisal arasinda orta seviyede (1:0,479), duygusal ile kavramsal arasinda
yiiksek seviyede (1:0,634) ve kaygisal ile kavramsal arasinda yiiksek seviyede (r:0,508) bir iliski vardir. Sonug
olarak geng yetiskinlerin duygusal ve kaygisal durumlarini iyilestirmek ve davranigsal degisiklikleri tesvik etmek
i¢in biitiinciil ve ¢ok yonlil stratejilerin gelistirilmesi gerektigi diisiiniilmektedir. Tablo 5’te duygusal zekayla ilgili
dogrulayici faktor analizi ve korelasyon analiz sonuglari gosterilmektedir.

Tablo 5: Duygusal Zekayla ilgili Dogrulayici Faktor Analizi

Degiskenler e CR AVE MSV iHD DD
Iyimserlik/Ruh Halinin Diizenlenmesi (iHD) 0,584 0,680 0,403 0,215 1
Duygularin Degerlendirilmesi (DD) 0,711 0,704 0,403 0,216 0,635 1

(Iyimserlik/Ruh Halinin Diizenlenmesi: IHD; Duygularin Degerlendirilmesi: DD)

Tablo 5’e gore iyimserlik/ruh halinin diizenlenmesi («: 0,584; CR: 0,680; AVE: 0,403>MSV: 0,215) ve
duygularin degerlendirilmesi («x: 0,711; CR: 0,704; AVE: 0,403>MSV: 0,216) arasindaki korelasyon analizi
sonucu; iyimserlik/ruh halinin diizenlenmesi ile duygularin degerlendirilmesi arasinda yiiksek seviyede (r:0,635)
bir iligki vardir. Sonug¢ olarak iyimserlik ve ruh halinin diizenlenmesi konularinin duygusal degerlendirme
stirecleriyle yakindan iligkili oldugu ve bu alanlarda yapilan ¢alismalarin biitiinsel bir yaklasimla ele alinmasi
gerektigi gortilmektedir.

4.3. Finansal Okuryazarhk, Kredi Kati Kullanimi ve Duygusal Zekayla Ilgili Aracihk
Etkisi

Bu kisimda aragtirma igin Onerilen alternatif hipotezlerin analiz sonuglar1 yer almaktadir. Finansal okuryazarlik
diizeyinin kredi kart1 kullanimina ve duygusal zekaya etkisi, duygusal zeka diizeyinin kredi kart1 kullanimina etkisi
ile aracilik modeli (tablo ve gorsellestirme sadece bu alternatif hipotezde kullanilmistir) SPSS ve AMOS
programlari kullanilarak analiz edilmistir.

Finansal okuryazarlik diizeyi (finansal sorumluluk, ihtiya¢ farkindaligi, finansal araglar), kredi kart1 kullanimini
(davranigsal, duygusal, kaygisal, kavramsal) etkilemektedir seklinde belirlenen alternatif hipotez (Ha1.1) kabul
edilmistir (xz/df: 1,654; p<0,001; GFI: 0,849; AGFI: 0,809; CFI: 0,910; RMSEA: 0,058; NFI: 0,804; SRMR:
0,088).

Finansal sorumluluk, davranigsal degiskeni (: 1,417; Std. Hata: 3,926; Kritik Oran: 2,345; p<0,05 {0,019}),
duygusal degiskeni (B: 2,225; Std. Hata: 6,565; Kritik Oran: 2,317; p<0,05 {0,021}), kaygisal degiskeni (f:
1,415; Std. Hata: 2,565; Kritik Oran: 2,334; p<0,05 {0,020}) ve kavramsal degiskeni (B: 1,668; Std. Hata:
3,338; Kritik Oran: 2,377; p<0,05 {0,017}) pozitif yonli etkilemektedir. Bu bulgu, dgrencilerin finansal
sorumluluk algisinin artmasiyla birlikte, onlarin finansal karar alma siireclerindeki davranissal egilimlerinin,
duygusal tepkilerinin, kayg1 diizeylerinin ve kavramsal algilarinin olumlu yonde etkilendigini ortaya koymaktadir.

1htiyag farkindaligi, davranigsal degiskeni (f: -0,651; Std. Hata: 0,711; Kritik Oran: -2,237; p<0,05 {0,025}),
duygusal degiskeni (B: -1,044; Std. Hata: 1,146; Kritik Oran: -2,340; p<0,05 {0,019}), kaygisal degiskeni (f:
-0,680; Std. Hata: 0,466; Kritik Oran: -2,323; p<0,05 {0,020}) ve kavramsal degiskeni (f: -0,851; Std. Hata:
0,602; Kritik Oran: -2,528; p<0,05 {0,011}) negatif yonlii etkilemektedir. Bu bulgu, 6grencilerin ihtiyaglarini
daha fazla fark etmelerinin, davranigsal egilimlerinde, duygusal tepkilerinde, kaygi diizeylerinde ve kavramsal
algilarinda azalmaya neden oldugunu gostermektedir.

Finansal araglar, davranigsal degiskeni (B: -1,155; Std. Hata: 1,369; Kritik Oran: -2,840; p<0,01 {0,005}),
duygusal degiskeni (B: -1,733; Std. Hata: 2,261; Kritik Oran: -2,716; p<0,01 {0,007}), kaygisal degiskeni (pB:
-1,048; Std. Hata: 0,902; Kritik Oran: -2,550; p<0,05 {0,011}) ve kavramsal degiskeni (f: -1,214; Std. Hata:
1,171; Kritik Oran: -2,557; p<0,05 {0,011}) negatif yonlii etkilemektedir. Bu bulgu, &grencilerin finansal
araglara daha fazla yonelmelerinin, davranigsal egilimlerini, duygusal tepkilerini, kaygi diizeylerini ve kavramsal
algilarini olumsuz sekilde etkiledigini gostermektedir.

Finansal okuryazarlik diizeyi (finansal sorumluluk, ihtiyag¢ farkindaligi, finansal araglar), duygusal zeka seviyesini
(iyimserlik/ruh halinin diizenlenmesi, duygularin degerlendirilmesi) etkilemektedir seklinde belirlenen alternatif
hipotez (Hai.2) kismen kabul edilmistir (x?/df: 1,811; p<0,001; GFI: 0,803; AGFI: 0,764; CFI: 0,754; RMSEA:
0,065; NFI: 0,590; SRMR: 0,088).
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Finansal sorumluluk, iyimserlik/ruh halinin diizenlenmesi ($: 0,578; Std. Hata: 0,228; Kritik Oran: 2,277;
p<0,05 {0,023}) degiskenini pozitif yonlii etkilemektedir. Bu bulgu, dgrencilerin finansal sorumluluk bilinci
gelistirdiklerinde, ruh hallerini daha iyi diizenleyebildiklerini ve daha iyimser bir tutum benimsediklerini ortaya
koymaktadir.

Finansal sorumluluk, duygularin degerlendirilmesi (B: 0,323; Std. Hata: 0,320; Kritik Oran: 1,322; p=0,05
{0,186}) degiskenini, ihtiyac farkindaligi iyimserlik/ruh halinin diizenlenmesi (: 0,138; Std. Hata: 0,056; Kritik
Oran: 1,232; p=0,05 {0,218}) degiskenini, ihtiya¢ farkindaligi duygularin degerlendirilmesi (B: 0,066; Std.
Hata: 0,088; Kritik Oran: 0,553; p=0,05 {0,580}) degiskenini, finansal araglar iyimserlik/ruh halinin
diizenlenmesi (f: 0,145; Std. Hata: 0,090; Kritik Oran: 1,059 p=0,05; {0,290}) degiskenini ve finansal araclar,
duygularin degerlendirilmesi (fB: -0,055; Std. Hata: 0,136; Kritik Oran: -0,389; p=0,05 {0,698}) degiskenini
etkilememektedir. Bu bulgular, 6grencilerin finansal sorumluluk bilincindeki artigin, duygusal degerlendirme
stireclerini dogrudan etkilemedigini ortaya koymaktadir. Ayrica, 6grencilerin ihtiyaclarini fark etmelerinin ruh hali
diizenlemesi ve duygusal degerlendirme siireclerine dogrudan bir katki sunmadigint gostermektedir. Finansal
araglarin kullaniminin da 6grencilerin ruh hali diizenlemeleri ve duygusal degerlendirmeleri {izerinde dogrudan
bir etkisinin olmadig1 anlagilmaktadir.

Duygusal zekd seviyesi (iyimserlik/ruh halinin diizenlenmesi, duygularin degerlendirilmesi), kredi karti
kullanimini (davranigsal, duygusal, kaygisal, kavramsal) etkilemektedir seklinde belirlenen alternatif hipotez
(Hau1.3) kabul edilmistir (xz/df: 1,812; p<0,001; GFI: 0,807; AGFI: 0,771; CFI: 0,842; RMSEA: 0,065; NFI:
0,710; SRMR: 0,088).

Iyimserlik/ruh halinin diizenlenmesi, davranigsal degiskenini (B: -1,749; Std. Hata: 7,696; Kritik Oran: -2,307;
p<0,05 {0,021}), duygusal degiskenini (f: -3,153; Std. Hata: 14,338; Kritik Oran: -2,355; p<0,05 {0,019}),
kaygisal degiskenini (B: -1,564; Std. Hata: 4,734; Kritik Oran: -2,194; p<0,05 {0,028}) ve kavramsal
degiskenini (f: -1,106; Std. Hata: 2,043; Kritik Oran: -2,540; p<0,05 {0,011}) negatif yonli etkilemektedir.
Bu bulgu ruh halinin diizenlenememesi, 6grencilerin karar alma siire¢lerinde aksamalara ve kaygi diizeylerinde
artisa neden olmaktadir. Bu baglamda, olumsuz bir ruh hali i¢inde olan 6grencilerin karar alma siireclerinde daha
az etkin olduklar1 ve duygusal zorluklarla daha sik karsilagtiklar goriillmektedir.

Duygularin degerlendirilmesi, davranigsal degiskenini (B: 0,906), duygusal degiskenini (B: 1,659; Std. Hata:
0,931; Kritik Oran: 2,786; p<0,01 {0,005}), kaygisal degiskenini (B: 3,134; Std. Hata: 2,567; Kritik Oran:
3,079; p<0,01 {0,002}) ve kavramsal degiskenini (f: 1,911; Std. Hata: 1,481; Kritik Oran: 3,083; p<0,01
{0,002}) pozitif yonlii etkilemektedir. Bu bulgu, duygularini daha iyi degerlendiren 6grencilerin hem davranissal
hem de kavramsal diizeyde daha etkin kararlar alabildiklerini ve bu siireclerde kaygilarini daha etkili bir sekilde
yonetebildiklerini ortaya koymaktadir. Duygularin dogru bir sekilde degerlendirilmesinin, 6grencilerin duygusal
tepkilerini de olumlu yonde etkiledigi goriilmektedir.

Finansal okuryazarlik diizeyinin (finansal sorumluluk, ihtiyag¢ farkindaligi, finansal araclar) kredi kart1 kullanimina
(davranigsal, duygusal, kaygisal, kavramsal) etkisinde duygusal zekanin (iyimserlik/ruh halinin diizenlenmesi,
duygularm degerlendirilmesi) aracilik roliiniin test edildigi son hipotez (Ha1) ise kabul edilmemistir (x2/df: 1,574;
p<0,001; GFI: 0,772; AGFI: 0,738; CFI: 0,833; RMSEA: 0,055; NFI: 0,653; SRMR: 0,078). Aracilik etkisi
(bayes metodu) sonucu Tablo 6’da gosterilmektedir.

Tablo 6: Aracilik Etkisi

Bagimsiz Degiskenin Bagimli Degisken Uzerindeki Etkisi
Bagimsiz Degisken Etki Yonii Bagimlh Degisken I-SI:::a Ig:;ﬂ( B

Finansal Sorumluluk |€=————#| Davranigsal 2,868 11,173 1,862
Finansal Sorumluluk |¢=——————#| Duygusal 5,336 22,340 1,818
Finansal Sorumluluk |@————| Kaygisal 2,617 6,899 1,825
Finansal Sorumluluk |¢=——————¢ Kavramsal 3,328 9,674 1,843
Ihtiyag Farkindalig1 |@——————| Davranissal -0,648 1,017 -1,461
Ihtiyag Farkindalig1 |#————| Duygusal -1,068 1,932 -1,331
Ihtiyag Farkindaligi |e————¢| Kaygisal -0,664 0,624 -1,617
Ihtiyag Farkindalig1 |#————| Kavramsal -0,768 0,858 -1,516
Finansal Araglar |€=———== | Davranigsal -1,122 1,927 -1,957"
Finansal Araglar | =& Duygusal -1,750 3,716 -1,662
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Finansal Araclar | ¢————&| Kaygisal -0,977 1,192 -1,827
Finansal Araglar |# #| Kavramsal -1,056 1,646 -1,592
Bagimsiz degiskenin arac1 degisken iizerindeki etkisi

Bagimsiz Degisken Etki Yonii Araci Degisken I-SI:::a Ig:;ﬂ( B
Finansal Sorumluluk | =—— | Iyimserlik/Ruh Halinin Dzn. 1,253 0,535 2,944
Finansal Sorumluluk | === | Duygularin Degerlendirilmesi 0,895 0,840 2,236"
Ihtiyag Farkindalig | @=—————| Iyimserlik/Ruh Halinin Dzn. -0,197 0,072 -1,089
Ihtiyag Farkindaligi | ¢—————| Duygularin Degerlendirilmesi -0,229 0,114 -1,329
Finansal Araclar |@—————| Iyimserlik/Ruh Halinin Dzn. -0,347 0,131 -1,548
Finansal Araglar | @=———————&| Duygularin Degerlendirilmesi -0,442 0,242 -1,777

Araci degiskenin bagiml degisken tizerindeki etkisi

Araci Degisken Etki Yonii Bagimli Degisken }SI;‘:;I Igr‘;';‘ B
Iyimserlik/Ruh Halinin Dzn. |#=————6| Davranigsal -1,728 6,372 -1,564
Iyimserlik/Ruh Halinin Dzn. |¢—————| Duygusal -3,794 12,950 -1,774
Iyimserlik/Ruh Halinin Dzn. |#=—————&| Kaygisal -1,422 3,884 -1,401
Iyimserlik/Ruh Halinin Dzn. |#———¢| Kavramsal -2,276 5,524 -1,756
Duygularin Degerlendirilmesi |#—————=#| Davranigsal -0,159 0,546 -1,010
Duygularin Degerlendirilmesi | ==& Duygusal -0,137 0,648 -0,767
Duygularin Degerlendirilmesi | #———#| Kaygisal -0,300 0,432 -1,595
Duygularin Degerlendirilmesi | ¢=————&{ Kavramsal -0,247 0,463 -1,362

#p<0,05 #4p=0,01 #Hkp 0,001

(Etki Yonii:=» Pozitif Etki$— Negatif Etki$—= Etki Yok)

Tablo 6’daki sonuclara gore finansal sorumluluk, davranigsal degiskenini (Std. Hata: 2,868; Kritik Oran: 11,173;
B: 1,862; p=0,05 {0,063}), duygusal degiskenini (Std. Hata: 5,336; Kritik Oran: 22,340; B: 1,818; p=0,05
{0,069}), kaygisal degiskenini (Std. Hata: 2,617; Kritik Oran: 6,899; B: 1,825; p=0,05 {0,068}) ve kavramsal
degiskenini (Std. Hata: 3,328; Kritik Oran: 9,674; B: 1,843; p=0,05 {0,065}) etkilememektedir. Bu bulgu,
finansal sorumluluk bilincinin dgrencilerin davranigsal, duygusal, kaygisal ve kavramsal siireglerinde anlamli bir
degisiklik yaratmadigini gostermektedir.

Ihtiyac farkindaligi, davramssal degiskenini (Std. Hata: -0,648; Kritik Oran: 1,017; B: -1,461; p=>0,05 {0,144}),
duygusal degiskenini (Std. Hata: -1,068; Kritik Oran: 1,932; B: -1,331; p=0,05 {0,183}), kaygisal degiskenini
(Std. Hata: -0,664; Kritik Oran: 0,624; B: -1,617; p=0,05 {0,106}) ve kavramsal degiskenini (Std. Hata: -
0,768; Kritik Oran: 0,858; B: -1,516; p=0,05 {0,130}) etkilememektedir. Bu bulgu ihtiya¢ farkindaliginin,
ogrencilerin bu siireclerde verdikleri kararlar veya gosterdikleri tepkiler {izerinde 6nemli bir katki saglamadigini
gostermektedir.

Finansal araglar, davranigsal degiskenini (Std. Hata: -1,122; Kritik Oran: 1,927; B: -1,957; p<0,05 {0,050})
negatif yonlii etkilerken finansal araglarin duygusal degiskeni (Std. Hata: -1,750; Kritik Oran: 3,716; B: -1,662;
p=0,05 {0,097}), kaygisal degiskeni (Std. Hata: -0,977; Kritik Oran: 1,192; B: -1,827; p=0,05 {0,068}) ve
kavramsal degiskeni (Std. Hata: -1,056; Kritik Oran: 1,646; B: -1,592; p=0,05 {0,111}) iizerinde bir etkisi
bulunmamaktadir. Finansal araglarin davranigsal degisken iizerindeki etkisine iliskin bulgular, bu araglarin
kullaniminin 6grencilerin davranigsal egilimlerinde bir azalmaya yol actigini gostermektedir. Ancak, finansal
araglarin duygusal ve kavramsal degiskenler iizerindeki etkisine dair bulgular, bu araglarin kullanimiyla
ogrencilerin duygusal tepkileri, kaygilar1 ya da kavramsal degerlendirmeleri {izerinde belirgin bir degisiklik
yaratmadigini ortaya koymaktadir.

Finansal sorumluluk, iyimserlik/ruh halinin diizenlenmesi degiskenini (Std. Hata: 1,253; Kritik Oran: 0,535; B:
2,944; p<0,01 {0,003}) ve duygularin degerlendirilmesi degiskenini (Std. Hata: 0,895; Kritik Oran: 0,840; B:
2,236; p<0,05 {0,025}) pozitif yonlii etkilemektedir. Bu bulgu finansal sorumlulugun, 6grencilerin olumlu bir ruh
hali siirdiirmelerini ve duygusal siireclerini saglikli bir sekilde yonetmelerini destekledigi goriilmektedir.
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Ihtiyag farkindalig1, iyimserlik/ruh halinin diizenlenmesi degiskenini (Std. Hata: -0,197; Kritik Oran: 0,072; B:
-1,089; p=0,05 {0,276}) ve duygularin degerlendirilmesi degiskenini (Std. Hata: -0,229; Kritik Oran: 0,114; :
-1,329; p=0,05 {0,184}) etkilememektedir. Bu bulgu ihtiyac farkindaliginin, 6grencilerin bu siireclerdeki karar
alma ve yonetme becerilerini etkilemedigi sonucuna ulagilmustir.

Finansal araglar, iyimserlik/ruh halinin diizenlenmesi degiskenini (Std. Hata: -0,347; Kritik Oran: 0,131; B: -
1,548; p=0,05 {0,122}) ve duygularin degerlendirilmesi degiskenini (Std. Hata: -0,442; Kritik Oran: 0,242; 8:
-1,777; p=0,05 {0,076}) ihtiya¢ farkindaliginda oldugu gibi etkilememektedir. Bu bulgu finansal araglarin
kullanimiyla &grencilerin ruh hali diizenleme ve duygusal degerlendirme siireglerinde belirgin bir degisiklik
meydana gelmedigini gostermektedir.

1yimserlik/ruh halinin diizenlenmesi, davranigsal degiskeni (Std. Hata: -1,728; Kritik Oran: 6,372; B: -1,564;
p=0,05 {0,118}), duygusal degiskeni (Std. Hata: -3,794; Kritik Oran: 12,950; B: -1,774; p=0,05 {0,076}),
kaygisal degiskeni (Std. Hata: -1,422; Kritik Oran: 3,884; B: -1,401; p=0,05 {0,161}), kavramsal degiskeni
(Std. Hata: -2,276; Kritik Oran: 5,524; B: -1,756; p=0,05 {0,079}) iizerinde bir etkisi bulunmamaktadir. Bu
baglamda iyimser bir ruh hali i¢inde olmanin, 6grencilerin bu dort degiskendeki karar alma ve degerlendirme
stirecleri {izerinde belirgin bir etkisi olmadigi sonucuna ulagilmaktadir.

Duygularin degerlendirilmesi, davranigsal degiskenini (Std. Hata: -0,159; Kritik Oran: 0,546; 8: -1,010; p=0,05
{0,313}), duygusal degiskenini (Std. Hata: -0,137; Kritik Oran: 0,648; B: -0,767; p=0,05 {0,443}), kaygisal
degiskenini (Std. Hata: -0,300; Kritik Oran: 0,432; B: -1,595; p=0,05 {0,111}) ve kavramsal degiskenini (Std.
Hata: -0,247; Kritik Oran: 0,463; B: -1,362; p=0,05 {0,173}) etkilememektedir. Bu bulgu 6grencilerin duygulari
degerlendirme kapasitelerinin, davranigsal, duygusal, kaygisal ve kavramsal siirecler {izerinde belirleyici bir rol
oynamadigini ortaya koymaktadir. Sekil 6’da onerilen ve test edilen arastirma modelinin AMOS v.26 programi
gorsel giktist yer almaktadir.
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Sekil 6: Onerilen ve Test Edilen Arastirma Modeli
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Sekil 6’daki sonuglar, finansal sorumlulugun ruh hali diizenlemesi ve duygularin degerlendirilmesi iizerinde
pozitif etkiler sagladigmi, ancak davranigsal, duygusal, kaygisal ve kavramsal siireclere dogrudan bir katki
yapmadigmi ortaya koymaktadir. Buna ek olarak, ihtiya¢ farkindaligi ve finansal araclarin iyimserlik ve
duygularin degerlendirilmesi iizerinde anlamli bir etkisi olmadigi, finansal araclarin ise davranigsal siirecler
iizerinde olumsuz etkiler yarattifi goriilmektedir. Bu bulgular, finansal egitim ve yonetim programlarinda
davranigsal sonuglara yonelik yaklasimlarin 6nemini vurgularken, iyimserlik ve duygusal farkindaligin roliiniin
siirlt kaldigini ortaya koymaktadir.

5. Sonug

Bu caligmada genglerin finansal okuryazarlik, kredi karti kullanimi ve duygusal zeka diizeyleri incelenmistir.
Genglerin finansal okuryazarlik diizeyleri; [a] devlet kurumlarina karst sorumluluklarinin farkinda olmalari, vergi
yiktimliiliiklerini yerine getirmeleri ve harcamalarini kontrollii bir sekilde yonetmeleri (finansal sorumluluk), [b]
ihtiyaclarini dnceliklendirerek, harcamalarini ihtiyag ve isteklerine gore diizenlemeleri (ihtiyac farkindaligi) ve [c]
giincel 6deme araglarin1 kullanabilme yetileri (finansal araglar) agisindan degerlendirilmistir. Genglerin kredi
kart1 kullanim diizeyleri ise; [a] kredi kartina sahip olma egilimleri ve kredi kartt bagimlilig1 (davranissal), [b]
kredi kart1 kullaniminin getirdigi mutluluk ve memnuniyet (duygusal), [c] bor¢lanma ve biitce asimi kaygisi ile
agir1 kullanimin yarattigi rahatsizlik (kaygisal) ve [d] maliyet, bor¢ ve risk algilart (kavramsal) baglaminda
incelenmistir. Son olarak, genglerin duygusal zeka diizeyleri; [a] bireyin ruh halini kontrol altina alarak zor
durumlar kargisinda iyimser kalabilme yetisi ve duygusal durumunu iyilestirme g¢abasi (iyimserlik/ruh hali
diizenlemesi) ve [b] bireyin kendi duygularini tanima, anlamlandirma, yonetme ve bagkalarinin duygularini fark
etme becerisi (duygularin degerlendirilmesi) ¢er¢evesinde arastirilmistir. Bu li¢ degisken temel alinarak bir devlet
iniversitesinde Ogrenim goéren lisans Ogrencilerine anket uygulanmistir. Uygulama sonuglari, test edilen
degiskenler arasinda aracilik etkisinin bulunmadigini, ancak degiskenler arasinda anlamli iligkilerin ve etkilerin
oldugunu gostermektedir.

Ogrencilerde finansal sorumluluk duygusunun artirilmasiyla, finansal karar alma siireclerinde daha olumlu
davraniglarin sergilenmesi ve bu siireglerdeki kaygilarin azalmasi saglanmaktadir. Bunun aksine, ihtiyag
farkindaligina ve finansal ara¢ kullanimina asir1 derecede vurgu yapilmasi, 6grencilerin bu siireclerde daha
olumsuz sonuglara yol agmasina neden olmaktadir. Elde edilen bu sonuglari, literatiirde destekleyen (Cetinceli ve
Tiizilin, 2022; Hoda, 2022; Karyagdi, 2018; Markle, 2019; Phung vd., 2023; Porto vd., 2019; Sohn vd., 2012; Tiikel
vd., 2023; Wickramasinghe ve Gurugamage, 2009; Yao ve Meng, 2018; Yilmaz ve Sevim, 2021) ve
desteklemeyen (Artavanis ve Karra, 2020; Chen ve Volpe, 1998; Gerrans, 2021; Tetik, 2019) ¢alismalar yer
almaktadir. Bu baglamda, kanun koyuculara ve egitim sektorii temsilcilerine, finansal egitim programlarinin
tasariminda daha dengeli bir yaklasim benimsemeleri 6nerilmektedir.

Finansal sorumluluk bilinci kazanan 6grencilerde, ruh hallerinin daha iyi diizenlendigi ve olumlu bir psikolojik
duruma ulasildig: tespit edilmektedir. Ancak, bu bilincin duygusal degerlendirme siire¢lerine yansimasinin sinirlt
kaldig1 goriilmektedir. Literatiirde bu sonucu desteklemeyen (Anna, 2014; Ataman ve Yildirim, 2022; Bayir, 2021;
Giiltekin Salman ve Perker, 2017) ¢aligmalar bulunmaktadir. Duygularin dogru degerlendirilmesinin olumlu
etkiler sagladigi tespit edilmistir; ancak ruh héllerinin diizenlenememesi durumunda o6grencilerin olumsuz
sonuglarla karsilagtigi belirlenmistir. Elde edilen bu sonuglar, Giil (2022) ve Demirgil (2023)’in ¢aligmalariyla
desteklenmektedir. Ozellikle, duygularin dogru bir sekilde analiz edilmesinin, 6grencilerin hem davranissal hem
de duygusal siireglerinde daha saglikli sonuglar elde etmelerine yardimeci oldugu gozlemlenmektedir. Bu
baglamda, 6grencilerin ruh hali yonetimi ve duygusal farkindaliklarina yonelik egitimlerin, kisisel ve mesleki
gelisimlerinde 6nemli bir rol oynayabilecegi vurgulanmaktadir.

Ogrencilerin finansal sorumluluk ve ihtiya¢ farkindalig1 diizeylerinin, davranissal, duygusal, kaygi ve kavramsal
degiskenler tlizerinde bir etkisinin bulunmadig: belirlenmistir. Ancak, ilgili literatiirde bu diizeylerin pozitif veya
negatif etkilerinin oldugu c¢alismalar tespit edilmistir (Er vd., 2017; Karamustafa ve Bigkes, 2003). Bununla
birlikte, finansal araglarin davranigsal siiregler lizerinde negatif bir etki yarattigi, bu durumun da 6grencilerin
finansal arag¢ kullanimina bagli olarak davranigsal egilimlerinde azalmaya neden oldugu goriilmektedir. Bu sonucu
destekleyen (Modesto Veludo-de-Oliveira vd., 2014; Oktay vd., 2009; Ucal vd., 2011) ve desteklemeyen (Akbulut
ve Ozbolat, 2015; Yilmaz vd., 2009) caligmalar da literatiirde yer almaktadr.

Ogrencilerin ruh hali ve duygusal degerlendirme siireclerinde finansal sorumluluk bilincinin olumlu etkiler
yaratti1, buna karsilik ihtiyac farkindaligi ve finansal ara¢ kullaniminin bu siireglerde belirleyici olmadigi
belirlenmistir. Elde edilen bu sonuclar, Wickramasinghe ve Gurugamage (2012), Farrahi vd. (2015) ve Aslan
(2023)’1in calismalariyla desteklenmektedir. Finansal sorumlulugun, 6grencilerin psikolojik iyilik halleri ve
duygusal yonetimleri iizerindeki etkisi goz oniinde bulunduruldugunda, bu sorumluluk bilincinin gelistirilmesine
yonelik programlarin uygulanmasi énerilmektedir. Sonug olarak, iyimserlik ve ruh hali diizenlemesinin yani sira
duygularin degerlendirilmesinin, 6grencilerin davranislari, duygusal tepkileri, kaygi diizeyleri ve kavramsal
stiregleri lizerinde anlamli bir etkisinin bulunmadig tespit edilmistir.
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Oz

Bu ¢alismanin amaci, literatiirdeki orgiitsel etik ve is etigi konularindaki tartismalar ¢ergevesinde igerik analizi ile Tiirkiye’deki
biiyiik 6l¢ekli isletmelerin etik deger taahhiitlerini ve etik beyanlarinda hangi degerlere vurgu yaptiklarini daha iyi anlamaktir.
Bu c¢alismada orgiitsel etige ve is etigine dair 6nceki literatiir analiz edilerek, kasti 6rnekleme yontemi ile segilen Tiirkiye’de
faaliyet gosteren biiyiik Olcekli isletmelerin etik beyanlar1 igerik analizi yontemi ile incelenmistir. Elde edilen bulgular
aragtirmaya dahil igletmelerin en c¢ok tekrar eden etik beyanlarnin yasalara ve mevzuata uyum, g¢ikar catigmalarinin
engellenmesi, insan haklarina ve dogaya saygi, gizlilik ve ticari sirlarin korunmasi gibi konulari igerdigini gostermektedir. Bu
sonuglar, isletmelerin etik degerlerini ve dnceliklerini yansitmaktadir ve bu alandaki orgiitsel etik uygulamalarinin hangi
konulara odaklandigini anlamamiza yardimci olur. Literatiir incelemesi ve arastirma sonuglar1 igletmelerin etik 6rgiit kiiltiiriini
giiclendirmeleri ve is etigi kurallarim1 kuramsallastirmalarmin &nemini vurgulamaktadir. Isletmelerin siirdiiriilebilirlik,
toplumsal sorumluluk ve uzun vadeli basaris1 etik degerlere ve uygulamalara daha fazla odaklanilmasi gerektigini
gostermektedir. Isletmelerin sadece yasal uyum agisindan degil, aym zamanda etik degerlere ve kiiltiire dayal bir is yapma
bi¢imine gegis yapmalari isletmelerin uzun vadeli siirdiiriilebilirligini artirabilir ve olumlu bir itibar olusturabilir.

Anahtar Kelimeler: Etik, Orgiitsel Etik, Is Etigi, Orgiit Kiiltiirii, Orgiit Tklimi.
JEL Smmiflamasi: M10, M14, M19.

Abstract

The purpose of this study is to better understand the ethical value commitments of large-scale enterprises in Turkey and which
values they emphasize in their ethical declarations through content analysis within the framework of discussions on
organizational ethics and business ethics in the literature. In this study, the previous literature on organizational ethics and
business ethics was analyzed and the ethical statements of large-scale enterprises operating in Turkey, selected by deliberate
sampling method, were examined by content analysis method. The findings show that the most recurring ethical statements of
the companies included in the research include issues such as compliance with laws and regulations, prevention of conflicts of
interest, respect for human rights and nature, confidentiality and protection of trade secrets. These results reflect the ethical
values and priorities of businesses and help us understand which issues organizational ethics practices in this field focus on.
Literature review and research results emphasize the importance of businesses strengthening their ethical organizational culture
and theorizing their business ethics rules. Sustainability, social responsibility and long-term success of businesses indicate the
need to focus more on ethical values and practices. Businesses' transition to a way of doing business based not only on legal
compliance but also on ethical values and culture can increase the long-term sustainability of businesses and create a positive
reputation.

Keywords: Ethic, Organizational Ethic, Business Ethics, Organization Culture, Organizational Climate.
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1. Giris

Bugiin isletmeler yalnizca sosyal agidan sorumlu degildir. Ayn1 zamanda etik agidan da sorumlu kuruluslar
yaratarak yeniden begeni kazanmaya ¢alismak gibi bir gorevle karsi karsiyadir. Bu zorlu gorevin nasil yerine
getirilecegi ve insan kaynaklari iglevlerinin isletmelere bu hedefe ulagmalarina yardimeir olma konusundaki
yikimliliikleri giincel tartigma konularidir. Yasal ve sosyal talepleri karsilamak igin bir¢ok isletme “etik
kuruluslar” olmaya ¢aligmaktadir. Bununla birlikte, etik olmanin gereklilikleri isletmeden isletmeye biiyiik 6l¢iide
degisir. Bazi isletmeler yasalara uymayi etik yiikiimliiliiklerini yerine getirmek olarak goriirken digerleri kapsayici
bir etik kiiltiir kavramini1 benimsemeye gergekten cabalar (Sloan ve Gavin, 2010: 75). Biiyiikliikleri ne olursa olsun,
isletmeler artik islerinde ve orgiitlerinde etigi géz ardi edemezler. Ozellikle calisanlarla ilgili etik olmayan
uygulamalarin bir sonucu siirekli is bagarisizliklaridir (Sraboni ve Sharmistha, 2011). Bu da isletmelerin itibarlarini
olumsuz etkilemistir (Ononogba vd., 2016). Bu agidan orgiitsel etik ve igletmelerde etik beyanlar1 konularimin
arastirilmasi 6nem arz etmektedir.

Isletmelerin kurumsal sosyal sorumluluklari gercevesinde sosyal sorumlulugu teorik anlamda ekonomik, yasal,
hayirseverlik ve etik olmak {izere dort boyutta ele alinmaktadir (Carroll, 1991: 40-41). Isletmelerde etik kurallar
ve uygulamalar, arastirmacilar i¢in ilgi ¢eken ve 6nemli bir konu olmustur. Bu nedenle etik ile ilgili yazinin
arastirilmasi ve 6zetlenmesi, mevcut literatiirdeki tartismalarin ana hatlarini ¢ikarmak i¢in 6nemli bir adim olarak
goriilmektedir. Etik ile ilgili yazinin dzetlenmesi arastirmacilarin bu alandaki bilgi birikimini daha iyi anlamalarina
yardimci olurken, literatiirdeki tartigmalarin 6ne ¢gikan temalarini ve farkli bakis agilarint belirlemelerine olanak
tanir. Buradan yola ¢ikarak etik ile ilgili yazinin ortaya konulmasiyla ilgili ¢alismalarin 6zetlenmesi ve
literatiirdeki tartigmalarin ortaya konulmasi saglanmaktadir.

Etik konusuna isletmeler arasindaki ilginin nedeninin sadece gosteris icin mi yoksa moda bir formalitenin yerine
getirilmesi i¢cin mi oldugu tartisma konusudur. Ayrica isletmelerin etik bir baglami kolaylastirarak elde
edilebilecekleri 6nemli faydalara ger¢ekten inanip inanmadiklar1 konusu da agik degildir. Ancak ¢ogunlukla etik
olmayan kurumsal kiiltiirlerin olumsuz sonuglarinin yani sira etik kurallarin faydalar1 konusundaki literatiirii
inceleyerek, etik konusunun 6nemli oldugu gosterilmektedir (Buckley vd., 2001: 11).

Hemen hemen tiim mesleklerin etik kurallar1 vardir (Jamal ve Bowei, 1995) ve bu meslek mensuplart etik kararlar
alirlarken rehberlik igin bu kurallara bakarlar (Cook, 1997). Hite vd. (1988), Murphy (1995), Tucker vd. (1999)
ve Mccraw vd. (2009) gibi arastirmacilar orgiitlerdeki etik ilkelerin anlasilmasina yonelik orgiitsel etik kodlarin
yapisi ve niteligini inceleyen ¢aligmalar yapmislardir. Buchholz (1989) etik kodlarin birgok yonden daha genis bir
bakis agist sunduklart i¢in yasadan daha Onemli oldugunu iddia etmistir. Dolayisiyla insan kaynaklari
profesyonelleri etik ikilemlerle karst karsiya kaldiklarinda resmi kurallarda 6zel rehberlik bulabilmektedirler
(Wiley, 2000: 94).

Isletmeler i¢in is etigi dnemlidir, rekabetci kalabilmek icin etik davranmali ve kendi gikarlarmi korumalidir.
Isletmeler islerinde daha etik bir yaklasimi hedeflemekte ve insan kaynaklar1 yonetimi de bu ilerlemede 6nemli
bir fonksiyona sahiptir. Bir isletme etik olmayan viriisleri baslangicta tespit edemezse, isletme ¢ok gecmeden
sagliksiz semptomlarla karsilasacaktir. Basaril isletmeler kaginilmaz olarak giivene dayali bir yonetim, ¢alisanlar,
hissedarlar, borg verenler, tedarikgiler ve miisterilerden olusan bir aga dayanmaktadir. Isletmeler etik davramslar:
gozden kagirmaya basladiginda, bu 6nemli iliskiler bozulmaya baslar (Buckley vd., 2001: 26).

Isletmelerin etik konusundaki tutumlarim anlayabilmek amaciyla arastirma konusu olarak, Istanbul Sanayi Odas1
(ISO) en biiyiik sanayi isletmesi listesi ierisinde yer alan ilk 300 isletme igerisinden kasti 6rnekleme yontemi ile
secilen 50 isletmenin web sitelerinde beyan ettikleri etik kural ve ilkeleri belirlenmistir. Etik kodlarin daha genis
bir bakis a¢is1 sunduklar1 yoniinde iddialar literatiir incelenmesi sonucunda tespit edilmistir. Arastirmaya dahil
isletmelerin beyan ettikleri etik ilke ve kurallarindan etik kodlar olusturulmus ve icerik analizine tabi tutulmustur.

Bu makale, is etigi alanindaki konular iizerine yapilan c¢aligmalar g¢ercevesinde, isletmelerin bazi etik
uygulamalarmi arastirmaktadir. Is etigi ile ilgili literatiire katkida bulunmak amaciyla nceki caligmalardan elde
edilen bulgular vurgulanmakta, gdze carpan dzellikleri karsilastirilmakta ve gelecekteki aragtirmalar icin yon
gosterici olmak hedeflenmektedir. Makalede orgiitsel etik ve is etigine dair literatiir incelenerek, Tiirkiye’de
faaliyet gosteren ve amacli 6rnekleme yontemi ile segilen biiyiik 6lcekli isletmelerin etik beyanlar1 igerik analizine
tabi tutulmusgtur.

Arastirma sorusu olarak literatiirdeki oOrgiitsel ve is etigine dair tartismalar ¢ergevesinde Tiirkiye’deki biiyiik
Olcekli igletmelerin etik beyanlarinda en ¢ok tekrarlanan ve iizerinde durulan kavramlarin neler oldugu
belirlenmistir. Calismamiz bu dogrultuda ger¢evelendirilmis ve yapilan analizlerle orgiitsel etik alaninda gelecek
aragtirmalar igin teorik bir ¢er¢eve sunulmasi hedeflenmistir. Tiirkiye’de faaliyet gosteren isletmelerin etik
beyanlarinin incelenmesi, bu igletmelerin etik konulara verdikleri 6nemi ve dikkat ettikleri unsurlar1 daha net bir
sekilde ortaya koymak i¢in kritik bir adimdir. Nitel bir bakis agisiyla veri toplanarak, isletmelerin etik beyanlarinin
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icerik analizine tabi tutulmasi, arastirmanin alan yazinina katkida bulunmaktadir. Ayrica igletmelerin etik
beyanlarinda daha az vurgu yapilan alanlar1 belirlenerek, bu konularda daha fazla farkindalik yaratilmasina da
katk1 saglamaktadir.

Kapsam agisindan verilere sinirh erisim ve zaman kisiti nedeniyle kasti drnekleme yontemi kullanilarak secilen
Tirkiye'de faaliyet gosteren ISO ilk 500 biiylik sanayi isletmelerinin kurumsal web sitelerindeki etik beyanlarindan
elde edilen anahtar kelimeler, icerik analizine tabi tutulmustur. Bu yontem, arastirmanin belirli bir odak noktasi ve
kisith kaynaklarla gerceklestirilmesine olanak saglamistir. Isletmelerin web sitelerinde kullanilan anahtar
kelimelerin analizi, bu isletmelerin odaklandigi konulari, onceliklerini ve stratejilerini daha iyi anlamamiza
yardimci olabilir. Bu tiir analizler, isletmelerin iletisim stratejileri, pazarlama ¢abalar1 ve kurumsal kimliklerinin
bir yansimasi olarak 6nemli i¢goriiler sunabilir.

Bu ¢alisma, etik konulariyla ilgili literatiir ger¢evesinde igerik analizi yontemiyle bu alanin bilgi birikimine 6énemli
bir katki sunmaktadir. Bu arastirma yapisi itibariyle mevcut durumu tespit etmeye yonelik kesitsel bir ¢alisma
niteliginde olup, nitel bir bakis a¢isiyla verilerin incelenmesi bakimindan pek ¢ok caligmadan ayrigmaktadir.

Calismamizda 6ncelikle orgiitsel etik ve is etigi konularinin igletmeler icin 6nemi konusundaki tartigsmalar ortaya
konulmustur. Arastirmaya dahil isletmelerin resmi web sitelerindeki etik beyanlarindan elde edilen etik kodlarin
icerik analize tabi tutulmasi sonucunda en ¢ok tekrar edilen degerler ve iizerinde dnemle durulan konular ortaya
konulmustur. Aragtirmaya dahil isletmelerin resmi web sitelerinde en ¢ok tekrarlanan ilk bes etik kodun; yasalar
ve mevzuata uyum, dogruluk ve diiriistliik, ¢ikar catigmalarinin engellenmesi ve kaginilmasi, insan haklarina,
dogaya ve ¢alisanlara saygi, gizlilik, ticari sirlarin ve igsel bilgilerin korunmasi oldugu tespit edilmistir. Ayrica
adil davranma, tarafsizlik, sosyal sorumluluk, ¢evrenin korunmasi, giiven ve giivenilirlik, riigvet ve yolsuzlukla
miicadele, hediye ve bagis kabul etme konulari en ¢ok tekrarlanan ve iizerinde durulan etik beyanlardir.

2. Literatiir Taramasi

2.1. Orgiitsel Etige Dair Kavramsal Cerceve

Cavusgil ve Das (1997), Bird ve Osland (2004), Wilson (2009), Calabretta vd. (2011), Jonsen vd. (2011), Craft
(2013), Hofstede (2015), Kolk (2016), Paul ve Singh (2017), Paul vd. (2017), Paul ve Benito (2018),
Sedziniauskiene vd. (2019), Snyder (2019) gibi pek ¢ok arastirmaci, farkli bilimsel konulardaki kapsamli literatiir
taramalarinin ileri arastirmalar i¢in yol gosterici oldugunu kabul etmenin 6nemli oldugunu one slirmektedir
(Ermasova, 2021: 96). Orgiitsel baglamin etik ydniinii ampirik olarak arastiran 6nciiler Victor ve Cullen (1987;
1988), etik iklimi "etik davranist neyin olusturdugunu belirleyen yonler" olarak ve etik kiiltiirii "etik davranisi
tesvik eden yonler" olarak tanimlamislardir. Arulrajah (2015), her iki kavraminda etik orgiit kiiltiirti ve etik iklimin,
calisanlarin orgiitsel amaglara ve hedeflere ulasmak icin etik davranmaya rehberlik etmesi i¢in gerekli oldugunu
One siirmiistiir. Ayrica Ardichvili vd. (2010), ticari kuruluslardaki etik davranigin hem bireysel 6zelliklerin hem
de baglamsal faktorlerin bir iglevi oldugunu savunmustur (De Silva ve Opatha, 2015: 3).

Ozellikle etik uygulamalarm insan kaynaklar1 yonetimi ve daha genel olarak yonetim iizerindeki baglamsal
etkileri, birgok bilimsel ilginin odak noktast olmustur. Ozellikle etik uygulamalarin insan kaynaklar1 ydnetimi
tizerinde baglamin nasil etkilendigi hakkinda hala ¢ok az sey bilinmektedir. Barley ve Tolbert (1997: 93), Woodall
ve Winstanley (2001: 45), Caldwell vd. (2011), Greenwood ve Freeman (2011), Guest ve Woodrow (2012), Van
Buren vd. (2011), Wilcox (2012), Linehan ve O’Brien (2016), Cooke vd. (2017), Guest (2017) arastirmalarinda
oldugu gibi insan kaynaklar1 yonetimi ile etik arasindaki iliskiye ve 6zellikle 'etik insan kaynaklari yonetimi
uygulamast' olarak tanimlanan seye artan bir ilgi oldugu 6ne stirmiislerdir (Braga vd., 2021: 57).

Arulrajah (2015) gibi pek ¢cok akademisyen, insan kaynaklar1 yonetiminin bir drgiitte etigin gelistirilmesinde hayati
bir rol oynadig1 konusunda hemfikirdir. Foote (2001)’e gore insan kaynaklar1 yonetiminin etik davranisi etkileme
yetenegi biiyiik dl¢lide orgiit icindeki fonksiyonlarin durumuna baglidir. Bununla birlikte Maxwell ve Beattie
(2004) gibi akademisyenlere gore etik ile ilgili olarak insan kaynaklar1 yonetiminin rolii hala belirsizdir. Insan
kaynaklar1 yonetimi etik ve degerleri bir kurulusun insan kaynaklari felsefesine, politikalarina ve prosediirlerine
dahil etmede proaktif bir rol oynamaktadir (Thite, 2013). Parboteeaha vd. (2014) insan kaynaklar1 yonetiminin
islevlerinin kurulusta etik bir kiiltiir ve iklim yaratmada aragsal bir rol oynayabildigini iddia etmislerdir. Bununla
birlikte mevcut literatiir etik, etik kiiltiir ve etik iklimin aslinda insan kaynaklar1 yonetiminin islevsel boyutlari
araciligiyla nasil yonetildigini géstermemektedir. Bu nedenle insan kaynaklar1 yonetiminin islevsel boyutlarinin
bu siiregte nasil aktif rol oynayabilecegi konusunda netlik gereklidir (De Silva ve Opatha, 2015: 5).

Arnaud ve Schminke (2012) gibi aragtirmacilar yasa dis1 veya etik olmayan davranislarin ana nedenlerinden biri
olarak islevsiz etik ortamlara isaret etmektedirler. Ozellikle etik konusunda katki saglayan Vard Schminke vd.
(2005), Martin ve Cullen (2006), Parboteeah ve Kapp (2008), Parboteeah vd. (2010) gibi arastirmacilar ¢aliganlarin
bilissel ve duygusal durumlarimi etkilemede ve dolayisiyla islevsiz davraniglari yonlendirmede veya engellemede
orgiitsel etik iklimlerin roliinii vurgulamistir. Orgiitsel etik iklimlerin etik davrams ve orgiitsel performanstaki
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roliinii zaten kabul etmis olan aragtirmalarin zenginligine ragmen, gegmis aragtirmalar etik iklimlerin olugumunu
etkileyebilecek orgiitsel kosullar ve yonetsel miidahaleler hakkindaki anlayisimizda birkag bosluk birakmaktadir.
Ozellikle mevcut az sayidaki ¢aligma, orgiitsel bigimlerin ve yonetici oryantasyonunun roliine odaklanirken
(Martin ve Cullen, 2006; Mayer vd. 2010), insan kaynaklar1 yonetimi uygulamalarinin da kurumsal etik iklimleri
tesvik edip edemeyecegi ve nasil tesvik edebilecegi heniliz tam olarak arastirllmamustir (Parboteeah vd. 2010).
Insan kaynaklar1 yonetimi uygulamalarinin farkli orgiitsel iklim tiirlerinin giiclii 6nciilleri oldugu bulundu. Bu
baglamda Way ve Johnson (2005), insan kaynaklart yonetimi uygulamalarinin 6rgiitsel sonuglar tizerindeki
etkisine Orgiitsel iklimin aracilik ettigi teorik bir model 6nermistir. Ampirik olarak bu fikir, 6rnegin insan
kaynaklar1 uygulamalari ile glivenlik iklimi (Zohar ve Luria, 2005) veya miisteri hizmetleri iklimi (Rogg vd. 2001)
arasindaki baglantiy1 gosteren farkli ¢alismalarla desteklenmistir (Guerci vd., 2015: 325-326).

Victor ve Cullen (1988) orgiitsel etik iklimi etik igerige sahip tipik orgiitsel uygulamalar ve prosediirler algisi
olarak tanmimlamistir. Ayrica Weber ve Geder (2011) orgiitsel etik iklimi, orgiit {iyelerini uygun sekilde nasil
davranacaklar1 konusunda etkileyen drgiit kiiltiiriiniin bileseni olarak tammlamustir. Orgiitsel etik iklim, 6rgiitlerde
kabul edilebilir ve kabul edilemez davranislara rehberlik etmede oOrgiitsel etik uygulamalara ve prosediirlere
yanstyan Orgiit kiiltiiriiniin bir parcasi olarak algilanmaktadir (Tay vd., 2017: 549).

Danilwan vd. (2022) caligmasinda etik iklimin insan kaynaklari uygulamalarinin drgiitsel performansa yonelik
etkinligini artiran 6nemli bir faktoér oldugunu belirtmis ve iiretim isletmelerinin diizenleyicilerinin, orgiitsel
performansi artiran etik iklimin Orgiitte siirdiiriilmesine iliskin politikalar gelistirmesi gerektigini onermistir.
Orgiitsel performans ve insan kaynaklar1 uygulamalari ile etik iklim ve insan kaynaklar1 uygulamalar1 arasinda bir
baglanti gelistirmistir (Danilwan vd., 2022: 12).

McGee ve Byington (2009) gibi bazi arastirmacilar orgiitlerde etik olmayan davraniglarin 6nlenmesi ve durumu
diizeltmek igin proaktif 6nleyici faaliyetleri 6nermistir. Etik olmayan davraniglari proaktif bir sekilde 6nlemenin
bir yolu, etik bir isletme kiiltiiriniin gelistirilmesi ve uygulanmasinda kuruluslariin insan kaynaklar1 yonetimi
islevini kullanmaktir. Mevcut ilgili literatiirde insan kaynaklari yonetimini isletmelerde etik davranis1 gelistirmek
i¢in bir arag olarak kullanilabilecegi iddia edilmektedir (Es, 2012: 51).

Van Vuuren ve Eiselen (2006: 25), orgiitsel baglamda etik sorumlulugunun %70'inin insan kaynaklar1 yonetimi
islevine diismesi gerektigini belirtmistir (Es, 2012: 51). Wiley (1998: 147-161) de insan kaynaklart yonetiminin
etik bir kurum kiiltiirii gelistirmede sorumluluk almada oynayacagi role dikkat ¢ekmekte ve goriisiinii insan
kaynaklar1 yonetiminin kurumsal etik sorumlulugu tstlenmesinin uygun oldugunu ortaya koyan arastirma
bulgularina dayandirmistir.

Robertson vd. (1999), Ma (2009), Uysal (2010), Vries ve Kim (2011), Calabretta vd. (2011), Linuesa-Langreo vd.
(2019), Ma vd. (2012), Wood (2017), Xiao vd. (2017), Wang vd. (2018) gibi bircok akademisyen farkl
kiiltiirlerden insanlarin etik tutumlarindaki farkliliklar arastirmiglardir (Ermasova, 2021: 96). Galpin, Whittington
ve Bell (2015), Marshall, McGGrath ve Claudy (2015), Porter, Gallagher ve Lawong (2016) gibi birgok bilim
insam Orgiitlerin ¢evresel korumay1 kurumsal etik iklim yoluyla saglayabilecegini savunmustur. Kuruluslar tutum
ve davranislarina rehberlik eden saygi, sorumluluk ve diiriistliik gibi etik degerler olusturarak orgiitsel etik iklimi
gelistirmistir (Zientara ve Zamojska, 2016). Etik degerlerin orgiitlerin ¢evre bilincini ve dolayisiyla gevresel
davraniglarin1 gelistirdigine inaniliyordu (Chan vd., 2014). Durrani ve Rajagopal (2016), Ogunfowara (2014),
Weinstein (2012) gibi bazi arastirmacilar insan kaynaklar1 yonetimi uygulamalarinin orgiitsel etik iklimi
etkiledigini vurguladilar. Guerci vd. (2015) tarafindan kapsamli insan kaynaklari ydnetimi uygulamalarinin
kurumsal etik iklimi nasil desteklediginin acikliga kavusturulasi i¢in {i¢ boyutta kapsamli insan kaynaklar
uygulamalar1 tanitilmistir. Benzer sekilde Wright, Dunford ve Snell (2011) insan kaynaklar1 yonetimi
uygulamalarini gelistirmenin bagimsiz olarak ¢alismadigini, ancak amaca ulasmak i¢in sinerjik bir sekilde birlikte
calistigini iddia etmistir (Tay vd., 2017: 548).

Is diinyasinin genel kurali sadece karmi maksimize etmek olsaydi, is adamlarmin basarilari yalnizca finansal
terimlerle 6l¢iildiigii ahlak dis1 bir oyunmus gibi davranilmasina izin verilecegi iddia edilmistir (Gibson, 2023: 8).
s etigi, yalnizca resmilestirilmis iyi davrams kaliplar1 veya is hayatinin karmasikliklarina uyum saglama degildir.
Bundan daha fazlasi, cok daha fazlasi vardir. Etik davranis, 'iyi' ve 'koti' ile ilgili temel problemlerle basa ¢ikmak
icin kaynak degil, nihai iriinler sagladig iddia edilmistir (Arthur, 1984: 323).

Siirekli degisen rekabet ortamlart nedeniyle isletmeler, rekabet ile basa ¢ikabilmek i¢in daha iyi iiriinler veya daha
diisiik fiyatlar sunmanin geleneksel yollarindan baska yeni yollarda aramislardir (McMurrian ve Matulich, 2006).
Adalet, hakkaniyet, iyilik ve dogru ahlak ilkeleri giinliik iligkilerde oldugu gibi is hayatinda da gegerlidir. Bu
acidan bakildiginda yasal ve etik alanlar drtiismektedir (Gibson, 2023: 9). Isletmeler iizerinde performanslarini
artirmak i¢in operasyonlarini miimkiin olan en ekonomik, verimli ve etkili sekilde yiiriitmenin yani sira etik
davranmaya yonelik artan baski vardir. Isletmelerin etik uygulamalar1 uygulamak icin gerekli fonlara, stratejik
bilgilere ve ittifaklara sahip olmalar1 gerekir (Turyakira, 2018: 1).
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2.2. Is Etiginin Kavramsal Boyutu ve Gelisimi

"Etik" terimi, "bir halkin veya toplulugun karakteristik ruhunu, yaygin duygu tonunu" tanimlayan Yunanca ethos
kavramindan gelmektedir (Berg vd., 2003: 42). Al-Aidaros ve MohdShamsudin (2013: 1) etigi, "insan
eylemlerinin iyi veya kotii, dogru veya yanlis olarak yargilanabilecegi bir ahlaki ilkeler sistemi" olarak tanimladi.
Carroll (1991: 42), etik isletmelerin "dogru ve adil olan1 yapma ve paydaslara zarar vermekten kaginma veya en
aza indirme yiikiimliiliigiine" sahip oldugunu ilan etti. Orgiitlerde etigin tesvik edilmesi, bireyleri insan haklari,
esitlik, adalet ve ¢esitlilik gibi ahlaki ilkeleri memnuniyetle karsilamaya yonlendirir (Alizadeh vd., 2021: 676). Bir
oOrgiit tarafindan alinan herhangi bir karar, paydaslarini, ¢alisanlari, tedarikgileri, miisterileri, hissedarlar1 ve yerel
toplulugu, etkileyecektir (Hill ve Jones, 1998: 59).

Etik iyi ile kotliniin, dogru ile yanlisin ne oldugunu belirlemekle ilgilenen felsefenin pratigidir. Etik bir seyin iyi
ya da kotii olup olmadigina gore diizenlenen ve ahlak, haklar, adalet, esitlik, 6zgiirliik ve erdem fikirlerine dayanan
giinliik hayatin konusudur. Etik, bir seyin sadece neden yapildigini degil, ayn1 zamanda nasil yapildigint ve kimin
yaptigii da icerir (Nagarjuna vd., 2022: 1385). Is etigi zor durumlar icin tavsiyelerde dahil olmak iizere is
anlagmalarinda nasil davranilacagina dair somut rehberlik ve giinliik karar vermede pratik rehberlik sunar (Nelson
ve Stout, 2022: 2).

[s etigi terimi belirsizdir. En az iki farkli anlami vardir ve her birinin kullanimina bagli olarak énemli dlgiide farkli
cikarimlar1 vardir. Is etiginin ilk anlammi, simrl bir alanda kabul edilebilir davranis kurallar1 veya belirli
uygulamalar belirlemektedir (Gibson, 2023: 8). Is etigi, kuruluslarin son derece kritik bir bileseni olarak kabul
edilir. Etik, kurulusun karlilhigini, giivenilirligini ve siirdiiriilebilirligini etkiler (Mey, 2004: 14). Is etiginin tanimi,
batz iilkeleri baglaminda yillar iginde gelismistir (Li ve Madsen, 2009). ilk olarak Max Weber tarafindan “Protestan
Etik Tezi’nde (Kim, 2017) ortaya atilan mezhepsel inang olarak algilanmistir. Bir dizi endiistriyel devrim ve daha
yeni bilgi teknolojisi ilerlemelerinden sonra Rodgers (1978), Super (1982), Rose (1985), Lipset (1990), Hill (1992,
1996) gibi aragtimacilar ¢aligma etiginin ¢agdas anlami gelistirdiler (Li vd., 2020: 51).

Is etigi oncelikle isletmelerin ticari islemleri ve iliskileri ile hem isletme icinde hem de isletme disinda ve ayrica
isletmenin cevre, hiikkiimet veya toplumun diger boliimleriyle olan iligkilerinde iliskilidir. Ayn1 zamanda bir
ticaretin veya endiistrinin veya bir meslek olarak isin davranigsal boyutlarini da kapsayabilir (Arthur, 1984: 322).
Is etigi, nasil para kazandigimiza dikkat etmek gibi ahlaki bir sorumlulugumuz oldugunu gésterir (Nelson ve Stout,
2022: 2). Is etigi, alg1 ve davranista neyin uygun neyin uygun olmadigini, kabul edilebilir ve kabul edilemez
oldugunu tanimlar, belirli bir grubun ideolojisine gore ahlaki davranisin ana hatlarini ¢izer ve insanlarin ne
yapmasi gerektigini vurgular (Ermasova vd., 2018: 359).

Is etigi, isle ilgili deger ve tutumlarin bir yapisi olarak calisanlari is yasamlarina rehberlik eder ve ¢alisanlarin is
basindaki davraniglarinda orgiitsel vatandaglik, is kalitesi, iiretkenlik ve is performansi gibi dogrudan bir etkiye
sahip olduguna inanilir (Park ve Hill, 2017). Rojewski ve Hill (2017) gibi akademisyenler is etigini, is diinyasinda
calisanlarin sahip olmasi veya gelistirmesi gereken temel yetkinliklerden biri oldugu ileri siiriilmistiir (Li vd.,
2020: 50).

Isletme etigi is kurallari, yapilar1 ve eylemleri baglaminda dogru ve yanhsin incelenmesidir. Isletmelerin ¢agdas
toplumda en 6nde gelen varliklar arasinda oldugu gdz 6niine alindiginda, is etigi cok dnemli bir ¢aligma konusudur.
Bireyler ve kuruluslar degerlerini ve sosyal yapilarini etik kurallarindan alirlar (Nagarjuna vd., 2022: 1385).

Lawton'a gore etik siklikla bir davranis kurallari, yani eylemler i¢in bir ¢erceve olarak tanimlanan bir dizi ilkedir
(Lawton, 1998: 16). Velasquez vd. (2014) etigi belirli eylemlerin dogrulugu ve yanliglig1 ile diisiinmenin iyiligi
ve kotiiliigli ve bu tiir eylemlerin amaclarinin insan yonetimiyle iliskili degerlerle ilgili felsefe dali olarak
tanimlamugtir. Muler vd. (2014) etigi, duruma bagli olarak ahlaki standartlarin uygulanmasi olarak gordii ve biiyiik
6l¢iide bireyin toplumlarda dogru ve yanlis davranisa iliskin 6grenmeden edindigi degerlerden, geleneklerden ve
inanglardan geliyor (Muleretal, 2014). Warren (2011), is hayatinda etigin degerini kabul ederken, etigin bireylerin
davraniglariyla sinirlt olmadigimni ve bu nedenle hem is hem de is organizasyonu i¢indeki bireysel ¢alisanlar i¢in
gecerli oldugunu varsaymistir (Angonga ve Florah, 2019: 3).

[s etigi iizerine yapilan bazi arastirmalar (Meyer, 2004), drgiitlerdeki etik veya etik dig1 davraniglarin hem bireysel
ozelliklerin hem de baglamsal faktorlerin bir islevi oldugunu 6ne slirmektedir. Bu baglamsal faktorler arasinda
orgiit kiiltiirii, Cohen (1993), Meyers (2004), Trevino (1986) gibi arastirmacilar tarafindan en 6nemli etkilerden
biri olarak kabul edilmektedir. Son yillarda, Frederick (1995), Trevino ve Nelson (2004) tarafindan yapilan bir
dizi arastirma, orgiitsel kiiltlirlerin cesitli niteliklerini etik davranisla iligskilendirmeye ¢alismistir (Ardichvili vd.,
2009: 445).

Etik, dogru seyi dogru sekilde yapmayi iceren bir ahlaki ilkeler veya davranis kurallari sistemini ifade etmektedir
(Okafor, 2011). Mujtaba’ya (2005) gore etik, dogruyu yanlistan, iyiyi kotiiden, ahlaki ahlaksizliktan ve adil
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olmayan eylem ve davranislardan teorik, rasyonel ve makul bir sekilde ayiran felsefe dalidir (Okafor, 2011; Riley,
2012). Etik davranmak, ahlaki olarak dogru olan1 yapmak anlamina gelmektedir (Turyakira, 2018: 2).

Is etigi ile ilgili alanlar, Kuzey Amerika ve Avrupa'dan baslayarak diinya ¢apinda énemli bir gelisme gostermistir.
Hem Amerika’dan Dunfee ve Werhane (1997), Werhane ve Freeman (1999) hem de Avrupa’dan van Luijk (2001),
Zsolnai (1998), Habishet vd. (2004) gibi birka¢ bilim insani bu geligmenin mevcut durumunu incelemislerdir.
Avrupa ve Amerika'y1 is etigi acisindan karsilastirmak sadece akademik nedenlerle degil, ayn1 zamanda birbirimizi
daha iyi anlamak ve birbirimizin bakis agisindan 6grenmek agisindan da ilging gériinmektedir. Ancak Avrupa ve
Amerika'y1 karsilastirmak kolay bir is degil ¢linkii ne Avrupa ne de Amerika Birlesik Devletleri homojen bir
gerceklik degildir. ABD'nin Dogu ve Bati Kiyist arasinda, Orta Bati ile Gliney arasinda ve hatta her Amerikan
eyaletinde bile ¢cok hassas farkliliklar vardir. Avrupa daha da biiyiik bir gesitlilik sunmaktadir (Flynn, 2022: 13).

Bazi akademisyenler, is etigi konusunda farkli bakis agilarindan, Avrupa ile ABD'yi karsilastirmiglardir. Singer
(1991) ve Vogel (1992, 1993) Amerika'da etik standartlarin diger iilkelerdekinden daha yiiksek olup olmadigi
sorusunu akla getirmistir. Langlois ve Schlegelmilch (1990), ABD ile ii¢ Avrupa iilkesi (Birlesik Krallik, Fransa
ve Almanya) arasindaki kurumsal etik kurallarmi karsilastirdi. Mahoney (1990), 1990'in basinda is etigi
ogretimindeki farkliliklar1 inceledi. O'Neil (1986), Mathison (1993) ve Murphy (1994) Avrupali yoneticilerin
kurumsal etik hakkinda ne diisiindiiklerini arastirdilar ve bulgularini Amerikalilarin goriigleriyle karsilagtirdilar.
Amerikan ve Alman is ahlaki; van Luijk (2001), Amerikan yaklagimlartyla bazi karsilagtirmalar yaparak
Avrupa'daki is etigindeki gelismeleri tanimlamistir. Enderle (1996) ve Crane ve Matten (2004: 29-31), Kuzey
Amerika ile Avrupa arasinda is etigi konusunda birka¢ 6nemli farklilik ortaya koymuslardir (Flynn, 2022: 14).

Asya'da is etigi araglarmin gelistirilmesi ve onaylanmasina odaklanan ¢ok az calisma vardir. Ornegin Kore'de Lim
vd. (2007) ve Kim (2007) tarafindan yapilan bir arastirma is ahlaki yapilarini belirlemek i¢in Koreli ¢alisanlar
arasinda test etti. Kim (2007) tarafindan gelistirilen yapilar bes boyuttan olugmaktadir: vicdanlilik, verimlilik,
hosluk, algakgoniilliiliik ve 6zveri (Li vd., 2020: 52).

ABD'deki orgiitlerde "ne pahasina olursa olsun kazan" zihniyetinden, is yapmaya daha etik bir yaklasim Oneren
inan¢ ve deger yonelimlerinde bir doniisiim sergilediler (Buckley, 2001: 12). Batili is etigi ile Cin is etigi
profillerini karsilastirirken, temel farkliliklardan birinin, Batililarin bireysellestirilmis bagimsizlik, basari ve
tatmini vurgularken (Ho, 1979; Walder, 1986; Li ve Madsen, 2009, 2010), Cinlilerin geleneksel olarak kisisel
gelisim, aidiyet duygusu ve igyerinde sosyal kabuliin 6nemini vurgulamasi oldugu goriiliiyor. Cin'deki yeni
bireysellesme egilimlerine ragmen (Yan, 2010), Cinli bir ¢alisan is hayatinda bireysel basar1 ve tatmin yerine grup
uyumunu tercih edebilmektedir (Li vd., 2020: 53).

Iwao (1994) Japon is etigi cercevesini kiiltiirel ve sosyal boyutunu kollektif ve is etigi ile ilgili Japon manevi
normatif boyutlarimi agiklamistir. Japonya'daki maneviyat ve normatif is etigi, Konfligyiisciililk, Budizm ve
Sintoizm'den etkilenmektedir. Kotter (1997), Alston ve Takei (2005), Inamori (2009), Matsushita (2015), Azar
(2016) ve Allen (2018) gibi aragtirmacilar ¢alismalarinda Japonya'daki bu manevi degerler, yalnizca bireylerin
biligsel stireclerini ve davraniglarini degil, ayn1 zamanda kolektif inanglar1 ve kolektif olarak gerceklik algisini da
etkiledigini one siirmiislerdir (Yamamoto ve Lloyd, 2019: 114). Japon is etigi kiiltiirii, normatif manevi ¢alisma
ortami nedeniyle Japon halkinin ¢ok ¢aligsmasini bekler ve Japonlarin deger verdigi ise adanmiglik ve ¢aligkanlik
bir erdemdir (Inamori, 2004). Japonyanin kolektivist manevi calisma kdltiirli, insanlar1 takima, gruba ve
digerlerine hizmet etmenin yan: sira manevi gelisimlerine ulagmak i¢in ¢ok c¢alismaya tesvik eder. Benlik ve
grubun normatif manevi is etigi ayarlar1 baglamina bagli olarak, Japonya'da grup benlikten daha onceliklidir
(Yamamoto ve Lloyd, 2019: 116).

2.3. Orgiit Kiiltiirii ve Etik Sorunlar

Orgiit kiiltiirii varsayimlar, degerler ve inanclar gibi gizli biligsel bilesenlerden, eserler ve semboller gibi daha
belirgin 6gelere kadar degisen gesitli bilesenlerden olugmaktadir (Schein, 1985; Kotter ve Heskett, 1992; Liu,
1999). Bununla birlikte etik, bu bilesenlerin olusumunda temel 6zii saglamaktadir. Etik sadece degerlere atifta
bulunmamali, ayn1 zamanda giivenli bir iglem i¢in davranisla ilgili ilke ve standartlara atifta bulunulmalidir
(Shakeel vd., 2011: 60). Etik bir orgiit kiiltiirii olusturmak i¢in, 6rgiitlerin icinde etik bir is giiciine sahip olmalar1
gerekir. Kurulusta etik ¢alisanlar elde etmek, siirdiirmek ve elde tutmak her kurulus i¢in biiyiik bir zorluktur (De
Silva ve Opatha, 2015: 2).

Segon (2011) yoneticilerin ve liderlerin isletmelerin insan kaynaklari yonetimi islevine giiven duymalari
gerektigini ve etik iklim yaratilmasinin 6nemini vurgulamislardir (Es, 2012: 52). Etik iklim, 6zellikle dogru
davranisin ne olduguna ve bir kurulusta etik durumlarin nasil ele alinmasi gerektigine iliskin paylasilan algiya
atifta bulunur (Victor ve Cullen, 1988: 51). Bu nedenle etik iklim, galisanlarin igletmenin yerlesik politikalari,
uygulamalar1 ve prosediirleri ile kuruluslarinin etikle ilgili olarak odiillendirdigi, destekledigi ve bekledigi
davranislara iliskin sahip olduklar1 yaygin algilar1 agik¢a yansitir (Guerci vd., 2015: 326).
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Etik bir iklimin varligi, ¢aligsanlara neyin kabul edilebilir ve neyin kabul edilemez davramislar olduguna dair
sinyaller vermektedir (Mey. 2004: 15). Bir 6rgiitlin iklimi gibi, 6rgiitiin kiiltiirli de calisan etigi iizerinde giiglii bir
arka plan etkisidir. Cilinkii etik konularin alaka ve 6nemini ¢ercevelemek icin bir baglam saglar (Knouse ve
Giacalone, 1992: 371). Etik iklimi ti¢ faktor belirler (Fritz vd., 1999:290): ¢evre, orgiitsel bigim ve Orgiitiin tarihi
(Cullenet vd., 1989) yani orgiitiin anlatis1 (Arnett, 1992).

Etik degerler, bir orgiitiin dokusuna yakindan dokunmalidir. Etik bir orgiitiin tiim faaliyetlerine, hatta politik
davranislarina niifuz eder (Nielsen, 1996: ix). Etik kiiltiire sahip orgiitler, orgiitte normatif davraniga hakim olan
ortak bir degerler, gelenekler, uygulamalar ve beklentiler modeli yaratir ve siirdiiriir (Trevino, 1990). Etik bir
kiiltiir, esit olarak dagitilmis yetki ve paylasilan hesap verebilirlik saglayan bir yapiyla iliskilidir. Ayrica agik, iyi
iletilmis, beklenen prosediirler ve uygulamalar hakkinda spesifik, tamamen anlasilmis ve uygulanmus etik davranig
kurallar1 gibi politikalar1 da vardir (Trevino vd., 1999). Etik bir kiiltiirde karar verme siiregleri, yalnizca maliyet-
fayda analizleri yerine is kararlarinin etik sonuglarint dikkate alacak sekilde tasarlanir (Trevino ve Brown, 2004).
Etik standartlar veya davranis kurallari, misyon ve karar alma siiregleriyle tutarli davranis normlarini igermektedir
(Ardichvili vd., 2009: 446).

Etik calisma ortamlari, etigin basitce bir kisinin ne yapmasi gerektigini dikte ettii prosediirlere ve orgiitsel
uygulamalara dair algilardan olusmaktadir (Victor ve Cullen, 1988). Etik bir ¢calisma ortaminin var olabilmesi i¢in
orgiitlerdeki normatif sistemlerin kurumsallagmasi gerekir. Yani orgiit iiyelerinin 6l¢iilebilir derecede fikir
birligine sahip olmasi gerekir (Schneider, 1983). Victor ve Cullen (1988), orgiitlerin etik baglaminin ¢ok boyutlu
oldugunu ve ii¢ kaynaktan tiiretildigini belirtmislerdir: sosyo kiiltiirel, biirokratik-yapisal ve isletmeye 6zgii
(Buckley vd. 2001: 15).

Etik her politikanin, prosediiriin ve uygulamanin bir par¢asidir. Bu 6rgiitiin her iiyesi i¢in bir var olma bi¢imidir.
Bu onlarin kiiltiirlerinin kalbinde yer alir. Cogu isletme igin etik olmak ve her alanda etik davranisi destekleyen
bir kiiltiir gelistirmek gerekir (Collier, 1998). Bu ¢ogu isletme i¢in zorluk, etik bir 6rgiit olmay1 istemekten etik bir
orgiit olmaya ge¢mektir (Sloan ve Gavin, 2010: 59).

Bir kurulusun etik standartlarini siirdiirmek basit bir siire¢ degildir. Hem arastirma odakli (6rnegin; Souter, McNeil
ve Moster, 1994) hem de uygulamali (6rnegin; Austin, 1992) etikte endise konusu olan, kisinin kisisel (6zel) ve
kurulusun (kamu) etik standartlari arasindaki potansiyel catigsmadir. Sonunda ilkelerini orgiitiin ilkeleriyle
bagdastiramayanlar, orgiitiin etik ilkelerinden ayrilir, degisir veya meydan okur (Primeaux, 1992). Bireysel ve
orgiitsel etik degerler arasindaki catisma, yerel ve kozmopolit referans gruplarinin farkli standartlar1 (Cullen,
Victor ve Stephens, 1989) veya mesleki ve orgiitsel sosyallesme arasindaki ¢atigmalari gibi (6rnegin; Schein, 1968)
farkli etik degerlerden kaynaklanabilir (Fritz vd., 1999: 289).

Ortak etik ilkeler aradigimizda, gercekten iyiye dair ortak bir vizyon arariz, ¢ilinkii en azindan yar1 evrensel
rehberlik saglayan kararlar almak i¢in ortak bir vizyon isteriz. Her ne kadar hicbir etik teorinin zorluklar1 olmasa
da bir etik teorinin sagladig1 sey, bir birey ve bir topluluk olarak etik kararlar almak i¢in bazi ortak baslangic
noktalaridir (Gustafson, 2013: 329). Kii¢iik bir isletmenin kiiltiirel degerleri ve etigi, kurucular tarafindan giiclii
bir sekilde belirlenir. Ancak boyutun her zaman belirleyici faktdr olmadigini belirtmek gerekir (Shakeel vd., 2011:
64).

Etik meseleler, bireysel diizeydeki kisilerin riigvet alma, diiriist olma, kurulusun veya kamu kaynaklarint kisisel
amaglar i¢in kullanma gibi bireysel sorumlulugu igeren sorunlarla karsi karsiya kalmasi durumunda ortaya ¢ikar.
Rizvi ve digerlerine gore (2012) drgiit diizeyinde etik sorunlar, karar verme ve davranisa rehberlik eden kuruluglar
icindeki davranis ilkeleriyle iligkilidir (Angonga ve Florah, 2019: 3). Vergi hilesi, sosyal yardim veya sigorta
dolandiriciligy, irk¢ilik, isyerinde cinsiyet ayrimeilif1 ve taciz, giiveni sarsma, igletmeden hirsizlik, diiriist olmayan
defter tutma ve hayal edebilecegimiz neredeyse tiim etik olmayan is uygulamalari, en azindan bu faaliyetlerin
isletmeye verdigi zarar nedeniyle kismen yanlis kabul edilir (Gustafson, 2013: 326). Bireylerin bilgiye daha kolay
erisebilmelerinin bir sonucu olarak, etik olmayan davraniglara ve kurumsal etik ihlallerine ¢ok dikkat cekildi.
Isletmeler igin etik cok dnemli sonuglar1 olan kurumsal bir endise oldugu goriilmektedir. Etik olmayan yonetim,
bir isletmenin, endistrinin ve iilkenin uzun 6miirliiligi ve ekonomik basarisi tizerinde dogrudan ve dnemli bir
etkiye sahip olabileceginden, mesru bir kiiresel ekonomik endigedir (Mey, 2004: iv).

Cesitli aragtirmalar, isyerlerinde endige verici derecede yiiksek diizeyde etik suistimal oldugunu gostermistir
(Feldman, 2019; McGregor, 2019; Plinio vd., 2010). Washington merkezli Ethics Resource Center (Mintz, 2015)
tarafindan yiiriitiilen bir aragtirmaya gore, gecen yil iginde is¢ilerin neredeyse yarisi bir tiir etik suistimale kigisel
olarak tanik oldu. Ethics and Compliance Initiatives (2018) tarafindan gerceklestirilen yakin tarihli bir kiiresel is
etigi arastirmasi da benzer sonuglari ortaya ¢ikardi. Ayrica bagli ve kendini isine adamus ¢alisanlar1 cezbeden ideal
isyerleri yaratmak icin yliksek diizeyde bir rekabet vardir (Alizadeh, 2021: 674-675). Genel bir kural olarak, digsal
maliyetler dayatarak veya baskalarini yaniltarak para kazanmak etik degildir (Nelson ve Stout, 2022: 3). Etik
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davranis, bu etik normlara uyulmast anlamina gelirken, etik olmayan davranis ise aksini ifade eder. Daha genis
toplum tarafindan kabul edilmeyen davranis her zaman etik dis1 olarak kabul edilir (Jones, 1991).

3. Isletmelerin Etik Beyanlarinin icerik Analizi Arastirmasi

Etik kodlar isletmelerde belirsizlikleri ortadan kaldirarak ¢alisanlarin durumu daha net olarak algilamalarina
rehberlik etmektedir. Ancak etik kodlar her bir durum i¢in ¢6ziim Snerileri olan detay bir kurallar biitiinii degildir
(DeSensi ve Rosenberg, 1996: 128). Aragtirmamizda literatiirde etik konularinin aragtirmasinda kullanilan etik
kodlar kullanilmigtir.

Tirkiye’de biiytlik 6lgekli kurumsal igletmelerde beyan edilen ve uygulanan etik kurallari, ilkeleri ve politikalar1
ortaya koymak ve etik beyanlarini igerik analizine tabii tutarak en ¢ok tekrarlanan etik kodlarin ve iizerinde siklikla
durulan etik konularin neler olduklarinin tespit edilmesi amaglanmistir. Bu amagla Tiirkiye’de 1SO ilk 500 en
biiyiik sanayi kurulusu listesinde yer alan biiyiik 6lgekli isletmelerden etik kurallara, politikalara, degerlere ve
ilkelere sahip isletmeler incelenmistir. Arastirmaya dahil isletmelerin resmi web sitelerindeki etik beyanlarindan
etik kodlar olusturulmus ve icerik analizine tabi tutulmustur.

3.1. Arastirmanin Modeli ve Sorunsah

Arastirmamizda nitel arastirma yontemlerinden biri olan igerik analizi yonteminden faydalanilmistir. Nesnel,
oOlciilebilir ve dogrulanabilir bilgilere ulasmak amaciyla, aragtirmaya dahil isletmelerin resmi web sitelerindeki etik
beyanlarindan en ¢ok tekrar eden kelimeler kodlama ile analiz edilmistir.

Literatiirde Icerik analizinin amaci, goriiniirde agik olmayan bir sey hakkinda olanakli ve goriiniir ¢ikarimlar
yapmak olarak ifade edilmektedir. igerik analizi var olan durumu var oldugu sekilde a¢13a ¢ikarmaktadir (Gerbner
vd., 1969). Karmagik climleler 6nermeler bigiminde diizenlenerek ¢oziimlenebilir. Bunun i¢in karmasik ciimleler
icerisindeki gdmiilii onermeleri ortaya ¢ikarmak gerekir (Krippendorff, 1980: 62). Arastirmaya dahil isletmelerin
resmi web sitelerindeki bu beyanlardan en ¢ok tekrarlanan etik kodlar tespit edilmis ve tablolar olusturulmustur.
Olusturulan etik kodlar ile diizenlenen tablo lizerinden arastirmaya dahil igletmelerin etik beyanlari i¢erik analizine
tabi tutulmustur.

Arastirmanin nitel verileri igerik analizi kullanilarak ¢éziimlenmistir. Arastirmaya dahil isletmelerin resmi web
sitelerindeki etik beyanlarindan elde edilen veriler tiimevarimsal a¢ik veri analizine tabi tutulmustur. Aragtirmaya
dahil isletmelerin etik beyanlarindaki ayni konu ile ilgili veriler kodlanmistir (Corbin ve Straus, 1990). Bu kodlar
bulgular boliimiinde tablolar halinde sunulmustur.

Aragtirmaya dahil isletmelerin resmi web sitelerindeki etik beynalarindan etik kodlarin olusturulmasinda Birlesmis
Milletler Kiiresel Ilkeler Sozlesmesi ve Kurumsal Yonetim Ilkeleri maddeleri gibi kaynaklardan faydalanilmistir
(Boone vd., 2013).

Tiirkiye’deki biiylik 6lgekli isletmeler etik beyanlarini hangi ana baglik altinda ifade etmislerdir? Bu isletmelerin
resmi web sitelerinde yer alan etik beyanlari nelerdir? Bu dogrultuda arastirmanin ana sorunsali olarak
Tiirkiye’deki biiyiik 6l¢ekli isletmelerin etik beyanlarinda en g¢ok tekrarlanan ve iizerinde durulan kavramlar
nelerdir olarak belirlenmistir.

3.2. Arastirmanin Evreni ve Orneklemi

Aragtirmanin evrenini Istanbul Sanayi Odas1 (ISO) ilk 500 en biiyiik sanayi kurulusu 2023 yil1 listesinde yer alan
ilk 300 isletme olusturmaktadir. 2023 yil1 ilk 500 biiyiik sanayi kurulusu listesinde yer alan ilk 300 isletme arasinda
resmi web sitelerinde etik beyanlar1 bulunan 50 isletme kasti 6rnekleme yontemi ile secilmistir. Ek 1°de 1SO ilk
300 sanayi kurulusu listesi igerisinden etik beyanlar1 esas alinan arastirmaya dahil 50 biiyiik sanayi kurulusu listesi
ve resmi web sitelerinde yer alan etik beyan adlandirmalar1 yer almaktadir.

Arastirmaya dahil isletmeler kasti 6rnekleme yontemi yani diger adiyla amagh 6rnekleme yontemi ile segilmistir.
Arastirmaya dahil isletmelerin etik beyanlarinda hangi kavramlarin hangi siklikla gectigi ve nasil tanimlandigi
tespit edilmistir.

SO ilk 500 sanayi kurulusu 2023 y1l listesindeki en biiyiik ilk 300 sanayi kuruluslari icerisinden kasti drnekleme
yontemi ile segilen arastirmaya dahil 50 igletmenin kurumsal resmi web sitelerindeki kurumsal etik kod, kural
veya ilke beyanlar1 esas alinmak suretiyle etik kodlar1 belirlenmistir. Ek 2°de arastirmaya dahil igletmelerin resmi
web sitelerinde beyan ettikleri etik ilke, deger ve kurallar1 yer almaktadir.
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3.3. Arastirmanin Veri Toplama Araci

Veri toplama araci olarak dokiiman/kayit incelemesi kullanilmistir. Dokiiman analizi, elektronik materyaller de
dahil olmak iizere tiim belgeleri incelemek ve degerlendirmek i¢in kullanilan bir yontemdir (Corbin ve Strauss,
2008). Kaynak taramasi yontemiyle kaynaklarin incelenmesi yoluyla veriler toplanmustir.

Merkezi Kayit Istanbul Bilgi Portal’s, e-girket T.T.K’nin 1524 maddesi uyarinca bilgilerin giivenli olarak
arsivlendigi elektronik ortamdan faydalanilmistir. Arastirmaya dahil igletmelerin resmi web sitelerinde T.T.K.
geregi ‘Bilgi Toplumu Hizmetleri’ web sayfalarinda beyan edilen etik ifadeleri aranmustir.

Arastirma verileri aragtirmaya dahil isletmelerin resmi web sitelerindeki etik kelimesi baslig1 altindaki ifadelerden
elde edilmistir. SO ilk 500 sanayi kurulusu listesinde yer alan ilk 300 en biiyiik sanayi kurulusu igerisinden kasti
ornekleme yontemi ile segilen 50 igletmenin resmi web sitelerindeki etik beyanlari iceren kaynaklar Eyliil 2023
ay1 icerisinde taranmustir.

3.4. Arastirmanin Verilerinin Analizi

Arastirma verilerinin analizi i¢in literatiirde ¢ok kullanilan dokiiman analizi yontemi kullanilmistir. Arastirmaya
dahil igletmelerin resmi web sitelerinden etik beyanlara ulasilmis ve analize tabi tutularak arastirma sorulart
cergevesinde veriler kullanilmistir. Toplanan verileri analiz ederken icerik analizi ve dokiiman analizi gibi
teknikler (Yildirim ve Simsek, 2016) kullanilmigtir. Arastirmaya dahil isletmeerin beyan ettikleri etik ilkeleri
icerik analizi yontemi kullanilarak analize tabi tutulmustur.

Elektronik materyallerde olmak {izere yazili belgelerin icerigini titizlikle ve sistematik olarak analiz etmek i¢in
nitel bir arastirma yontemi olan dokiiman analizi (Wach, 2013) yonteminden faydalanilmistir. Nitel arastirmada
kullanilan diger yontemler gibi dokiiman analizi de anlam ¢ikarmak, ilgili konu hakkinda bir anlayis olusturmak,
ampirik bilgi gelistirmek igin verilerin incelenmesini ve yorumlanmasint gerektirmektedir (Corbin ve Strauss,
2008).

3.5. Bulgular

ISO ilk 500 sanayi kurulusu listesinde yer alan ilk 300 en biiyiik sanayi kurulusu icerisinden kasti &rnekleme
yontemi ile secilen 50 isletmenin resmi web sitesinde yer alan beyan ettikleri etik degerleri icerik analizine tabii
tutulmustur. Arastirmaya dahil olan kasdi 6rnekleme yontemi ile secilen 50 igletmenin etik ilkelerini belirledigi ve
resmi web sitelerinde beyan ettikleri tespit edilmistir. Arastirmaya dahil isletmelerin etik beyanlarinda hangi
kavramlarin sik¢a gectigi, nasil tamimlandigi ve vurgulandigi belirlenmistir. Bu tespit Orgiitsel etik alani
hakkindaki anlayisimiza katkida bulunur ve bu alanda gelecekteki ¢aligmalarin kullanabilecegi teorik bir gergeve
sunar.

SO 1k 300 en biiyiik sanayi kurulusu icerisinde resmi web sitelerinde etik beyanlari ayrintili beyan edilmis olan,
kasti 6rnekleme yontemi ile secilen 50 isletme, aragtirma evreninin %16’sin1 olugturmaktadir. Arastirmaya dahil
bu 50 isletmenin etik beyanlarindan etik kodlar olusturulmustur.

Arastirmaya dahil isletmelerin resmi web sitelerinde beyan ettikleri etik ilke, deger ve kurallar1 olarak
adlandirdiklart etik beyan bagliklar1 ve frekanslar1 asagidaki Tablo 1°de gosterilmistir.

Tablo 1. Arastirmaya Dahil Isletmelerin Etik Beyan Adlandirmalari ve Frekanslart

IEtik Beyan Bashklari Frekansi

Is Etigi Kurallari 16

Etik Tlkeler

IEtik Kurallar

[Etik Davranis Kurallar1
[Etik Degerler

Is Etigi Tlkeleri

[Etik Degerler Politikas1
[Etik Durusumuz

Etik Ilke ve Kurallar
Etik Ilkeler Rehberi

Is Etigi Kurallar Kilavuzu

—_|—
»—A»—A»—A»—A»—A[\)[\)WON

Kaynak: Arastirmaya dahil isletmelerin resmi web sitelerindeki etik beyan adlandirmalarindan olusturulmustur.
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Arastirmaya dahil isletmelerin resmi web sitelerinde en ¢ok kullamilan etik beyan basliklar: “Is etigi kurallar1”,
“Etik ilkeler” ve “Etik kurallar” basliklar1 altinda yogunlagsmaktadir.

Arastirmaya dahil isletmelerin resmi web sitelerinde beyan ettikleri etik beyanlarindan etik kodlart
olusturulmustur. Arastirmaya dahil isletmelerin etik beyanlarindan olusturulan etik kodlarindan en ¢ok tekrarlanan
etik kodlar1 ve frekanslar1 asagidaki Tablo 2’°de gosterilmistir.

Tablo 2: Arastirmaya Dahil isletmelerin En Cok Tekrarlanan Etik Kodlar

Etik Kodlar Frekansi
Yasalara ve mevzuata uyum 32
Dogruluk ve diiriistliik 32
Cikar catigmalarinin engellenmesi ve kaginma 31
Insan haklarma, dogaya ve ¢alisanlara saygi 27
Gizlilik, ticari sirlarin ve igsel bilgilerin korunmasi 25
Adil davranma, tarafsizlik ve esitlik 18
Miisterilere, tedarikgilere ve topluma sosyal sorumluluk 18
Cevrenin korunmasi 14
Giiven ve giivenilirlik 13
Riigvet ve yolsuzlukla miicadelede sifir tolerans 11
Hediye kabul etme, agirlama, bagis ve sponsorluk 11
Bilgi giivenligi ve korunmasi 8
Seffaflik 7
Sosyal medya hesaplarinin kullanilmasi 4
Siirdiiriilebilirlik 4
Ayrimciligin 6nlenmesi 3
Yiiksek itibar ve standart 2
Yenilikgilik 2
Orgiitlenme 6zgiirliigii 2
Is saglig1 ve giivenligi 2
Rekabet 2
Verimlilik 2

Kaynak: Arastirmaya dahil isletmelerin resmi web sitelerindeki etik beyanlarindan olusturulmustur.

Arastirmaya dahil isletmelerin resmi web sitelerinde en ¢ok tekrarlanan ve 6n plana ¢ikan etik kodlar1 “yasalara
ve mevzuata uyum”, “dogruluk ve diristlik” ve “cikar catismalarmin Onlenmesi” gibi konularda
yogunlagmaktadir. Arastirmaya dahil isletmelerin resmi web sitelerinde beyan ettikleri etik kodlarda Kiiresel
flkeler Sézlesmesi, Kurumsal Yénetim Ilkeleri ve isletmeye 6zgii olmak {izere 3 temel dayanagi oldugu tespit
edilmistir.

GRI (Global Reporting Initiative Guideline) G4 siirdiiriilebilirlik raporlamasi ilkeleri kilavuzunda yer alan
ekonomik, cevresel ve sosyal kategorilere gore etik beyanlar simiflandirilmigtir. Sosyal kategorilerdeki alt
kategorilerde isgiicli uygulamalar1 ve insana yarasir is, insan haklari, toplum ve {iriin sorumlulugu alt kategorilerine
gore smiflandirilmistir (GRI; G4 Siirdiriilebilirlik Raporlama Kilavuzu). G4 Siirdiiriilebilirlik Raporlama
Kilavuzunda Ekonomik konulara iliskin toplam yedi gosterge soz konusudur. Cevresel konulara iligkin toplam
sekiz gosterge soz konusudur. Sosyal konulara iliskin toplam ondokuz gosterge s6z konusudur.
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Tablo 3: Arastirmaya Dahil Isletmelerin Etik Beyanlara iliskin Kod Sistemi ve Frekanslari

Etik ilkeler Etik Kodlar Frekansi
Yasalara ve mevzuata uyum Ekonomik 32
Dogruluk ve diiriistliik Sosyal-Toplum 32
Cikar ¢atismalarinin engellenmesi ve kaginma Sosyal-Toplum 31
Insan haklarma, dogaya ve ¢alisanlara saygi Sosyal-insan Haklar1 27
Gizlilik, ticari sirlarin ve i¢sel bilgilerin korunmasi | Sosyal-Toplum 25
Adil davranma, tarafsizlik ve esitlik Sosyal-insan Haklar1 18
Miisterilere, tedarikgilere ve topluma sosyal sorumluluk | Sosyal-Toplum 18
Cevrenin korunmasi Cevresel 14
Giiven ve giivenilirlik Sosyal-Toplum 13
Riigvet ve yolsuzlukla miicadelede sifir tolerans Sosyal-Toplum 11
Hediye kabul etme, agirlama, bagis ve sponsorluk | Sosyal-Uriin sorumlulugu 11
Bilgi giivenligi ve korunmasi Sosyal-Uriin sorumlulugu 8
Seffaflik Sosyal-insan Haklar1 7
Sosyal medya hesaplarinin kullanilmasi Sosyal-Toplum 4
Siirdiiriilebilirlik Cevresel 4
Ayrimeiligin 6nlenmesi Sosyal-insan Haklar1 3
Yiiksek itibar ve standart Sosyal-Toplum 2
Yenilik¢ilik Cevresel 2
Orgiitlenme dzgiirliigii Sosyal-insan Haklar1 2
Is saglig1 ve giivenligi Sosyal-insana yarasir is 2
Rekabet Ekonomik 2
Verimlilik Ekonomik 2

Kaynak: GRI, Global Reporting Initiative Guideline G4 Siirdiirtilebilirlik Raporlamasi Kilavuzu

Tablo 3’de arastirmaya dahil isletmelerin web sitelerinde beyan ettikleri etik beyanlarina dayanarak olusturulan
etik kodlarin kaynag niteliginde olan etik ilkeler, etik kodlar ve frekans degerleri goriilmektedir.

Tablo 4: Etik Beyanlara iliskin Etik Kod Frekanslar

Etik Kodlar Frekansi
Sosyal 16
Sosyal - Toplum 8
Sosyal — Insan Haklar1 5
Sosyal — Uriin Sorumlulugu 2
Sosyal — Insana Yarasir Is 1
Cevresel 3
Ekonomik 3

Kaynak: Arastirmaya dahil isletmelerin resmi web sitelerindeki etik beyanlarindan olusturulmustur.

Genel olarak GRI ana gostergeleri olan ekonomik, ¢evresel ve sosyal gostergeler Tablo-4’te ifade edilmektedir.
Tablo 4’de Etik beyanlarin icerik analizi sonucu en ¢ok tekrar eden etik kodlar i¢erisinde Sosyal (f=16), Cevresel
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(f=3), ve Ekonomik (f=3) oldugu goriilmektedir. Sosyal kategorisi (f=16) icerisindeki alt kategoriler igerisinde
Sosyal — Toplum (f=8), Sosyal — Insan Haklar1 (£=5), Sosyal — Uriin Sorumlulugu (f=2) ve Sosyal — insana yarasir
is (f=1) olarak siralanmastir.

Yukaridaki tablolarda goriildiigii gibi, genel olarak arastirmaya dahil isletmelerin etik beyanlarinin sosyal
gostergelere yogunlastiklari tespit edilmistir. Calisma kapsaminda en yiiksek sosyal gosterge frekanslar: sirasiyla
toplum, insan haklari, {iriin sorumlulugu ve insana yaragir is seklindedir.

Arastirmaya dahil igletmelerin etik beyanlarina iliskin GRI standartlarinin ekonomik, ¢cevresel ve sosyal standartlar
boyutundaki ana gergevesi dikkate alinarak elde edilen genel degerlendirmede, sosyal-toplum etik kodlar1 6ne
¢ikmaktadir. One gikan frekanst yiiksek bu etik ilkeler sirastyla yasalara ve mevzuata uyum, dogruluk ve diiriistliik,
¢ikar gatigmalarinin engellenmesi, insan haklarina ve ¢alisanlara saygi, gizlilik ve ticari sirlarin korunmasi, adil
davranma ve tarafsizlik, misterilere, tedarikgilere ve topluma sosyal sorumluluk, ¢evrenin korunmasi, giiven ve
giivenirlik ve riigvet ve yolsuzlukla miicadele seklindedir.

4. Sonu¢ ve Tartisma

Giintimiizde birgok isletme bazen yasal baskilardan bazende rekabet ortami veya sosyal baskilardan dolay1 baz1
taahiitlerde bulunurlar. Bu taahiitlerin yerine getirilmesi ve isletmelerin siirdiiriilebilirlik performanslarimin
belirlenmesi siirecinde etik beyanlara O6nemli goérevler diiser. Pek cok isletme kiiltiirel sinirlart asan bir
operasyonun etik temeli olarak anlasilabilecek ve kabul edilebilecek diizenlemelere ve davranig modellerine
ulagmada 6nemli basarilar elde edebilmekte iken digerleri basarisiz olabilmektedir. Etigi yabanci veya ilkel bir
kiiltiire ait olabilecek isletmelerle ticaret yapmanin yollart bulunmustur. Yine de etik konusunda ¢oziilmemis
bir¢ok sorun devam etmektedir. Cok uluslu isletmelerin rolleri ve davranislari ya da yoneticilerin sorumluluklari
konusundaki tartismalar devam etmektedir (Arthur, 1984: 324).

Literatiir taramas1 sonucunda isletmelerin yogun rekabet ortaminda kendilerine giivenli bir i¢ ve dig cevre
olusturma amaciyla oOrgiit faaliyetlerini is etigi kodlar1 ve kurallar1 cergevesinde yeniden gdzden gegirip
diizenledikleri ve bu alana arastirmaci ve uygulayicilarin yogun bir ilgi gosterdikleri tespit edilmistir. Ayrica
literatiirde yoneticilerin isletmelerin etik beyanlarinda daha fazla vurgulanan unsurlara gére politika ve uygulama
gelistirmelerinin gereklilikleri konusundaki tartigmalar, is etigi ve orgiitsel etik alaninda 6nemli bir boyuta isaret
etmektedir. Bu tiir tartismalarda yoneticilerin etik degerlere odaklanmalarinin ve bu degerleri stratejik bir sekilde
uygulamalarimin gerekliligi vurgulanmaktadir.

Genel olarak etikle ilgili degerler, politika, adalet ve hesap verebilirlik dahil olmak iizere birgok temel yap1 vardir
ve bunlar etik ortamlarin gelistirilmesinde birlesir (Buckley vd., 2001: 17). Etik ve degerler, kiiltiirel ve dini
geleneklerimize derinlemesine gomiiliidiir (Nagarjuna vd., 2022: 1386). Literatiirde genellikle is etigi kurallart
isletme i¢i ve diginda nasil davranilacagi ve kararlar alirken yardimci olabilmek igin gelistirilmis standartlar biitiinii
olarak tanimlanirken, etik degerler ise yazili olmayan ahlak kurallar1 olarak tanimlanmaktadir. Is etigi ilkeleri
isletmelere uygulamada yardimci olabilecek standartlar sunar. Yoneticilerin igletmelerin etik beyanlarinda daha
¢ok vurgulanan unsurlara gore politika ve uygulama gelistirmelerine yardime1 olabilir.

Li ve Madsen (2009, 2010) aragtirma bulgulari, Bat1 ve Dogu is ahlaki profilleri arasindaki farkliliklari ortaya
¢ikard: (Li vd., 2020: 51). Williams ve Sandler (1995), Hill ve Petty (1995), Woehr, Arciniega ve Lim, Woehr,
You ve Gorman (2007) gibi arastirmacilarin ¢alismalari Max Weber protestan ¢alisma etiginin Bati toplumlarinda
kapitalizmin basarisi i¢in ana itici gii¢ oldugunu teorize etti. Benzer sekilde Hofstede (1991), Williams ve Sandler
(1995) ve Lim ve Lay (2003) gibi bazi akademisyenler Cin, Singapur ve diger Dogu Asya Topluluklariin
ekonomik basarisin1 Konfiigytis¢ii ¢alisma etiginin etkisine bagladilar (Li vd., 2020: 51). Calisma etigi ile ilgili
literatiiriin gézden gegirilmesi, ¢aligma etiginin Bati'da iyi ifade edilmis bir kavram oldugunu, ancak ¢agdas Cin
i etigi profili hakkinda ¢ok sinirli yayin bulunabilecegini ortaya koymaktadir (Li vd., 2020: 50). Japon is etigi
kiiltiiriiniin kokleri geleneksel maneviyat, grup ve sosyal mantiklara dayandigi igin (Davies, 2016; Mente, 2015;
Shinomiya ve Szepkouski, 2007), Japonya'daki Japon is uygulamalari i¢in degisiklik veya iyilestirme dnermek
imkansiz degilse bile zorlayicidir (Yamamoto ve Lloyd, 2019: 120).

Grabowski vd., (2019) arastirmalarinda 6rgiitsel baglilik ile ¢alisanlarin etik davraniglarda bulunma istekliligi
arasinda pozitif iligki bulmuslardir. Ayrica arastirmalar1 etik olmayan davraniglar ile bos zaman karsiti duygu,
tatmini geciktirme ve ahlak/etik arasindaki korelasyonlarin negatif oldugunu dogrulamaktadir. Arastirmalar,
yliksek ahlaki standartlara sahip, isini hayatinin merkezine koyan, bos zamani onaylamayan ve ayni zamanda
ertelenmis hazzi kabul etme egiliminde olan bireylerin etik olmayan davranmiglari daha az kullandiklarini
gostermektedir. Duygusal bagliligi giiglii olan ¢aliganlar, orgiitleriyle ilgili olumlu duygular da hissetmekte ve
olumlu orgiitsel destek deneyimlemektedir. Sonuglar ahlak/etik tutumu diisiik olan kisilerin kurallar1 ¢igneme ve
etik olmayan davraniglari listlenme olasiliklarinin daha yiiksek oldugunu gostermektedir (Grabowski vd., 2019:
198-199).
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Is hayatinda sadece bir kisitlama degil, olumlu bir katki olarak etik uygulamalarin degeri, is diinyasinda genis
capta kabul gormektedir (Arthur, 1984: 320). Etik davranislar isletmeler i¢in imaj ve itibar sermayesi saglayabilir
(Fombrun, 1996). Etik davranislart uygulayan orgiitler, ayn1 zamanda imajlarm, itibarlarin1 ve mesruiyetlerini

giiclendirerek, orgiitler i¢in rekabet avantaji1 saglayan pozitif bir etik davranis dongiisiiyle sonuglanir (Buckley vd.,
2001: 18).

Valentine, Hollingworth ve Eidsness (2014), kuruluslarin etik calisanlari ise alarak ve secerek orgiitsel etik iklim
gelistirdigini ¢linkii igyerinde yanlis davraniglarda bulunma olasiliklarinin daha diisiik oldugunu dogruladi.
Bradshaw (2013) etik degerlerin énemi ve etik kurallarin nasil uygulanacagi konusunda personele egitim
verilmemesinin, kuruluslarin biitiinliik riski ve itibar zedelenmesiyle karsi karsiya kalmasina neden oldugunu
bildirmistir. Tay vd. (2017) caligmalari yetenek gelistiren insan kaynaklar1 yonetimi uygulamalari ile 6rgiitsel etik
iklim arasinda giiglii bir iliski oldugunu ortaya koymaktadir. Yetenek artirict insan kaynaklari yonetimi
uygulamalarinin 6rgiitsel etik iklim {izerindeki 6nemli roliinii ima etmektedir. Bu yetenek artirict insan kaynaklari
yonetimi uygulamalar1 ne kadar fazlaysa, orgiitsel etik iklimin gelisiminin o kadar fazla oldugu anlamina
gelmektedir (Tay vd., 2017: 557-558).

Isletmeler performanslarini gelistirmek igin etik davranisi, giiveni, baglilig tesvik eden ve isgiicii degeri yaratan
bir ortam saglamanin yani sira ¢aliganlari i¢in etik degerler belirlemenin gerekli oldugunu diistinmektedir (Hijal-
Moghrabi vd., 2015). Orgiit icinde etik degerlerin gbz ardi1 edilmesi verimsiz performansa ve verimsizlige neden
olabilmektedir (Trust, 2015). Bu baglamda c¢alisanlarin etik davraniglart Orgiitsel basart ve performansin
gergeklestirilmesinde 6nemli goriilmektedir (Brown vd., 2005; Winstanley ve Hartog, 2002). Bu nedenle etik
degerler, iistiin performanst siirdiirmek ve rekabet avantajini tesvik etmek icin temel bir bilesen olarak kabul
edilmektedir (Sabiu vd., 2019: 54).

Literatiir taramas1 ve arastirma sonuglari, igletmelerin etik orgiit kiiltiiriinii gliglendirme ve is etigi kurallarmin
kurumsallagsmasi yolunda ¢aba sarf etmeleri gerektigi yoniinde tartismalarin oldugunu gostermektedir. Sloan ve
Gavin (2010: 60) gibi baz1 akademisyenler bir isletmenin etik uygulamalarini isletmenin dokusuna entegre etmeyi
kolaylagtiracak, kolaylastirict ve destekleyici bir kiiltiir gelistirmesine yardimer olmada insan kaynaklar
yonetiminin fonksiyonlarinin énemli bir rol oynayacak bir konumda oldugunu iddia etmislerdir. Ayrica etik
egitiminin etkinligi iizerine yapilan c¢ogu arastirmada, egitim programlarinin etik davranigla ilgili olumlu
sonuglarint bulmustur.

Calisanlar, etik bir isletme olma ¢abasinin hem isletme hem de c¢alisanlar i¢in 6nemli deger ve faydalara sahip
oldugunu algiladiklarinda, yalnizca programlara uymak yerine hedefe gergekten bagli kalma istekleri artacaktir.
Diyalog ve etkilesim yoluyla, bir isletmenin "ne" yaptiginin ardindaki "neden"i daha iyi anlayabilen ve sdylem
yoluyla seslerinin duyulmasini ve dikkate alinmasini saglayabilen calisanlar, daha da yiiksek bir bagliliga sahip
olacaktir (Sloan ve Grain, 2010: 71).

Arastirmaya dahil isletmelerin 16’s1 “is etigi kurallar1”, 12’si “etik ilkeler”, 10’u ‘etik kurallar’ basliklarin
kullanmistir. Ayrica etik degerler, etik davranis kurallari, etik degerler politikasi, etik durusumuz, etik ilkeler
rehberi, ig etigi ilkeleri ve is etigi kurallar kilavuzu gibi bagliklarda kullanmistir. Arastirmaya dahil isletmelerin
web sitelerindeki etik beyanlarinda s etigi kurallari, Etik Ilkeler ve Etik kurallar bashklar1 6ne ¢ikmaktadar.

Arastirmaya dahil isletmelerin resmi web sitelerindeki etik beyanlarindan olusturulan etik beyanlardan etik kodlar
olusturulmustur. En ¢ok tekrarlanan etik kodlarin 32 frekans ile “yasalara ve mevzuatlara uyum” ve “dogruluk ve
diiriistliik”, 31 frekans ile “¢ikar ¢atigmalarinin engellenmesi”, 27 frekans ile “sayg1”, 25 frekans ile “gizlilik”, 18
frekans ile “adil davranma” ve “sosyal sorumluluk” olduklari anlasilmistir. Arastirmaya dahil igletmeler etik
beyanlarinda yasalara ve mevzuatlara uyum ve dogruluk ve diiriistliik gibi kavramlar {izerine odaklanmaktadir.
Ayrica etik beyanlarinda cikar ¢atigsmalarinin engellenmesi, saygi, gizlilik, adil davranma ve sosyal sorumluluk
kavramlar1 vurgulanmaktadir.

Aragtirmaya dahil isletmelerin kendilerine 6zgii en ¢ok tekrar eden etik ilkeleri yamisira “Kiiresel Ilkeler
Sozlesmesi” ve “Kurumsal Yonetim Ilkeleri” gibi genel kabul gérmiis stadartlar1 benimseyerek etik konularda
seffah ve sorumlu yaklasim sergiledikleri iddia edilebilir. Ciinkii arastirmaya dahil isletmelerin etik beyanlarinda
en ¢ok tekrar eden etik kodlart ile s6zlesme ilkeleri paralellik arz etmekte ve {izerinde durulan etik konulart
kesismektedir. Ayrica etik egitim programlari ve i¢ iletisim stratejileri araciligiyla calisanlarini etik degerleri
benimsetmeye ¢alisan programlar uyguladiklar: da goriilmektedir.

Calisma sonuglarina gore, arastirmaya dahil igletmelerin etik beyanlart igerisindeki dogruluk ve diiriistliik, ¢ikar
catisamalarinin engellenmesi ve kaginma, insan haklarina, dogaya ve ¢alisanlara saygi, gizlilik, ticari sirlarin ve
i¢sel bilgilerin korunmasi, adil davranma, tarafsizlik ve esitlik etik ilkeleri acik ara 6nde goriilmektedir.

74



Finans Ekonomi ve Sosyal Arastirmalar Dergisi, Cilt.10 Sayi1.1, Mart 2025
Research of Financial Economic and Social Studies, Vol.10 No.1, March 2025
ISSN : 2602 — 2486

GRI gostergelerine iligkin ¢alisma kapsaminda, GRI (Global Reporting Initiative Guideline) G4 siirdiiriilebilirlik
raporlamast ilkeleri kilavuzuna goére sosyal kategoriler en yiiksek frekansa sahiptir. Sosyal kategori icerisinde en
yiiksek frekansa toplum ve insan haklar alt kategorileri sahiptir.

Yine caligma sonuclarma gore, arastirmaya dahil isletmelerin etik beyanlarinda en ¢ok terkrarlanan etik
beyanlarinin yasalara ve mevzuata uyum, dogruluk ve diiriistliik ve ¢ikar ¢atigmalarinin engellenmesi ve kaginma
oldugu tespit edilmistir.

Dokiiman analizinin sinirliliklar1 ve zorluklar gesitli aragtirmacilara (Bailey, 1982; Bowen, 2009; Corbetta, 2003;
Yildirim ve Simsek, 2016; Yin, 1994) gore “yetersiz ayrinti, eksiklik, diisiik geri alinabilirlik, taraflilik/yanlilik,
sinirlilik, se¢ilmislik, ulasilabilirlik, standart bir formatin olmayisi, kodlama zorlugu” bagliklarinda incelenmistir
(Kiral, 2020: 179).

Verilere sinirli erigim olanaginin olmasi, 6rneklemin sadece biiyiik 6lgekli isletmelere odaklanmasi, zaman
kisitlamasi, igerik analizi yonteminin seg¢ilmesi, kaynak ve katilimei sinirlamalari nedeniyle arastirma kapsamina
ISO ilk 500 sanayi kurulugu alinmstir.

Arastirmanin kapsami zaman ve maliyet kisitlarindan dolay: Tiirkiye’de faaliyet gosteren 1SO ilk 500 en biiyiik
sanayi kurulusu listesi icerisindeki ilk 300 sanayi isletmesi arasindan kasti (amagli) drnekleme yontemi ile 50
sanayi isletmesi secilmistir. Arastirma Orneklemine dahil etme kriteri olarak, yapilan literatiir taramasi ve
uygulamadan gézlemler sonucunda biiyiik dlgekli igletmelerin etik kurallar olusturma ve kurallara sahip olma
konusunda egilimleri oldugu belirlenmistir. Ayrica bu durum diger bir kisitimiza olusturmaktadir. Ancak arastirma
ornekleminden hari¢ tutulan Orneklem iginde hari¢ tutma kriteri olarak, Tirkiye’de faaliyet gosteren ve
¢ogunlugunu olusturan kiigiik ve orta 6lgekli isletmelerde elde edilen bulgularin gegerli olmayabilecektir.

Aragtirmamizin amacina uygun olarak hangi etik kavramlarin 6ne ¢iktig1 belirlenmis; ¢evrenin korunmasi,
giivenilirlik, riigvet ve yolsuzluk ile miicadele, hediye kabul etme ve bagis, bilgi giivenligi, seffaflik, sosyal
medyanin kullanilmasi, siirdiiriilebilirlik, ayrimeciligin 6nlenmesi, yiiksek itibar ve standart, yenilikgilik,
orgiitlenme Ozgiirligii, rekabet ve verimlilik gibi kavramlar en sik vurgulanan kavramlardir. Bu arastirma
sonucunda elde edilen etik kodlarinda tekrarlanan kodlar oldugu tespit edilmistir. Ayrica kendi ve yakinlar1 Iehine
is yapmama, Oncii, temel ahlaki ve insani degerlere uyum, iyi niyetli ve anlayisli davranmak, is ahengini
bozmamak, kurumsal yonetim ilkelerine uyum, karar alma siirelerine katilim, tasarruf ilkesine baglilik,
dayanisma, titizlik, tutarli davranis ve hesap verebilirlik etik kodlarda kullanilmustir.

Elde edilen bulgular isiginda yoneticilere ve konu ile ilgili ¢alisma yapacak arastirmacilara su Oneriler
sunulmustur: Isletmeler siirdiiriilebilirlik ve toplumsal sorumluluk gibi kaygilar ve uzun vadeli basar1 hedeflerine
ulasabilmek icin etik degerlere ve uygulamalara daha fazla odaklanmalidir. Isletmeler rekabetgi kalabilmek icin
etik davranmalidir. Isletmelerin en ¢ok iizerinde durduklar1 etik konular dogruluk ve diiriistlik, ¢ikar
catismalarmin engellenmesi, gizlilik ve ticari sirlarin korunmasi, adil davranma, tarafsizlik ve esitliktir. Isletmeler
etik beyanlarinda toplumsal, insan haklari, iiriin sorumlulugu ve insana yarasir bir is gibi sosyal etik konulara
agirlik vermelidir.

Gelecek donemde yapilacak aragtirmalarda ikincil kaynaklar (kurumsal internet siteleri) disinda gériisme vb. farkl
nitel arastirma yontemleri ile farkli bakis acilar1 detayli olarak incelenebilir. ileride yapilacak ¢alismalarda, ISO
ilk 1000 isletme arastirmaya dahil edilerek kapsam genisletilebilir. Gelecekte yapilacak ¢aligmalarda, isletmelerin
etik yonelimlerinin ve bu dogrultudaki beyanlarinin hangi faktorlerden neden ve nasil etkilendigine dair
uygulamaya yonelik ve etik kodlarin isletmeler agisindan 6nemine dair 6rgiitsel etik alanina katki saglayan ve
literatiirii ¢esitlendirecek 6zgiin arastirmalarin olmasi temenni edilmektedir. Arastirmamizin igletmelerin etik
ilkelerini ve uygulamalarin1 daha iyi anlamamiza yardimci olabilecegi ve onlar1 daha sorumlu ve etik davranmaya
tegvik edebilecegi beklenilmektedir.
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EK-1 Arastirmaya Dahil Isletmeler Listesi ve Etik Beyan Adlandirmalari

iSO i1k 500 Listesi isletme Ad1 Etik Beyan Bashklar

272 Cimtas Celik A.S. Etik davranis kurallar
192 Mutlu Aki A.S. Etik degerler
273 Yayla Gida A.S. Etik degerler politikasi

14 Tosgelik A.S. Etik Degerler ve Etik Davranig Kurallari
31 Tatmetal A.S. Etik Degerler ve Etik Davranig Kurallart
27 Sarkuysan A.S. Etik Degerlerimiz
156 Pinar Siit A.S. Etik durusumuz

51 Bastug Metalurji A.S. Etik ilke ve kurallar1

1 Tipras A.S. Etik ilkeler

33 Aygaz A.S. Etik ilkeler

38 Tiirk Traktor A.S. Etik ilkeler

74 Modern Ambalaj A.S. Etik Ilkeler

132 Akenerji A.S. Etik ilkeler
249 Sa-Ra Enerji A.S. Etik ilkeler

116 Tirsan Treyler A.S. Etik Ilkeler Rehberi
122 Otokar A.S. Etik Tlkeleri

59 Roketsan A.S. Etik Tlkelerimiz

60 Brisa A.S. Etik Tlkelerimiz

106 Kayseri Seker A.S. Etik Ilkelerimiz

128 Koksan A.S. Etik ilkelerimiz

152 Polibak A.S. Etik ilkelerimiz

5 Isdemir A.S. Etik kurallar

21 Yildiz Entegre A.S. Etik kurallar

22 Sisecam Etik kurallar

29 Er-Bakir A.S. Etik kurallar

32 MMK Metalurji A.S. Etik kurallar

48 Kastamonu Entegre Etik kurallar

49 Hayat Kimya A.S. Etik kurallar
291 Cemtas A.S. Etik kurallar

18 Vestel Beyaz Esya A.S. Etik kurallar1
234 Tiirk Tuborg A.S. Etik kurallar

42 Aksa Akrilik A.S. s etigi ilkeleri

188 Akkim Kimya A.S. s etigi ilkeleri

102 Kocaer Celik A.S. Is etigi kurallar kilavuzu
23 Borgelik A.S. Is Etigi kurallar

44 Enerjisa A.S. Is Etigi kurallar1

77 Siitas A.S. Is etigi kurallari

84 Sarten Ambalaj A.S. Is etigi kurallari

98 Tosyali A.S. Is etigi kurallar:

139 Eti Soda A.S. Is etigi kurallari

179 Altek Dokiim A.S. s etigi kurallari
267 Boygelik Metal A.S. s etigi kurallari
268 Nuh Cimento A.S. Is etigi kurallar:
299 Celikler Elektrik A.S. Is etigi kurallari

176 Beygelik A.S. Is etigi Kurallari
224 CMS Jant A.S. Is etigi kurallari

78 Kazan Soda A.S. Is etigi kurallarimiz
175 Akgansa A.S. Is etigi kurallarimiz
198 Cimko A.S. Is etigi kurallarimiz
212 Ankutsan A.S. Is etigi kurallarimiz

Kaynak: Aragtirmaya dahil isletmelerin resmi web sitelerindeki etik beyan basliklarindan olusturulmustur.
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EK-2 Arastirmaya Dahil Isletmelerin Etik ilke, Deger ve Kurallari

isletme Ad

Etik Ilke, Deger ve Kurallan

Tiipras A.S.

Tim iligkilerimizde adilane, karsilikli yarar saglamak amaciyla, iyi niyet ve anlayisla
davranmak, yasalara ve ahlak kurallarina daima uymak ilkemizdir. Kurulusumuzdan bu
yana etik degerlere, seffaf, adil is yapis sekline, evrensel insan haklarina ve yasalara
uyum anlayistyla hareket ediyoruz. Etik ilkelerimiz, Tiipras Uyum Programinin asagida
belirtilen ii¢ operasyonel temeline dayanir: Onleme, Tespit etme, Tepki verme

Isdemir A.S.

"Cinar Gibi Kokli Celik Kadar Giigliiyliz" mottomuz dogrultusunda is iliskilerimizde
ve tim faaliyetlerimizde esas alacagimiz etik degerlerimizi, sorumluluklarimizi,
beklentilerimizi ve uygulama standartlarimizi bir biitiinlik icerisinde ortaya
koymaktadir. OYAK''n Maden ve Metaliirji Sirketlerinin Etik Kurallar ve Calisma
flkeleri ile Yolsuzlukla Miicadele Politikasi, sanayimizin éncii kuruluslarindan olan
yiiksek itibarlarimin siirdiiriilebilir olmasi bakimindan tiim karar ve faaliyetlerimizde yol
gosterici bir kilavuz niteligindedir.

Tosgelik A.S.

Temel ahlaki ve insani degerler ¢ergevesinde gorevlerini yerine getirmek, hakkaniyetli,
iyi niyetli ve anlayish davranmak, Her ne amagla olursa olsun kisi ve kuruluslardan
hicbir sekilde haksiz kazang saglamamak, riigvet almamak ve vermemek, yolsuzlukla
miicadele kurallarina uygun hareket etmek;
Agikea yetkilendirilmedikge sirketi taahhiit altinda birakacak bir davranista, beyanda ya
da yazismada bulunmamak, Sirketin bilgi ve bilgi sistemleri de dahil olmak iizere, tim
maddi ve gayri maddi varliklarina sahsi mali gibi O6zen gdstermek,
Parasal degeri olan veya olmayan, sahsi ¢ikar ve/veya siyasi aktivite ve ¢ikar i¢in mesai
zamanini ve sirket kaynaklarii dogrudan ve dolayl olarak kullanmamak. Ucret, iicret
eklentileri ve bunlarda zaman igerisinde yapilacak diizenlemeleri gizli tutmak.

Vestel Beyaz Esya

Vestel Beyaz Egya Etik Kurallari, Sirket i¢i iligkilerin ve Sirket ve tiim calisanlarin;
miisteriler, tedarikgiler ve diger menfaat sahipleri ile olan iligkilerinin diizenlenmesi,
hizmet kalitesinin arttirilmasi, kaynaklarin etkin kullanimi ve haksiz rekabetin
onlenmesi konularinda etkinligin arttirilmas1 amaciyla olusturulmus vazgecilmez
kurallar biitiiniidiir. Etik Kurallar, Sirket politikalar1, degerleri ve ilkeleriyle biitiinliik
icindedir ve bu kurallara Yonetim Kurulu, Komiteler ve yoneticiler dahil tim
calisanlarin uymasi zorunludur.

Yildiz Entegre A.S.

Yildiz Entegre biinyesinde gorev alan her calisanimizin gayret ve 6zveri ile uymasi
gereken is etigi kurallar1 Yildizlar Yatinm Holding Etik Kurulu tarafindan
belirlenmistir.

Koklerimizden aldigimiz kiiltiirii gelecek kusaklara da aktarmak iizere kaynaklari biiyiik
bir hassasiyetle koruyor, sektoriimiizde agacin ve kaynaklarin ihtiyatli kullanilmasi
konusunda rol model olmayr amacliyoruz. Yatirimlarimizi ekonomik, cevresel ve
toplumsal boyutlariyla en ince ayrintisina kadar planlayarak gerceklestiriyoruz ve tim
iiretim siireglerimizde "insana ve dogaya saygi" mottosunu benimsiyoruz.

Sisecam

“Sisecam Toplulugu is Etigi Kurallar1 tim calisanlarimiz i¢in i¢ ve dig paydaslarina
karst sorumluluklarini ortaya koyan bir kilavuzdur. Yasalara ve Mevzuata Uyum
Topluma Karst Sorumluluk Riigsvet ve Yolsuzlukta Sifir Tolerans

Borgelik A.S.

Etik kurallarimz itibarimizi korur. Borusan Grubu Yéneticileri, Etik ve Disiplin
Politikasi ger¢evesinde, uygun davranis i¢in her zaman rol model olmalidir. Uriin ve
hizmet kalitesi ve siirekli gelisim

Sarkuysan A.S.

S6z verdigimizi yerine getirmek igin azami gayreti gosteriyor, yerine getirecegimizden
fazlasinin soziinii vermiyoruz. Sirketimiz hissedarlarina getiri saglama ve yatirim
sermayelerini biiyiitme ugrasisinda kurumsal yonetim ilkeleri ile hareket ediyoruz. Tiim
hissedarlarimiza esit sekilde davraniyor, Onlarin dogru ve eksiksiz finansal bilgilere
ulagmalari icin gereken tim tedbirleri altyoruz.
Iyi calisma kosullarmin olusturulmasi ve calisanlarimiza profesyonel gelisimleri icin
gereksinim duyduklar1 kaynaklar1 saglamaya Ozen gosteririz. Calisanlarimiza
giiveniyoruz, herbirinin kendilerini aile iiyesi olarak saygin bir calisan olduklarin
hissetmelerini dnemseriz. Onlarla igten ve iki yonlii iletisim kurariz. Calisanlar iglerinin
her yonii ile ilgili bilgilerini koruyup arttirmalarina yardimci olmay1 ve bu amagla egitim
imkanlar1 sunmayi 6nem veririz. Calisanlarimizin 6zel hayatlarina saygt duyar, siyasal
gorislerine, felsefi ve dini inanglarina kargi tarafsiz oluruz. Ayrica ¢aliganlarimizin da
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basgkalarinin inanglarina saygili olmasini bekleriz. Caliganlarimizin kisisel verilerini
yasal ger¢evede koruruz.

Er-Bakir A.S. Is yasamimizda verdigimiz “SOZ” karakterimizin en belirgin 6zelligi ve en giivenilir
taahhiitnamemizdir. Tiim paydaslarimizla olan iliskimizde “DURUSTLUK” ilkesi
dogrultusunda davraniriz. “BiZ” kelimesi yazi ve konusma dilimizdeki tek &znedir.
“TYT -KOTU?, her durumda birbirimize “GUVENEREK” hareket etmek basarimizin en
temel Ogelerinden birisidir. Sahip oldugumuz kaynaklar1 maksimum verimlilik ilkesine
gore kullanir, faaliyetlerimizi kaynaklarin korunmasi ve tasarrufunu 6n planda tutarak
gerceklestiririz. Sosyal olgularda dayanigma icerisinde hareket eder ve bunu
beraberligimizin temel unsurlarindan biri olarak goriiriiz. Gelecek nesillere karst
sorumlulugumuzun geregi olarak “CEVRE KORUMA” bilincini 6n planda tutariz.

Tatmetal A.S. Insan kaynagi igin yol gosterici nitelikte “Etik Davranis Kurallar” olusturulmustur.
“Etik Davrani Kurallar1” ile amag, TATMETAL ¢alianlarinin tiim ilikilerinde diiriistliik,
saygl, gliven ve hakkaniyetli davranmayi odak aldigi, giicli bir kurum kiltiiri
cergevesinde benimsemesi gereken davrani ve tutumlari belirlemektir.

MMK Metalurji MMK Metalurji galisanlari igin etik kurallar; MMK Sirketler Grubu’nun uzun yillar
basarili bir sekilde faaliyetlerini siirdiiriirken olusan degerleri ve ¢alisma prensipleri
iizerine kurulmus olup, bu kurallarin ifade ettigi degerler ile tutarli davraniglar
sergileyemek tiim calisanlarin birincil gorevidir. Sirket, etik ilkelerinin ve sosyal
sorumluluklarimin ig iligkilerine dahil edilmesini savunmaktadir. Sirket, etik ilkelere ve
standartlara tamamen baglidir. Bu ilkelere ve normlara olan sadakat Sirketin kiiresel
pazarda siirdiiriilebilir basarisinin 6n kosuludur.

Aygaz A.S. Aygaz Grubu Etik Ilkeleri, insan haklari, riisvet ve yolsuzlukla miicadele, cikar
catismasinin engellenmesi, ekonomik yaptirimlar, gizlilik ve igsel bilgilerin korunmasi,
is sagliglt ve giivenligi gibi konular basta olmak iizere Aygaz Grubu c¢aliganlar1 ve
paydaglart icin kapsamli bir cerceve c¢izmektedir. Dogruluk, diiriistliik, sorumluluk,
giiven ve saygi prensiplerini esas alarak olusturulan Aygaz Grubu Etik Ilkeleri, Riisvet
ve Yolsuzlukla Miicadele Uygulamalar1 basta olmak iizere, insan Haklarina Saygi, Cikar
Catigmasmin Engellenmesi, Yaptirimlar ve Thracat Kontrolleri gibi ¢aligma hayatini
diizenleyen 6nemli kurallar ve ilkeleri igermektedir.

Tiirk Traktor A.S. Tiirk Traktor Etik Ilkeleri'ne uyum, biitiin Tiirk Traktér calisanlarinin gorevi olmakla
birlikte, TiirkTraktor list yonetiminin bu konuda liderlik gdstermesi beklenmektedir.
Etik ilkelerimiz Uyum Programinin asagida belirtilen {i¢ operasyonel temeline dayanir:
+ Onleme * Tespit etme * Tepki verme

Aksa Akrilik A.S. Is Etigi Ilkelerimiz, grubumuzun uzun bir gecmise sahip olan uygulamalariyla gerek
kisisel davranis kurallar1 gerekse is etigi kurallarina iliskin grup politikalarinin tek
belgede bir araya getirilmis Ozetidir. Is Etigi Ilkeleri, uymamz gereken sorumlu
davraniglara iligkin standartlar1 belirler ve onemli etik sorulari nasil ele alacagimiz
konusunda rehberlik saglar.

Enerjisa A.S. Is Etigi Kurallari’miz ve bunlarm bizlere sundugu ortak kazanimlarin 1s131nda faaliyet
gosterdigimiz alanlarda fark yaratmay: taahhiit ediyoruz. Isimizin her cephesinde
gdzlemlenecek tiim gereklilikleri kapsayan ENETIK 2.0, siirdiiriilebilir bir Enerjisa
uyum kiiltliriin{i temin etmek i¢in etik bir pusula olarak hem Sabanci hem de E.ON'dan
miras alian koklii degerlerimizi yansitmaktadir.

Kastamonu Entegre | Kastamonu Entegre calisanlarmin ve tiim paydaslarinin temel degerler olarak

AS. benimsedigi is etigi kurallari, Kastamonu Entegre igin c¢alistigimiz miiddetce
davraniglarimiza kilavuzluk eder. Kastamonu Entegre’nin pargasi olan herkes bu ilkeleri
benimsemek ve davraniglarina yansitmakla yiikiimliidiir.
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Hayat Kimya A.S. Tiim is faaliyetlerimizde dogruluk ve diiriistliik temel diisturlarimizdir. Hayat ¢alisanlar1
ve paydaslar1 birbirleriyle olan iligkilerinde dogruluk ve diiriistliikle hareket ederler.
Adalet, hakkin gozetilmesi ve yerine getirilmesi, is faaliyetlerimizdeki en temel
ilkelerimiz arasinda yer alir. Insana, cevreye, topluma, gelenek ve goreneklere saygi,
faaliyette bulundugumuz {ilkelerin yasalarma uyum is kiiltiirimiiziin ve yOnetim
anlayisimizin en 6nemli unsurlarindandir.

Bastug Metalurji Bastug’un degerlerini benimsemesini, gegerli tiim kanunlara uymasmi ve Tedarik
zinciri etik ilke ve kurallarmma uygun davranmalarii, rekabetci, siirdiiriilebilir ve
paydaslarimizin beklentilerini karsilayan kaliteli lirinler ve hizmetler bekleriz. Bizimle
biiyliyecek tedarikgilerle birlikte calismak isteriz. Bastug Metalurji calisanlari tiim
faaliyetlerini sorumlu ve etik bir sekilde yiiriitmeyi ilke edinmistir.

Roketsan A.S. Roketsan’li; soziine sadik, saydam ve giivenilirdir, diiriistliik ve ahlaka uygunlugu esas
alir ve uygular, kendisine ve Roketsan’a saygi duyulmasmi saglar. Ust Seviyede
Sorumluluk Almak ve Ornek Davranis Sergilemek. Kurum Mevzuatina, Ulusal ve

Uluslararast Yasalara Uymak
Kisisel ve Kurumsal Fikri Miilkiyet Haklarina Saygi Duymak
Brisa A.S. Holding/Sirket iist yonetimi; Is Etigi Kurallari'nin etkin bir sekilde uygulanmasindan ve

bunun desteklendigi bir kiiltiiriin  olusturulmasindan sorumludurlar. Tim is
siireclerimizde ve iligkilerimizde dogruluk ve diirtistliik Oncelikli degerlerimizdir.
Calisanlarla ve tiim paydaslarimizla iliskilerimizde dogruluk ve diiriistliikle hareket
ederiz.

Modern Ambalaj Etik ilkelerin amaci calisanlar, miisteriler ve kurum arasinda dogabilecek her tiirlii
anlagmazlik ve cikar catigmasini engellemektir. Calisanlarimiz; Tim is iliskilerinde
haysiyetli, serefli ve diirlist davranmalidir. Sorumluluklarini yerine getirirken, Modern
Oluklu Mukavva Ambalaj’in sayginliginm1 zedeleyecek her tiirlii kisisel davranis ve
tutumdan kac¢inmalidir. Halka agik olmayan bilgileri, bilmesi gereken kisiler diginda
ticiincii sahislara higbir sekilde agiklamamalidir.

Siitas A.S. Yasalara ve sirket prosediirlerine uyariz. Kisisel ¢ikarlarimizin, kurumumuzun
¢ikarlarinin dniine gegmesine izin vermeyiz. Sirket varliklarini korur ve bu varliklari en
etkin sekilde kullaniriz.

Kazan Soda A.S. Gii¢ bir etik karar ile karsilasti§iniz1 hissettiginizde, her zaman kendinize asagidaki
sorulart sorun: 1.CALISMA SEKLIMIZ ile uygunluk i¢inde mi? 2.Yasal m1? 3.Benim
eylemlerim diger calisanlari nasil etkiler ve eylemlerimi 6grendiklerinde tepkileri nasil
olur? 4. Eger emin degilsem, yardim istedim mi?
Etik davranis prensiplerinin herkes tarafindan benimsendigi kurum kiiltiiriiniin
olusturulmas: bilinciyle hareket etmekteyiz. Etkilesimde bulunulan tiim paydaslara,
ulusal insan ve calisan haklarina uygun, adil ve gelistirmeyi destekleyen bir anlayisla
yaklagmaktayiz.

Sarten Ambalaj | Is etigi ve ahlaki, tiim faaliyetlerimizde en dnemli dnceliklerden biri olup; etik kiiltiiriinii

AS. yerlestirmek, calisanlarimizin gorevlerini yiiriitiirken uymalar1 gereken etik davranis
ilkelerini belirlemek, bu ilkelere uygun davranis gostermeleri agisindan onlara yardimci
olmak amaciyla Is Etigi Kurallari, yol gdsterici bir rehber olarak diizenlenmistir.

Tosyal1 A.S. Tosyali Holding ve grup sirketlerimizin ve sahip olunan markalarimizin toplum
nezdinde itibarina zarar vermeyecek sekilde temsil etmek ve itibarini arttirmak, Tosyali
Holding ve grup sirketlerimizin, sahip olunan markalarin admin giiven, diiriistliik ve
profesyonellikle anilmasinin devami ve daha ileri noktaya taginmasi, tim ¢alisanlarin
birincil sorumlulugudur.

Kocaer Celik A.S. Sirkette giivenli bir i ortaminda, ayrimcilifa izin verilmeyerek, karsilikli kisilik
haklarina saygi gosterilerek ¢alisilir. Sirket, yasalarla belirlenen rekabet kurallarina uyar.
Sirket kaynaklari verimli olarak kullanilir. Sirket personeli ¢gikar ¢catismasindan kaginir.
Sirket personeli tiim faaliyetlerinde toplumsal fayda gozetir ve gevreye saygili davranir.
Sirket personeli bilgi, varlik ve kayitlarin dogru hazirlanmasi i¢in azami 6zen gosterir,
onlar1 gizlilik prensibi i¢cinde korur, menfaat saglamak amacli kullanmaz. Sirket, miisteri
memnuniyetine dnem verir, miisterilerine karsi her zaman duyarli ve diiriist davranir.
Sirket personeli toplumun kurallarina aykir1 diismeyecek bir yasam tarzi benimser.

Kayseri Seker A.S. | Diiriistliik, Adil Calisma Ortaminin Olusturulmasi ve Siirdiiriilmesi, Calisma Sartlarinin
Giivenli ve Saglikli Olmast Cocuk Isgiicii Kullanilmamasi, Calisanlarin Sorumluluklar,
Sendikalar ve Toplu Is S6zlesmesi Yapma Hakki, Geginmeye Yetecek Seviyede Maas
Odemesi Yapilmasi, Calisma Saatlerinin Fazla Olmamasi
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Tirsan Treyler A.S.

TIRSAN Etik Ilkeleri; Sirket calisanlarini, yoneticilerini ve hissedarlarmi ve miisteri,
bayi, tedarik¢i, danigman, yiiklenici, tageron ve Sirket nam ve hesabina hareket eden her
tiirlii temsilci ile iliskide bulundugu kurum ve kuruluglar gibi tiim paydaslarini, diger bir
deyisle Sirketin vizyon ve misyonuna katki saglayan her tiirlii gercek ve tiizel kisiye yol
gosterici olmast1 amactyla olusturulmustur.
Etik Ilkelerimiz asagida belirtilen ii¢ operasyonel temele dayanir: énleme, tespit etme,
tepki verme

Otokar A.S.

Otokar Etik Tlkeleri; Otokar yoneticileri, calisanlar1 ve Is Ortaklarimiz’a (tedarikei, bayi,
yetkili servis firmalari, yiiklenici, danigman, sirket nam ve hesabina hareket eden her
tiirlii temsilci vb.) yol gosterici olmas1 amaciyla olusturulmustur. Etik Ilkelerimiz
asagida belirtilen ii¢ operasyonel temele dayanir: 6nleme, tespit etme, tepki verme

Koksan A.S.

Biitiin islerimizin yasal mevzuata uygun, ahlaki, adil ve evrensel insan haklarina uyumlu
olmasina azami dikkat ederiz. Calisanlarimiz is ve islemlerinde KOKSAN’n itibarimi
zedelememeye 6zen gosterir. Sirkette edindikleri bilgi birikimini ve sirket imajini1 kisisel
cikarlar1 i¢in kullanmazlar.
Sirket bilgilerinin gizliligine 6nem verirler ve bilgi giivenligi prensiplerine uygun
davranirlar.

Gergek ve tiizel kisilerin fikri miilkiyet haklarina saygi gosterirler ve bu haklar: ihlal
etmezler.

Tiim faaliyet ve ¢aligmalarinda ¢evrenin korunmasina azami hassasiyet gosterirler
Her calisan etik ilkeleri 6grenmekten ve bu konuda ihtiya¢ duydugunda yardim almaktan
sorumludur.

Akenerji A.S.

Akenerji, tim calismalarinda Etik Ilkelere bagliligi énkosul sayar ve kurumsal
kiiltiiriiniin temel taglarindan biri olarak goriir. Sirketin; calisanlar, ortaklar, tedarikgiler,
miisteriler, bayiler, diger menfaat sahipleri ve kamuoyu ile iliskilerinde diiriistliik,
giiven, sorumluluk bilinci ve haklara saygi esastir.

Eti Soda A.S.

Eti Soda, operasyonlarini ve etkilesimde bulundugu tiim paydaslartyla olan iliskilerini,
benimsemis oldugu etik degerlere uygun olarak gergeklestirmeyi taahhiit etmektedir.
Eti Soda Is Etigi Kurallari, saglam ve siirdiiriilebilir bir kurum kiiltiirii olusturmak adina
yaymlanmistir. Kurallar, is siireglerimizde etik konularla ilgili karsimiza ¢ikabilecek
sorunlara yonelik nasil aksiyon alabilecegimiz konusunda bize rehberlik edecek, ortak
bir dil konusmamizi saglayacaktir.

Polibak A.S.

Karsimiza ¢ikan etik problemlerde nasil hareket etmemiz gerektigi konusunda yon
gosteren bir gergeve, karar almamiz gereken konularda bize yol gosterecek bir davranis
rehberidir.

Ahlakli karar vermek, iyi ve kotii arasinda, iyiyi segmektir. Ancak etik karar vermek,
bunun da 6tesinde - Iyi ve daha iyi arasinda daha iyiyi, - Kendimiz icin iyi olan ile
bagkalari i¢in iyi olan arasinda baskalari i¢in iyi olani, - Bir grup i¢in iyi olan ile toplum
icin iyi olan arasinda toplum i¢in iyi olani, - Bugiin i¢in iyi olan ile gelecek i¢in iyi olan
arasinda gelecek i¢in iyi olani segmek konusunda bizlere yol gosteren bir degerler
biitiiniidiir.

Pinar Siit A.S.

Faaliyet gosterdigimiz her cografyada sosyal, politik ve kiiltiirel degerlere sayg: gosterir,
yasalara, is etigi kurallarina uygun ve seffaf davraniriz. Diiriistliige, agik iletisime ve
adaletli yonetime biiyiik dnem veririz.

Akcansa A.S.

ETIK ve ilgili politika ve prosediirler, nasil davranmamiz ve isimizi nasil yapmamiz
gerektigi konusundaki etik kurallar1 detayli olarak belirlemistir. Her kosulda yasa ve
diizenlemelere uygun hareket etme, Kendisi veya bagkalari ile ilgili potansiyel ihlaller
konusunda ydneticisine ve insan kaynaklarina danigma, Kendisinin veya bagkalarinin
olasi ihlallerini ivedilikle rapor etme; bu konularla bildirimlerini isimli veya isimsiz
olarak yoneticisine, insan kaynaklarina ve/veya Etik Kurul’a yazili veya sozlii olarak
iletme, Etik sorusturmalarda Etik Kurul ile igbirligi i¢inde bulunma, sorusturma ile ilgili
bilgileri gizli tutma sorumlulugu bulunmaktadir.

Beygelik A.S.

Beygelik Holding Is Etigi; sirket ici iliskileri, tiim ¢alisanlarin; miisteriler, tedarikgiler,
birbirleri ve diger menfaat sahipleri ile olan iliskilerini diizenlemek amaciyla
olusturulmus vazgecilmez kurallar bitiiniidiir. Calisanlarimizla, miisterilerimizle
tedarikgilerimizle, alt isverenlerimizle, iletisimde oldugumuz kurum ve kuruluglarla
iligkilerimizde diiriistliik, dogruluk ve saygi dncelikli degerlerimizdir.
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Altek Dokiim A.S. Sirket ¢alisanlarinin ve ydnetiminin, tiim eylem ve iglemlerinde yasallik, adalet, esitlik
ve diriistliik ilkeleri dogrultusunda, gorevlerini yerine getirirken dil, din, felsefi inang,
siyasi diisiince, 1rk, cinsiyet gibi sebeplerle ayrim yapmamasi, temel hak ve dzgiirliiklere
aykirt veya kisitlayici davranista ve firsat esitligini engelleyici uygulamalarda
bulunulmamasi.

Akkim Kimya A.S. | Is Etigi Ilkeleri, bize bu konuda rehberlik eder. Is Etigi Ilkeleri, grubumuzu temsil eden
kisiler olarak bizlerin davramiglarinin ¢ergevesidir, tiim paydaslarimiza karsi
sorumluluklarimiza yéneliktir. Hepimiz yasalara, Is Etigi ilkelerine ve grubumuzun her
tiirlii diizenlemesine uyar ve her hareketimizin sorumlulugunu aliriz.

Mutlu Akii A.S. Etik degerler her giin bizi miisterilerimiz, kendimiz, ¢aligma arkadaglarimiz is
ortaklarimiz ve pay sahiplerimiz i¢in dogru olani yapma konusunda yol gdsterecek
degismez temel prensipleri olusturur:

Saygili, isbirlik¢i ve ¢oziim odakli sekilde iletisim kurariz. Kendimize ve
cevremizdekilere karst diiriist oluruz. Kendimiz i¢in ve ¢alisma arkadasglarimiz igin
keyifli ve giivenli bir ¢aligma ortami saglamay1 amaglariz.

Cimko A.S. Cimko olarak etik kurallarimizi olusturmaktaki amacimiz, tim ticari, ekonomik ve
finansal aktivite ve faaliyetlerimizi, diristliik, gizlilik, 6rf ve adet kurallarina saygi,
sosyal sorumluluk g¢ercevesinde, ¢evre mevzuatina, piyasa rekabet kurallarina ve tiim
yasal diizen ve hukuk kurallarina uygun bir sekilde yerine getirmektir. Etik kurallarimiz
sirketimizin piyasa kosullar icerisinde rekabetciligi siirdiiriirken, sosyal sorumluluk ve
cevreyi koruma sorumluluklarini da yerine getirerek kendi varligin1 saglam temellere
dayandirarak giiclii bir sekilde devam ettirmesi a¢isindan son derece 6nemlidir.

Ankutsan A.S. Ankutsan yurti¢cinde ve yurtdisinda is iligkisinde bulundugu kisi ve kuruluslara, i¢inde
bulundugu topluma, miisterilerine, tedarikgilerine ve ortaklarina galiganlarina kars: tiim
faaliyetlerinde ve iliskilerinde agagida detayli olarak belirtilen Ahlakli Kurum, Ahlakl
Uriin ve Ahlakli Calisan kombinasyonundan olusan Ankutsan Etik Ilkeleri’ne uygun
tutum ve davranislar sergilemeyi, Sirketin kabul ettigi kriterlerine uymay1 ve basta kendi
sektoriinde olmak tiizere tim bu ilkelerin yayginlasarak benimsenmesi igin ¢aba
gostermeyi gorev edinir.

CMS Jant A.S. Is etiginin amaci; sirketimizdeki yonetmelik ve kurallarinin yami sira, sorumlu
oldugumuz alanlarla ilgili ¢aligmalarimizda bizden neyin beklenip neyin beklenmedigi
konusunda ortak bir anlayisa sahip olmamizi saglamaktir. “Dogru olani yapmak™ tiim
calisanlarin en 6nemli sorumlulugudur. Kuruma zarar verecek veya kurum itibarin
zedeleyecek tutum ve davraniglardan kacinmak ¢ Yasalar, genel ahlak kurallart ve
diirtistliik gergevesinde hareket etmek Devlet Kurumlari, Ozel Kurum/Kuruluslar, Sivil
Toplum Kuruluslar1 ve Medya ile Iliskiler

Tiirk Tuborg A.S. [s etigimiz, is ahlakimiz ve diiriistliik ilkemiz, her zaman is yapis seklimize iliskin bize
yol haritas1 olmus; nasil davranacagimizi, nereye gidecegimizi ve nasil gidecegimizi
belirlemede temel teskil etmistir. Sirket, Is Ortaklarim, is yonetimi, piyasa faaliyetleri
ve mesleki kurallar ve uyumluluk uygulamalar1 konularinda yiiksek etik standartlara
sahip kisiler olarak gormektedir. Sirket, Is Ortaklarmin ve ¢alisanlarmin bir diiriistliik,
erdem ve sorumluluk kiiltiirii siirdlirmelerini beklemektedir.

Sa-Ra Enerji A.S. SA-RA Etik ve Uyumluluk Ilkeleri, Sirket ici iliskilerin ve Sirket ve tiim calisanlarin;
miisteriler, tedarik¢iler ve diger menfaat sahipleri ile olan iligkilerinin diizenlenmesi,
hizmet kalitesinin arttirilmasi, kaynaklarin etkin kullanimi ve haksiz rekabetin
onlenmesi konularinda etkinligin arttirilmasi amaciyla olusturulmus kurallar biitiintidiir.
SA-RA Etik ve Uyumluluk ilkeleri’nin nihai amaci; topluma karsi sorumlu bir kurum
olarak, is etigi konusunda ortak bir kurum kiiltliri olusturmak {iizere davranis
kurallarimizi yazili hale getirmek, calisanlarimiz ve paydaslarimizin farkindaligim
arttirmaktir. Bu dogrultuda; SA-RA c¢alisanlari ve kurum adina temsilen hareket
edenlere, gorevlerini yerine getirirken verecekleri kararlar ve gosterecekleri
davraniglarda yasalara ve is etigine uygun hareket edilmesi konusunda yol gdsterici
olunmas1 amaglanmistir.

Boygelik Metal | Boycelik Metal olarak yurt i¢i ve yurt dis1 tiim faaliyetlerimizi yerine getirirken yasalar

AS. ve uluslararasi hukuk kurallari ¢ergevesinde hareket eder, tiim kamu kurum ve kuruluslar
ile is birligi icerisinde calisir ve bu dogrultuda bizden talep edilen her tiirlii bilgi, belge,
belge ve bildirimleri dogru zamaninda ve anlasilabilir olarak sunariz.
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Nuh Cimento A.S. NUH Cimento Grup Sirketleri Etik Kurallari, Sirket degerleri ile paralel olup temel
davranis esaslarini icermektedir. Kurallar, 6zet olarak, Sirket’in ve Sirket ¢alisanlarinin;
Sirket icinde ve/veya disinda; is iliskisinde bulunulan ¢alisan/miigteri/tedarikgilerle,
rakiplerle, hissedarlarla, kamu kuruluglari ve toplumla iliski ve islerinde temel
davranig ve etik sorumluluklarini kapsamaktadir.
Calisanlarin bu kurallar1 bilmesi, anlamasi, igsellestirmesi ve riayet etmesi gerekir.
Calisanlarin kendileri veya baskalar: ile ilgili potansiyel ihlaller ve aykiriliklar olmasi
durumunda ydneticisine ve insan kaynaklarina danigmalart beklenir. Aykiriliklar tespit
edilmesi durumunda Disiplin Kurulu’na basvurulur. “Yonetim Kurulu” ve “Disiplin
Kurulu” birlikte aksiyon alirlar.

Cimtas Celik A.S. Cimtas Etik Davranis Kurallar; Cimtas’in Vizyon, Misyon, Deger ve Stratejileri ile
uyumlu kurumsal uygulama prensipleri ile bireysel davranis kurallarini tanimlamak ve
Cimtas’in misterileri, tedarikgileri ve diger is ortaklar ile iliskilerinde temel aldig1 etik
ilkeleri yazili hale getirmek igin hazirlanmistir. Cimtas kurum kiiltiiriiniin bir geregi
olarak Etik Davramis Kurallari’nin tiim c¢alisanlar tarafindan bilinmesinin ve
uygulanmasinin, davranislarimizda ilkeli, 6zenli ve standart olunmasinin tirettigimiz is
sonuglarina yansiyarak tiim paydaslarimizin memnuniyetini arttiracagina inaniyoruz.
Cimtas’ta tiim calisanlardan etik davranis kurallarina 6zen ve baglilik gdstermeleri
beklenmektedir.

Yayla Gida A.S. Etik degerler politikasinin amaci kaynaklarin etkin kullanimi, her tiirlii hizmet ve
faaliyetin acgik, seffaf ve mevzuata uygun olarak siirdiiriilmesi, haksiz rekabetin
Onlenmesi, kurumsal ve sosyal sorumluluk bilincinin olusturulmasidir. Calisanlarin
korunmasi — kisisel bilgiler, veri koruma, miisteri ve tedarikei iligkileri dahil olmak iizere
i¢ ve dis iligkiler, medya iliskileri, Cikar ¢atigmalari, bilgi suiistimali, taciz ve psikolojik
bezdirme, Calisanlar aras: esitlik, is saglhigi giivenligi.

Cemtas A.S. Biitiin yonetici ve ¢alisanlarin uyma zorunlulugu bulunan Cemtas Celik Makina Sanayi
ve Ticaret Anonim Sirketi “Etik Kurallar1” Sirket’in kurumsal degerini yiikseltmek ve
pay sahiplerine mali deger katmak amaciyla tanimlamistir. Etik kurallara Yonetim
Kurulu, yoneticiler ve c¢alisanlarin tamaminin uymasi beklenir. Bu kurallar ile
hedeflenen Sirket ¢alisanlarinin davranig ve tutumlarinin kurumsal etkilerinin farkinda
olarak, Sirket ile ilgili her tiirlii karar ve i yonetim siirecinde, konulan nihai hedeflerde
ve halka agik bir Sirket olarak pay sahipleri ile iliskilerin yonetiminde gerekli seffaf,
diiriist ve giivenilir iletisim ortaminin yaratilmasini saglamaktir.

Celikler Elektrik Etik Kurallar; faaliyetlerimizi ve iglerimizi kanunlar, yonetmelikler ve prosediirler
cercevesinde yliriitiirken, her tiirlii tutum ve davranisimizla ilgili olarak yon gdsteren
kurallar biitiinidiir.
Tiim Celikler Holding c¢alisanlar1 bu kurallarm “Is Sozlesmesi”nin bir pargasi
sayildiginin anlagildigina dair bir taahhiitname imzalar. Calisanlar, s Etigi Kurallari
iginde yer alan ilkeleri bilmek, anlamak ve uygulamak zorundadir. Celikler Holding Is
Etigi Kurallari, tim g¢aliganlar i¢in gecerlidir.

Kaynak: Aragtirmaya dahil isletmelerin resmi web sitelerindeki etik beyanlarindan olusturulmustur.
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Oz

Bu ¢alismanin amact, {i¢ farkli geleneksel emtia portfoylerinin optimize edilmesi ve kripto para birimleri ile ¢esitlendirmenin
portfoyler tizerindeki etkilerinin incelenmesidir. Arastirmanin veri setini, dort likit kripto para birimi ve ti¢ farkli geleneksel
emtiaya ait gilinlik veriler olugturmaktadir. Caligmada her bir emtia i¢in uygun ARMA modelleri belirlenmistir. Emtia
portfoylerini optimize etme ve kripto para birimleri ile gesitlendirmenin etkisini gdzlemlemek amaciyla OxMetrics6 programi
yardimiyla DCC-GARCH modeli kullanilmistir. Ulasilan analiz sonuglarma gore, kripto para birimlerinden bir kismi portfoy
cesitlendirmesinde yatirimer riskini azaltmakta bir kismm da koruma 6zelligi gostermektedir. Calismanin bulgularinda, kripto
para birimlerinin, geleneksel emtialar ile arasindaki diigiik korelasyon ve portfoy performansini artirdigina ulasilmistir. Bu
baglamda, kripto para birimleri portfoy cesitlendirmesi icin iyi bir ara¢ olmakta ve portfoy performansini olumlu
etkilemektedir.

Anahtar Kelimeler: Portfoy Optimizasyonu, Yatirnm Araglari, Kripto Para Birimleri, Geleneksel Emtialar, Portfoy
Cesitlendirmesi, Dinamik Kosullu Korelasyon (DCC-GARCH).

JEL Smmflamasi: G10,G11,C61.

Abstract

The aim of'this study is to optimize three different traditional commodity portfolios and to examine the effects of diversification
with cryptocurrencies on portfolios. The dataset of the study consists of daily data of four liquid cryptocurrencies and three
different traditional commodities. In the study, appropriate ARMA models were determined for each commodity. In order to
optimize commodity portfolios and observe the effect of diversification with cryptocurrencies, the DCC-GARCH model was
used with the help of the OxMetrics6 program. According to the analysis results, some of the cryptocurrencies reduce investor
risk in portfolio diversification, while others show protection. In the findings of the study, it was concluded that
cryptocurrencies have a low correlation with traditional commodities and increase portfolio performance. In this context,
cryptocurrencies are a good tool for portfolio diversification and positively affect portfolio performance.

Keywords: Portfolio Optimization, Investment Instruments, Cryptocurrencies, Traditional Commodities, Portfolio
Diversification, Dynamic Conditional Correlation (DCC-GARCH).
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Giris

Kiiresellesen finansal piyasalar ve ekonomik dinamiklerin hizla degismesi, yatirimeilar igin risk ve getiri
yonetimini daha karmasik hale getirmistir. Bu durum, portfdy optimizasyonunun, yatirim kararlarinda temel bir
unsur olarak dne ¢ikmasina neden olmustur. Portfdy optimizasyonu, yatirimeinin risk ve getiri beklentilerine en
uygun finansal yatirim araglarini segerek portfoyiinii olusturma siireci olarak tanimlanmaktadir. Siiregte belirli bir

risk seviyesini minimize ederek beklenen getiriyi elde etmek veya belirli bir getiri seviyesi i¢in riski en aza
indirmek hedeflenmektedir.

Son yillarda, geleneksel finansal araglara ek olarak kripto para birimleri yatirnm portfoylerinde yer almaya
baglamistir. Bu durum, portfoy ¢esitlendirmesi agisindan yeni firsatlarin ve zorluklarin meydana gelmesine sebep
olmaktadir. Kripto para birimlerinin yiiksek volatiliteye sahip olmasi yatirimcilara geleneksel emtia ve hisse senedi
piyasalarindan farkli bir risk-getiri dinamigi sunmaktadir. Bu baglamda ¢alismada, finansal yatirim araglarinda
portfoy optimizasyonu kapsaminda ii¢ farkli geleneksel emtia (tarimsal iiriinler, yumusak (soft) iiriinler, metaller)
portfoylerinin optimize edilmesi ve kripto para birimleri ile ¢esitlendirmenin bu portfoyler lizerindeki etkilerinin
incelenmesi amaglanmistir. Kripto para birimlerinden en likit olanlar; Bitcoin, Litecoin, Dash ve Ripple, segilmis
olup 2017-2022 dénemini kapsayan veriler ile DCC-GARCH modeli kullanilmistir.

Calismanin birinci boliimiinde finansal piyasalar ve 6ne ¢ikan yatirim araglarini, ikinci boliimde portfoy
optimizasyonu kavrami ve portfoy optimizasyon modellerini kapsayan bilgiler verilmistir. Calismanin ii¢lincii
boéliimiinde literatiir incelemesi, dordiincii boliimde ise ¢alismada kullanilan yontem ayrintili olarak belirtilmistir.
Besinci boliimde elde edilen bulgular yer almistir.

1. Finansal Piyasalar ve Yatirnm Araclan

Piyasa, alict ve saticilarin para, hizmet, mal ya da kiymetli evrak alim satimim1 yaptigi platform olarak
tanimlanmaktadir. Diger bir ifadeyle yatirimcilarin fiziksel ya da elektronik ortamda arz ve talebinin bulustugu
ortamdir. Piyasalar1 6zelliklerine gore gesitli sekillerde siniflandirmak miimkiindiir. Piyasalar, iktisadi agidan
gercek (reel) ve finansal (mali) piyasalar olmak {izere ikiye ayrilmaktadir. Gergek (reel) piyasalar, tiretilmis mal
ve hizmetler ile birlikte bu mal ve hizmetlerin iiretiminde kullanilan iiretim faktorlerinin arz ve talebinin s6z
konusu oldugu piyasalardir. Finansal piyasalar ise, fon arz edenler ve fon talep edenlerin bir arada bulundugu
piyasalardir Finans piyasalarinda fon transferi saglamak amaciyla taraflarin diizenleyip kullandigi belgeler olarak
finansal araglar olarak ifade edilmektedir. Finansal araclar, taraflardan biri i¢in varlik diger taraf icin yiikiimliilige
neden olan sézlesmeler olarak da belirtilmektedir. (Sayilgan, 2019: 25-27).

1.1. Para Piyasasi ve Sermaye Piyasas1 Araclari

Para ve sermaye piyasalar1 finansal piyasalarin 6nemli bir kismini1 olusturmaktadir Para piyasasi kisa vadeli
(vadeleri bir y1l ve bir yildan az olan) fon arz ve talebinin karsilagtig1 piyasalardir. Vadenin bir yildan kisa olmasi
geri 6denmeme riskinin azalmasi anlamina gelmektedir. Para piyasasinin en etkin kurumu olan ticari bankalarin
bu piyasada dnemli bir yeri bulunmaktadir (Kaya ve Dogan, 2019: 45). Hazine bonosu, repo, mevduat sertifikasi,
finansman bonosu ve eurodollar para piyasasi araglarindan dne ¢ikanlar arasinda yer almaktadir (Karan, 2020:
27).

Sermaye piyasasi ise, isletmelerin orta ve uzun vadeli fon gereksinimlerini karsiladiklar1 piyasalardir. Vadesi bir
yildan uzun olan fon arz ve talebinin karsilandigi bu piyasalarda fonlarin el degistirmesi menkul kiymetler
araciligiyla gergeklesmektedir. Menkul kiymetler; ortaklik ya da alacak hakki saglayan, belirli bir tutarda yatirim
araci olarak kullanilan, seri halinde ¢ikarilabilen ve Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan sartlar1 belirlenen kiymetli
evraklardir. Sermaye piyasalarinin, ekonomide kaynak dagilimini optimallestirerek ve iiretim araglarinin tabana
yayilmasini saglayarak dengeli gelir dagilimi olusmasini saglamak, iki temel islevidir (Sayilgan, 2019: 27-28).
Pay senetleri, tahviller, bonolar, gelir ortaklig1 senetleri, gayrimenkul sertifikasi, menkul krymetlestirmeler,
kolektif yatirim kuruluslari, vadeli islem ve opsiyon sdzlesmeleri, varantlar, kira sertifikalari (sukuk), borsa yatirim
fonlari, kiymetli madenler ve kiymetli taglar sermaye piyasasi araglarindan one ¢ikanlar arasinda bulunmaktadir.

2. Portfoy Optimizasyonu

Portfoy optimizasyonu, yatirim getirisini en iist diizeye ¢ikaracak ve portfoy riskini miimkiin oldugunca en aza
indirecek sekilde finansal varhiklarin en iyi kombinasyonunun segilmesidir (Zanjirdar, 2020: 421). ilk olarak
Markowitz (1952) tarafindan modern portfoy teorisinde gelistirilmistir. Teori, her bir risk seviyesi i¢gin maksimum
portfoy getirisinin veya her bir getiri seviyesi i¢in minimum portfoy riskinin g¢esitli kombinasyonlarini gosteren
etkin sinirt sunmaktadir. Portfoy getirileri ve risk (risk 6lgiisii olarak varyans), varliklarin getirileri arasindaki
korelasyon dikkate alinarak hesaplanmaktadir. Risk-getiri ¢ercevesi temelinde, portf0y getirilerini en iist diizeye
cikarmak veya portf0y riskini en aza indirmek icin ama¢ fonksiyonu ile varlik kombinasyonlarinin
degistirilmesiyle optimizasyon siireci elde edilmektedir (Vo vd., 2019: 134). Siire¢ kisaca, yatirimeiy risk-getiri
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kombinasyonu konusunda memnun eden bir dizi varlik ve bunlarin ilgili portfoy katilim agirliklarinin belirlenmesi
asamalarindan olugmaktadir (Milhomem & Dantas, 2020: 1).

Portfoy optimizasyonu siirecinde, dogru varlik setinin manuel olarak secilmesi zordur ve bu nedenle gelismis
teknikler gerektirmektedir. En iyi portfoyli segmek amaciyla yillar boyunca ortalama-varyans (Markowitz (1959)),
carpiklikla varyans (Samuelson (1975)), riske maruz deger (VaR) (Jorion (1997)) ve kosullu riske maruz deger
(CVaR) (Rockafellar and Uryasev (2000)), ortalama mutlak sapma (MAD) (Konno ve Yamazaki (1991)) ve
minimax (MM) (Young (1998)) tekniklerinden sezgisel ve metasezgisel optimizasyon teknikleri gelismistir
(Gunjan ve Bhattacharyya, 2023: 3848-3856).

2.1. Portfoy Optimizasyon Modelleri

Optimizasyon problemlerini ¢ozmek icin ¢esitli algoritmalar gelistirilmistir. Bu algoritmalari; kesin algoritmalar
ve yaklagik algoritmalar olarak iki kategoride siniflandirmak miimkiindiir. Kesin algoritmalar (matematiksel
modeller) ile optimal ¢dziimler dogru bir sekilde bulunabilirken, yaklasik algoritmalar ile zor optimizasyon
problemleri i¢in optimale yakin ¢oziimler bulunabilmektedir. Yaklasik algoritmalar da kendi igerisinde; sezgisel,
meta-sezgisel ve hiper-sezgisel olmak iizere ii¢ kategoriye ayrilmaktadir (Zanjirdar, 2020: 421).

Sezgisel algoritmalarin yerel optimalligi ve ¢esitli problemler i¢in kullanilamamasi, iki 6nemli dezavantaji olarak
belirtilmektedir. Sezgisel algoritmalari ¢dzmek i¢in sunulmus olan meta-sezgisel algoritmalar, ¢ok ¢esitli
problemlere uygulanabilen yerel optimizasyon ¢oziimlerine sahip gesitli yaklagik optimizasyon algoritmalaridir.
Meta-sezgisel yontemler, sezgisel yontemleri iist seviyede birlestirerek, arama uzayini etkin ve verimli bir sekilde
incelemeyi amacglamaktadir. Meta-sezgisel ve hiper-sezgisel algoritmalar arasindaki fark ise bir probleme ¢6ziim
bulunan uzaya gore degismektedir. Kisaca ifade edilmesi gerekirse meta-sezgisel algoritmalarda arama islemi
problemin ¢6ziim kiimesinde gergeklesirken hiper-sezgisel algoritmalarda arama islemi sezgisel uzayda
yapilmaktadir. Hiper-sezgisel yaklagimda problemin ¢éziimiinden daha ¢ok hangi sezgisel algoritma ile ¢éziime
daha verimli ulasilabilecegine karar verilmeye ¢alisilmaktadir. Eger bir problemin birden fazla sezgisel ¢oziimii
varsa bunlardan hangisinin daha basarili olacagina karar verilmesi hiper-sezgisel algoritmalar ile miimkiin
olmaktadir. Bu yontemler, biiyiik 6l¢ekli ve karmasik problemlere etkin ¢oziimler iiretebilmeleri sebebiyle tercih
edilmektedir. Meta-Sezgisel modellerde; Parcacik Siirii Algoritmasi, Genetik Algoritma, Yapay Sinir Ag1 ve
Karinca Kolonisi Algoritmasi, matematiksel modellerde ise; Markowitz Model, VaR Model, CVaR Model ve
DCC-GARCH Modeli 6ne ¢ikan portfoy optimizasyon yontemleri arasinda yer almaktadir (Zanjirdar, 2020: 421;
Onan, 2013:114).

3. Literatiir incelemesi

Modern portfdy teorisinin Markowitz3 tarafindan tanitilmasi ve portfdy yonetimine katkilar ile birlikte literatiir
onemli 6l¢giide genislemistir. Literatiir incelendiginde portfoy optimizasyonu ile ilgili birgok ¢alisma mevcuttur.

Giunta vd. (2024) ¢alismalarinda, gelismis ve gelismekte olan piyasalar, portféy se¢iminde entropi tabanl
kriterlerin degerlendirilmesi ve kripto para birimlerinin portfoy perfonmasi ve ¢esitlendirmesi tizerindeki etkisinin
incelenmesi amaglanmistir. Yapilan analizler sonucunda entropi Ol¢iimlerinin yiiksek risk kosullarinda optimal
portfoyleri etkin bir sekilde tanimladig1 ve Bitcoin kripto para biriminin hem portfdy ¢esitlendirmede hem de
portfoy performansini artirmada kullanilabilecegi tespit edilmistir.

Jeleskovic vd. (2024) arastirmalarinda, bir kripto para biriminin finansal varlik olarak ele alindiginda ortaya
cikabilecek etkilerin incelenmesi amaglanmustir. Belirli bir doneme ait {i¢ farkli portfoy analizlerde kullanilmistir.
Bu portfoylerden birincisi; yalnizca hisse senetleri, tahviller ve emtialardan olugsmakta, ikincisi sadece kripto para
birimlerinden, {giinciisii ise bu iki portféylin kombinasyonu seklinde olusturulmustur. Risk yapisi GARCH-
Copula ve GARCH-Vine Copula yaklasimlartyla hesaplanmistir. Bulgulara gore,kripto para biriminin portfoye
dahil edilmesinin, sadece hisse senetleri, tahviller ve emtialardan olusan veya sadece kripto para birimlerinden
olusan bir portféyden daha iyi sonuglar verdigi elde edilmistir.

Nadeem vd. (2024) ¢aligsmalarinda, bir portfoye kripto para birimlerinin dahil edilmesinin portfoy riskine etkisinin
incelenmesi amaglanmis ve bu dogrultuda VaR model kullanilmigtir. Yapilan analizler sonucunda elde edilen
bulgulara gore, kripto para birimlerinin geleneksel varliklarin gostergeleriyle anlamli iligkisinin olmamast
sebebiyle portfoylere dahil edilmesinin riski azalttig tespit edilmistir.

3 Markowitz, 1952 yilinda “Portféy Se¢imi” (Portfolio Selection) baghkli makalesini yaymnlamigtir. Bu makalede,
portféyde bulunan menkul kiymetler icin belitli risk seviyesinde mimkiin olan maksimum getirinin nasil
saglanabilecegini arastirmistir. Geleneksel portfy yonetimine cesitli katkilart olmustur. Markowitz’in portféy yaklasimi
Modern Portféy Teorisi olarak adlandirilmugtir (Sayilgan, 2019: 583).

89



Finans Ekonomi ve Sosyal Arastirmalar Dergisi, Cilt.10 Say1.1, Mart 2025
Research of Financial Economic and Social Studies, Vol.10 No.1, March 2025
ISSN : 2602 — 2486

Bhanja vd. (2023) arastirmalarinda; toplam, asimetrik ve frekans tabanli yayilma iletim ¢ergevesinde farkli varlik
smiflarinin (6zsermaye, kripto para birimi ve degerli metaller) portfoy ¢esitlendirme potansiyelini VaR model ile
degerlendirmislerdir. Elde edilen sonuglar Bitcoin'in potansiyel bir ¢esitlendirici oldugunu gostermektedir.

Jana ve Sahu (2023) ¢aligmalarinda, pandemi ve Rusya-Ukrayna savasi nedeniyle yasanan finansal kriz 6ncesinde
ve sirasinda Hindistan borsasinda kripto para birimlerinin riskten korunma ve ¢esitlendirme araci olarak olanaklari
incelenmistir. Hisse senetleri ile kripto para birimleri arasindaki volatilite yayilimini ve dinamik korelasyonu tespit
etmek i¢cin DCC-GARCH modeli kullanilmigtir. Yapilan analizler sonucunda, kripto para birimlerinin krizden
once borsada bir riskten korunma varligi olarak hizmet ettigi, ancak kriz sirasinda yalniz Tether kripto para
biriminin riskten korunma sagladigi elde edilmistir.

Kumaran (2022) aragtirmasinda, vektor hata diizeltme modelini kullanarak aralarindaki dinamik iligkiyi
incelemek icin 6zellikle Bitcoin, Litecoin, Ethereum, Ripple ve Neo ve Orta Dogu borsa endekslerini incelemistir.
Calismada, kripto paralarin es biitiinlesik bir iliski sergiledigini fakat kripto paralar ile piyasa endeksleri arasinda
onemli es biitiinlesik hareketlerin meydana gelmedigi, kripto paralarin piyasa endekslerinden ayrildigini ve
yatirimceilar i¢in bir ¢esitlendirme se¢enegi olabilecegi sonucuna ulagilmistir.

Gil (2022) tarafindan yapilan calismada, kripto para birimlerinin portfoy ¢esitlendirmesinde kullanilip
kullanilamayacagi incelenmistir. Veri seti olarak; hisse senetleri, emtialar, déviz kurlart ve yatirim fonlari i¢eren
portfoyler olusturulmus ve bu portfoylere kripto para birimleri dahil edilmistir. Arastirma bulgularina gore, kripto
para birimlerinin portfdy ¢esitlendirmesi i¢in iyi bir arag olabilecegi ve portfoy performanslarini olumlu etkiledigi
tespit edilmistir.

Som ve Kayal (2022) arastirmalarinda, farkli yaklagimlar kullanarak kripto para birimlerinin volatilitesini ve
Bitcoin'in gercekten "dijital altin" olup olmadigimi gérmek amaciyla bir portfoye dahil edilmesinin etkisi
arastirtlmistir. Caligmada Monte Carlo simiilasyonu ve varyans-kovaryans yontemi kullanilmistir. Bununla
beraber arastirmada, diinya genelinde on iilkenin portfoylerini karsilastirmak icin genellestirilmis benzetilmis
tavlama optimizasyon teknigini kullanilmistir. Bitcoin'in getirileri 6nemli 6lgiide artirdigi ve ilgili riskleri ortadan
kaldirdig: igin portfoyde yer almasi gerektigi sonucuna ulasilmstir.

Letho vd. (2021) ¢aligmalarini, kripto para birimlerinin, gelismekte olan bir piyasa ekonomisinde geleneksel ve
alternatif yatirimlarin portfdy riskine gore ayarlanmig getirileri {izerindeki etkisini incelemek amaciyla
gerceklestirmislerdir. Arastirma bulgulari, kripto para birimlerinin portfoy ¢esitlendirme faydalarini destekler
niteliktedir.

Ma vd. (2020) arastirmalarinda, kripto para biriminin ¢esitli varlik siniflarinin portfoyleri lizerindeki etkisi
arastirilmistir. Bes kripto para biriminin eklenmesiyle ¢esitlendirmenin dort geleneksel varlik portfoyii iizerindeki
etkisi incelenmistir. Performansi degerlendirmek i¢in esit agirliklandirilmis portféy, Markowitz Ortalama -
Varyans portfoyii ve Sharpe orani kullanilmistir. Kripto para birimlerini mevcut portfoylere dahil etmenin getirileri
onemli Olclide artirabilecegi ve portfoy riskini azaltarak daha iyi ¢esitlendirme saglayabilecegi sonucuna
ulasilmstir.

4. Metodoloji

4.1. Arastirmanin Amaci ve Onemi

Geleneksel finansal varliklarin yaninda, son yillarda kripto para birimleri 6nemli bir yatirim alternatifi olarak
ortaya ¢ikmistir. Bununla beraber geleneksel emtialar da tarihsel olarak yatirimcilar i¢in giivenli limanlar olarak
kabul edilmis ve portfoy cesitlendirmesinde kullanilmistir. Bu calismada finansal yatirim araclarinda portfoy
optimizasyonu kapsaminda ii¢ farkli gelencksel emtia (tarimsal iriinler, yumusak (soft) {irinler, metaller)
portfoylerinin optimize edilmesi ve kripto para birimleri ile ¢esitlendirmenin bu portfoyler {izerindeki etkilerinin
incelenmesi amaglanmistir. Kripto para birimlerinden en likit olanlar; Bitcoin, Litecoin, Dash ve Ripple, se¢ilmis
olup 2017-2022 dénemini kapsayan veriler ile DCC-GARCH modeli kullanilmistir.

Literatiirde kripto para birimleri kullanilan optimizasyon ¢aligmalarinin ¢ogunda Markowitz Model, VaR Model
ve CVaR Model gibi yaygin modeller kullanildigi ve tek bir kripto para birimi ile yapilan g¢esitlendirmelerin s6z
konusu oldugu goriilmektedir. Bu calismada ise finansal varliklar arasindaki volatilite yayilimi belirlenerek ve
bununla birlikte zamana bagli olarak degisen korelasyon katsayisinin tahmin edilmesinde etkin olan DCC-
GARCH modeli tercih edilerek, dort farkli kripto para birimi kullanilarak analizler gerceklestirilmistir. Calisma
ile birlikte, geleneksel finansal varliklara alternatif yatirim araglarindan kripto para birimlerinin portfoy
cesitlendirme stratejilerine katkisi, kripto para birimleri ve geleneksel emtialar arasindaki portfoy
optimizasyonunun risk ve getiri agisindan nasil sekillendigi goriilebilmekte, boylelikle yatirimeilara ve
aragtirmacilara bu varlik siniflartyla ilgili daha derin bir perspektif sunulmaktadir.
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4.2. Arastirmanin Hipotezleri

Arastirma, farkli finansal emtia portfoylerini optimize etme ve ¢esitlendirme konusunda kripto para birimlerinin
eklenmesinin portfoyler lizerindeki etkisini incelemek amaciyla yapilacaktir. Bu baglamda, kripto para birimleri
kullanarak {i¢ finansal emtia portfoyii analiz edilecektir. Arastirmanin konusu ve literatiirde bulunan ¢aligmalar
kapsaminda olusturulan hipotezler asagida belirtilmistir.

Hi:Yumusak emtialarin bitcoin kripto para birimi ile ¢esitlendirilmesi portfoy riskini azaltmaktadir.
H,:Yumusak emtialarin dashcoin kripto para birimi ile ¢esitlendirilmesi portfoy riskini azaltmaktadir.
Hs:Yumusak emtialarin ripple kripto para birimi ile ¢esitlendirilmesi portfoy riskini azaltmaktadir.
Hs:'Yumusak emtialarin litecoin kripto para birimi ile gesitlendirilmesi portfoy riskini azaltmaktadir.
Hs:Tarimsal emtialarin bitcoin kripto para birimi ile ¢esitlendirilmesi portfoy riskini azaltmaktadir.
Hg:Tarimsal emtialarin dashcoin kripto para birimi ile ¢esitlendirilmesi portfoy riskini azaltmaktadir.
H7:Tarimsal emtialarin ripple kripto para birimi ile ¢esitlendirilmesi portfoy riskini azaltmaktadir.
Hg:Tarimsal emtialarin litecoin kripto para birimi ile ¢esitlendirilmesi portfdy riskini azaltmaktadir.
Ho:Metal emtialarin bitcoin kripto para birimi ile ¢esitlendirilmesi portfoy riskini azaltmaktadir.
Hio:Metal emtialarin dashcoin kripto para birimi ile ¢esitlendirilmesi portfoy riskini azaltmaktadir.
Hii:Metal emtialarin ripple kripto para birimi ile gesitlendirilmesi portfoy riskini azaltmaktadir.

Hi,:Metal emtialarin litecoin kripto para birimi ile ¢esitlendirilmesi portfoy riskini azaltmaktadir.

4.3. Arastirmanin Veri Toplama Yo6ntemi

Arastirmada kripto para birimlerinin, geleneksel emtia portfoylerinin c¢esitlendirilmesi iizerindeki etkileri
arastirilacaktir. Bu baglamda; tarimsal emtialar (piring, bugday, soya fasulyesi, misir), yumusak emtialar (seker,
pamuk, kakao, portakal suyu), metal emtialar (altin, giimiis, platin, bakir) olmak iizere {i¢ farkli emtia tiirii ve en
likit dort farkli kripto para birimi (Bitcoin (BTC), Litecoin (LTC), Ripple (XRP) ve Dash coin (DASH) )
kullanilmistir. Uygulamada 2017-2022 yillarim1 kapsayan bes yillik veri seti g¢alismaya dahil edilmistir.
Arastirmada yer alan emtialarin veri seti ig¢in “investing.com”, internet sitesindeki giinliik fiyat verilerinden
yararlanilmstir.

4.4. Arastirmanin Analiz Yontemi

Arastirmada {i¢ farkli emtia portfoyiinii optimize etme ve kripto para birimleri ile g¢esitlendirmenin etkisini
incelemeden 6nce sapmasiz ve etkin sonuglar elde edebilmek amaciyla ilk olarak emtia ve kripto para piyasasinda
belirsizliklerin duraganliklar1 incelenmistir. Duraganliklarin incelenmesine Phillips-Perron ve KPSS birim kdk
testlerinden yararlanilmistir. Degiskenlere yonelik birim kok testlerinin incelenmesinin ardindan, her bir emtia i¢in
uygun ARMA modelleri belirlenmistir. Farkli emtia portfoylerini optimize etme ve kripto para birimleri ile
cesitlendirmenin etkisini gozlemlemek amaciyla Dinamik Kosullu Korelasyon (DCC-GARCH) modeli
kullanilmustir.

4.4.1. ARMA Modeli
Birinci siradan hareketli ortalama, MA(1), spesifikasyonu asagidaki gibidir:
Yf =u + e + Het_l

Burada {e,} beyaz giiriiltiiyli 4 ve 6 ise sabit terimleri gostermektedir. Hareketli ortalama terimi Y;, € nin son iki
degerinin, ortalamaya benzer gekilde, agirliklandirilmis toplamindan elde edilmektedir.

Y; nin beklenen degeri,
EY)=E(u+e +0e._1)=p+E(e) +0E(e, 1) =p
Yukaridaki denklemde u sabit terimi ifade etrmektedir. Bu sabit terim siirecin ortalamasini gostermektedir.
Y, ’nin varyansi,
E(Y, —u)? =E(e, —O0e,_1)? = E(e? + 20e,e,_1 + 0%e?_)) =%+ 0+ 0%5% = (1 + 0%)0?
Birinci otokovaryans,

EY, —w)(Yeor — ) = E(er — Oei_q) (€1 — Oer_3)
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=E(e;e;_1 + e’ + Oee,_, + 0%,_je,_,
=0+60%+0+0=002
Daha yiiksek dereceden otokovaryanslarin tamamu sifirdir:
EY, —w)(Ye—j —u) = E(er — Oer_1)(er—j —Oer_j1y = 0 j>1
MAC(1) siireci 8’nin degerini dikkate alinmaksizin kovaryans duragandir.

Kovaryans duragan siirecin j. otokorelasyonu (p; ile gosterilir) j. otokovaryansinin varyansina boliinmesi olarak
tanimlanmaktadr.

P =vi/ \/V_o
pj, Y; ve Y;_; arasindaki korelasyondur.

Cov(Y,,Y:—j) Y
Tar@oVartey  Jrofra
MA(1) siireci igin birinci otokorelasyon asagidaki gibidir:

6o 0
PL= 116902~ (1+62)

Corr(Yt, Yt_]-) =

Daha yiiksek dereceden otokorelasyonlarin tamama sifirdir.
MA(q) modeli ise asagidaki gibidir:
Vi=p+e +0ie1——0qe_4
MA(q) siirecinin ortalamasi ve varyansi agsagida gosterilmistir (Hamilton, 1994: 49):
E(Y)=u+E(e)+6,E(e,_1) +0,E(e,_) + -+ qu(et—q) =Hu
2
E(Y,—w)? =E(e,+ 61,1 + s, + -+ 08,_4)
Birinci diizeyden otoresgresyon siireci, AR(1):
Vi =c+0Y,_,+e

|@| = 1 oldugunda, Y; igin kovaryans duragan siire¢ yoktur. |@| < 1 oldugunda ise, Y; igin kovaryans duragan
siire¢ vardir.

Duragan AR(1)siirecinin ortalamasi,
n=c/(1-9)
AR(1) siirecinin varyansi,
E(Y, — W? = E(e, + Oe,_; + B%er_, + B3e_ 3 + )2 = (1 + 0% + 0* + 0% + ---)o? = 62 /(1 — 0?)
j. otokovaryansi,
E(Y, =) (Yeej — 1)
= Ele, + Qerq + 0%ery + -+ Ve + O er i + Pt2e i, + - x
[ej + Perjg + O 2e iy + | = [0 + @F2 + PP+ + - 02

=01+ 0%+ ¢* +-]o® = [0//(1 - 0*]c?
p.inci dereceden otoregresif siire¢, AR(p) (Hamilton, 1994: 53-58),

Vi=c+0,Y, 1 +0Y o+ +0,Y, te
Otoregresif hareketli ortalama, ARMA(p,d,q) modeli,

Yv=u+rYea+vYeot++nYpte +bie 1 — =064

Box ve Jenkins (1970) tarafindan ARIMA (p,d,q) modelleri tartistlmistir. Modelde, “d” terimi verinin duragan
hale getirilmesi i¢in uygulanan fark derecesini belirtmektedir, diger bir ifadeyle karakteristik denklemin birim kdk
sayisina denk olmasidir. Modeldeki “p” ise oto-regresif (gecikmeli bagimli degisken) terimini ve “q” gecikmeli
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hareketli ortalama terimini ifade etmektedir. Arastirmalar, kiiciik “p” ve “q” degerlerine sahip kisa modellerin daha
etkin tahminleme sagladigini gostermektedir (Said ve Dickey, 1984: 599, Greene, 2002: 610).

4.4.2. Dinamik Kosullu Korelasyon (DCC-GARCH) Modeli

Bireysel varlik getirilerine yonelik otoregresif kosullu degisen varyans modellerinin tahminlenmesi sonrasinda,
zamanla degisen varyans-kovaryans matrisinin (Hy) ve dinamik kosullu korelasyon matrisinin (Ry)
hesaplanabilmesi amaciyla Engle (2002) tarafindan o6nerilen DCC-GARCH yaklasimi kullanilmistir. R¢'nin
asagidaki DCC (1,1) modelini takip ettigi varsayilmaktadir:

H, = D¢R:D;
Q=0A—-a—-p)Q +ae_ i1+ PO
ei—1 = (e1,€) = (t_ll(um—l)'t_l(ulz,t—ﬂ)
R; = diag(Q.) 2Q.diag(Q,) 2

Yukaridaki denklemde D, = diag (hill.{ tz ) EGARCH modellerinden saglanan zamanla degisen kosullu varyansin
karekokiinii iceren diagonal matrisi ifade etmektedir. Q; standardize edilmis artiklara iligkin zamanla degisen
kovaryans matrisi ve Q kosulsuz varyans-kovaryans matrisidir. a parametresi gecikmeli donemlerdeki standardize
edilmis artiklarin dinamik kosullu korelasyon iizerindeki etkisini ve § kaliciligi ifade etmektedir.

5. Bulgular

Calismada ¢ farkli emtia portfoyiinii optimize etme ve kripto para birimleri ile gesitlendirmenin etkisi
incelenmektedir. Bu amag dogrultusunda 2017-2022 yillarini kapsayan bes yillik veri seti kullanilmistir. Veri seti;
tarimsal emtialar, yumusak emtialar, metal emtialar olmak iizere ii¢ farkli emtia tiirli ve dort farkli kripto para
biriminden olugsmaktadir. Calismada kullanilan degiskenlere iliskin agiklamalar Tablo 1’de gosterilmistir.

Tablo 1. Calismada Kullanilan Degiskenler

Degiskenler Aciklamalar: Veri Kaynad
Piring Piring giinliik ortalama getirisi investing.com
Bugday Bugday giinliik ortalama getirisi investing.com

Tarimsal Sova Fasulves: Sova fasulvest stnlik ortal PERE - G
Emtialar oya Fasulyesi oya fasulyesi giinliik ortalama getirisi investing.com
Misir Misir giinliik ortalama getirisi investing.com
Seker Seker giinliik ortalama getirisi investing.com
Pamuk Pamuk giinliik ortalama getirisi investing.com

Yumusak — — - -
. Kakao Kakao giinliik ortalama getirisi investing.com

Emtialar

Portakal Suyu Portakal Suyu giinliik ortalama getirisi investing.com
Altin Altin giinliik ortalama getirisi investing.com
Giimiis Giimiis giinliik ortalama getirisi investing.com
Metal Emtialar Platin Platin giinliik ortalama getirisi investing.com
Bakir Bakir giinliik ortalama getirisi investing.com
BTC Bitcoin giinliik ortalama getirisi investing.com
LTC Litecoin giinliik ortalama getirisi investing.com

Kripto - — — - -
Emtialar XRP Ripple giinliik ortalama getirisi investing.com
DASH Dash coin giinliik ortalama getirisi investing.com

5.1. Tanimlayici Istatistikler

Arastirmada kullanilan yumusak emtialar, tarimsal emtialar, metal emtialar ve kripto paralara iliskin tanimlayict
istatistikler Tablo 2’de sunulmustur.

Tablo 2. Tanimlayic: Istatistikler

Yumusak Emtialar
Seker Portakal Suyu Pamuk Kakao

Ortalama 4.07E-06 4.02E-05 2.00E-05 7.65E-05
Median -0.000235 0.000000 -4.68E-05 0.000000
Maximum 0.048053 0.048695 0.036080 0.025972
Minimum -0.040417 -0.056077 -0.080807 -0.021719
Std. Dev. 0.007701 0.009389 0.007675 0.007084
Carpikhik 0.347551 0.046681 -0.711279 0.083727
Basiklik 5.692563 5.758959 12.82794 3.249845
Jarque-Bera 471.3945 464.5374 6011.224 5.514502

Observations 1463 1463 1463 1463

93



Finans Ekonomi ve Sosyal Arastirmalar Dergisi, Cilt.10 Say1.1, Mart 2025
Research of Financial Economic and Social Studies, Vol.10 No.1, March 2025
ISSN : 2602 — 2486

Tarimsal Emtialar

Soya Fasulyesi Piring Misir Bugday
Ortalama 0.000115 0.000186 0.000174 0.000174
Median 0.000000 0.000000 0.000276 -0.000436
Maximum 0.027904 0.178774 0.028684 0.076242
Minimum -0.035170 -0.172036 -0.085194 -0.050837
Std. Dev. 0.005480 0.012791 0.007311 0.008947
Carpikhik -0.079099 0.574975 -2.044608 0.522209
Basiklik 6.019733 104.9131 27.20639 8.506876
Jarque-Bera 557.3916 633210.7 36737.82 1915.097

Observations 1463 1463 1463 1463

Metal Emtialar

Altin Bakir Giimiis Platin
Ortalama 0.000113 9.58E-05 8.37E-05 1.32E-05
Median 0.000216 7.45E-05 8.91E-05 0.000330
Maximum 0.030906 0.027305 0.038274 0.043099
Minimum -0.025635 -0.029970 -0.069736 -0.055588
Std. Dev. 0.003995 0.005989 0.007928 0.007819
Carpiklik -0.199457 -0.028597 -0.761198 -0.377292
Basiklik 8.727639 4.469443 13.51235 8.218856
Jarque-Bera 2009.490 131.8244 68717.755 1694.998

Observations 1463 1463 1463 1463

Kripto Paralar

BTC DASH LTC XRP
Ortalama 0.000765 2.26E-05 0.000840 0.001198
Median 0.000578 -0.000444 -0.000569 -0.000325
Maximum 0.108530 0.311215 0.263609 0.648053
Minimum -0.216944 -0.308900 -0.211243 -0.283589
Std. Dev. 0.021403 0.034098 0.031867 0.039971
Carpikhik -0.721244 0.039822 0.713132 3.435839
Basiklik 12.34881 17.24347 13.44541 58.08020
Jarque-Bera 5454.611 12367.39 6774.958 187815.6

Observations 1463 1463 1463 1463

5.2. Birim Kok Test Sonuc¢lar:

Calismada ilk olarak yumusak emtialar, tarimsal emtialar, metaller ve kripto para piyasalarinda yer alan emtialarin
duraganliklart incelenmistir. Bu amacla Phillips-Perron ve KPSS birim kdk testlerinden yararlanilmistir. S6z
konusu emtialara iliskin sonuclar Tablo 3’te yer almaktadir.

Tablo 3. Birim Kok Test Sonuglari

| Phillips-Perron [ KPSS
Yumusak Emtialar
Sabit terim ve

Sabit terimli trendli Sabit terimli Sabit terim ve trendli
Seker -38.3240** -38.3829%* 0.3221 0.0592
Pamuk -35.8660** -35.8543%%* 0.0815 0.0814
Portakal suyu -41.0631%** -41.2171%* 0.3379 0.0265
Kakao -38.1271%* -38.1157%* 0.0194 0.0133
Tarimsal Emtialar
Sabit terimli Sabit terim ve Sabit terimli | Sabit terim ve trendli
trendli
Piring -30.1412%%* -30.1309%** 0.0411 0.0456
Bugday -37.4459%** -37.4327%%* 0.0300 0.0300
Soya Fasulyesi -37.9260%** -37.9396%** 0.1921 0.0720
Misir -37.8698%** -37.8701%%* 0.0494 0.1160
Metaller
. - Sabit terim ve . - . . .
Sabit terimli . Sabit terimli Sabit terim ve trendli
trendli
Altin -39.6799%** -39.6747%%* 0.0951 0.0852
Giimiig -37.6141%** -37.6222%%* 0.0575 0.0732
Platin -37.3937%** -37.41288%** 0.0681 0.0337
Bakir -39.0710%** -39.0840%*** 0.0918 0.0886

Kripto Para Birimleri
Sabit terim ve

Sabit terimli trendli Sabit terimli Sabit terim ve trendli
Bitcoin -39.0731%** -39.0893*** 0.2944 0.1040
Litecoin -39.5301*** -39.6068*** 0.3762 0.1298
Ripple -39.4238%** -39.4303*** 0.3433 0.1216
Dash -41.6883*** -41.7240%** 0.1967 0.2133
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Not: Phillips-Perron birim kok testi i¢in %35 6nem seviyesinde sabit terimli birim kok testine iliskin kritik deger -2.86, sabit terimli ve trendli
birim kok testine iligkin kritik deger -3.41°dir. KPSS birim kok testi i¢in %5 6nem seviyesinde sabit terimli birim kok testine iligkin kritik
deger 0.46, sabit terimli ve trendli birim kok testine iliskin kritik deger 0.14’dir.

Tablo 3’te yer alan Phillips-Perron ve KPSS birim kdk test sonuglari incelendiginde, yumusak emtialar, tarimsal
emtialar, metaller ve kripto para piyasalarinda yer alan finansal varliklar icin gerek sabit terimli gerekse sabit terim
ve trendli birim kok test sonuglar1 s6z konusu piyasalarda yer alan tiim emtialarin %5 6nem seviyesinde diizey
degerlerinde duragan olduklar: ifade edilebilmektedir.

5.3. ARMA Modeli Tahmin Sonuclar

Degiskenlere iligkin birim kok testlerinin incelenmesinin ardindan, yumusak emtialar, tarimsal emtialar, metaller
ve kripto para piyasalarinda yer alan her bir finansal varlik i¢in uygun ARMA modelleri tahmin edilmistir. S6z
konusu ARMA modellerinde uygun gecikme uzunluklarinin belirlenmesinde Akaike bilgi kriteri, model
duraganlik kosullar1 ve katsayilarin istatistiki anlamliliklar1 dikkate alinarak tespit edilmistir.

Tablo 4’te yumusak emtia piyasasinda yer alan her bir varliga iliskin ARMA modelleri tahmin sonuglar1 yer
almaktadir.

Tablo 4. Yumusak Emtialara Iliskin ARMA Modelleri Tahmin Sonuglari

Yumusak Emtialar
Seker Portakal Suyu Kakao Pamuk
o Standart Standart Standart Standart
Degisken Katsay1 Hata Katsay1 Hata Katsay1 Hata Katsay: Hata
C 3.96E-06 0.000206 4.19E-05 0.000198 7.77E-05 0.000187 1.95E-05 0.000244
AR(1) -0.848939%** | 0.164228 0.787040*** 0.104179 | 0.389540%** 0.028115 0.838128*** | 0.212708
- - - - sksksk -
AR(2) 0.377323 0.034429 0.070135%** 0.031853
_ _ _ _ - EES
AR(3) 0.969520%%* 0.027253 0.037733 0.021861
MA(1) 0.870376*** 0.153798 | -0.834579*** | 0.094096 0 382(;88*** 0.033813 -0.774278* | 0.210725
MA(2) - - - - 0.366144%%* 0.041070 - -
MAQ3) - - - - 0.955610%*** 0.033324 - -
SIGMASQ 5.92E-05*** 1.50E-06 8.76E-05*** 2.28E-06 | 4.99E-05%** 1.77E-06 5.85E-05*** | 9.33E-07
ARCH(5) 2.3457%** 5.5080%** 1.9225%** 6.1461%**

Not:*,** *** girastyla %10, %5 ve %1 6nem seviyesindeki anlamhliklar1 gostermektedir. ARCH(15), 15. gecikme uzunlugu i¢in modelde
ARCH etkisinin varligini inceleyen ARCH-LM testini ifade etmektedir.

Tablo 4’te uygun ARMA modelleri sirasiyla seker emtiasi icin ARMA(L,1), portakal suyu emtiasi i¢in
ARMA(1,1), kakao emtias1 i¢cin ARMA(3,3) ve pamuk emtiast i¢in ARMA(3,1) olarak tespit edilmistir.
Modellerde AR katsayilar1 s6z konusu finansal varliklarin gegmis donemki etkilerini, MA katsayilari ise gegmis
donem soklarin etkisini gostermektedir. Yumusak emtialar i¢in kurulan ARMA modellerinin artiklarinda 15.
gecikme icin ARCH-LM testi sonuglari incelendiginde, %1 onem seviyesinde ARCH etkisinin olmadigini ifade
eden sifir hipotezinin reddedildigi, dolayisiyla tim modellerde ARCH etkisinin varligi goériilmektedir. ARCH
etkisinin varlig1 s6z konusu oldugundan dolayi, yumusak emtialarin modellenmesine kosullu degisen varyans
modelleri ile devam edilmistir.

Tablo 5’te tarimsal emtia piyasasinda yer alan her bir varliga iligkin ARMA modelleri tahmin sonuglar1 yer
almaktadir.

Tablo 5. Tarimsal Emtialara fliskin ARMA Modelleri Tahmin Sonuclart

Tarimsal Emtialar
Piring Bugday Soya Fassulyesi Misir
. Standart Standart Standart Standart
Degisken Katsay: Hata Katsay1 Hata Katsay: Hata Katsay: Hata
C 0.000183 0.000154 0.000174 0.000239 0.000115 0.000145 0.000174 0.000205
~ EELS _ EEES - EELS -
AR(1) 0.153933 0.032924 0.242343 0.004921 0.094234%%* 0.053286 0.817476%* 0.063638
EEES _ EEES R EELS -
AR(2) 0.524983 0.017839 0.993830 0.004671 0.935806%** 0.048256 0.041602%%* 0.021270
MA() -0.189768*** | 0.036334 0.248761*** 0.046437 | 0.113370*** | 0.050199***
MA(Q2) -0.500283*** | 0.016639 1.000000%** 0.371066 | 0.944632*** | 0.044777*** | 0.833355*** | 0.058764
SIGMASQ | -0.189768*** | 0.036334 7.95E-05%** 1.51E-05 | 2.99E-05*** | 7.00E-07*** | 5.30E-05*** | 6.00E-07
ARCH(15) 77.6154%** 29.7969*** 10.2949%*** 1.7628%**

Not:* ** *** girasiyla %10, %5 ve %1 6nem seviyesindeki anlamliliklari gostermektedir. ARCH(15), 15. gecikme uzunlugu i¢in modelde
ARCH etkisinin varligini inceleyen ARCH-LM testini ifade etmektedir.
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Tablo 5’te uygun ARMA modelleri sirastyla; piring emtiasi i¢in ARMA(2,2), bugday emtias1 icin ARMA(2,2),
soya fasulyesi emtias1 i¢in ARMA(2,2) ve musir igin ARMA(2,1) olarak tespit edilmistir. Modellerde AR
katsayilar1 s6z konusu finansal varliklarin gegmis donemki etkilerini, MA katsayilar1 ise gecmis donem soklarin
etkisini gostermektedir. Tarimsal emtialar i¢in kurulan ARMA modellerinin artiklarinda 15. gecikme i¢in ARCH-
LM testi sonuglari incelendiginde, %1 dnem seviyesinde ARCH etkisinin olmadigini ifade eden sifir hipotezinin
reddedildigi, dolayisiyla tiim modellerde ARCH etkisinin varligi goriilmektedir. ARCH etkisinin varligindan
dolay1, tarimsal emtialarin modellenmesine kosullu degisen varyans modelleri ile devam edilmistir.

Tablo 6’da metal emtia piyasasinda yer alan her bir varliga iligkin ARMA modelleri tahmin sonuglart yer
almaktadir.

Tablo 6. Metal Emtialara fliskin ARMA Modelleri Tahmin Sonugclari

Metal Emtialar
Altin Giimiis Platin Bakir
. Standart Standart Standart Standart
Degisken Katsay1 Hata Katsay1 Hata Katsay: Hata Katsay: Hata
C 0.000114 0.000107 8.46E-(Q5*** 0.000223 | 1.43E-Q5%** 0.000173 9.59E-05*** | 0.000154
AR(1) 0.611105%*** 0.009200 1.158428%** 0.096217 | 0.827331%** 0.091688 0 0671-46*** 0.019797
AR(2) -0.972178*** | 0.010237 | -0.849868*** | (0.087292 | 0.022246%** 0.024088 0 9725-46*** 0.019379
AR(3) 0.08852] %+ 0.017858
MA(1) -0.624688*** | 0.006589 | -1.131712*** | 0.094062 0 8043_03*** 0.094375 0.064815*** | 0.026701
MA(Q2) 0.991276*** 0.006800 0.854978*** 0.087029 0.947176*** | 0.026868
SIGMASQ 1.58E-Q5*** 3.15E-07 6.25E-05%** 1.03E-06 | 6.04E-05*** 1.32E-06 3.54E-05*** | 9.92E-07
ARCH(5) 15.7536%** 12.1896%** 20.1941*** 3.9415%**

Not:* ** *** girasiyla %10, %5 ve %1 6nem seviyesindeki anlamliliklari gostermektedir. ARCH(15), 15. gecikme uzunlugu i¢in modelde
ARCH etkisinin varligini inceleyen ARCH-LM testini ifade etmektedir.

Tablo 6’da uygun ARMA modelleri sirasiyla altin emtiasi i¢in ARMA(2,2), gimiiG emtias1 i¢in ARMA(2,2),
platin emtias1 icin ARMA(3,3) ve bakir icin ARMA(2,2) olarak tespit edilmistir. Modellerde AR katsayilar1 s6z
konusu finansal varliklarin ge¢mis donemki etkilerini, MA katsayilar1 ise gegmiG donem Goklarin etkisini
gostermektedir. Metal emtialar i¢in kurulan ARMA modellerinin artiklarinda 15. gecikme i¢cin ARCH-LM testi
sonuglart incelendiginde, %1 Onem seviyesinde ARCH etkisinin olmadigin1 ifade eden sifir hipotezinin
reddedildigi, dolayisiyla tiim modellerde ARCH etkisinin varligi goriilmektedir. ARCH etkisinin varligindan
dolay1, metal emtialarin modellenmesine kosullu degisen varyans modelleri ile devam edilmistir.

Tablo 7’de kripto para piyasasinda yer alan her bir varliga iligkin ARMA modelleri tahmin sonuglart yer
almaktadir.

Tablo 7. Kripto Paralara Iliskin ARMA Modelleri Tahmin Sonuglari

Kripto Paralar
Bitcoin Litecoin Ripple Dash
o Standart Standart Standart Standart
Degisken Katsay1 Hata Katsay1 Hata Katsay1 Hata Katsay Hata
C 0.000750 0.000840 0.000977*** 0.001318 0.001205 0.001621 2.25E-05 0.000886
AR(1) 1.004399*** 0.236768 | -0.786929*** | 0.068012 | 0.892019*%** 0.066389 0.221959*** | (0.140156
~ EEES EELS R
AR(2) 0.790483 0.262568 0.851150 0.045288 0.700247%%* 0.115064
ARQ@3) 0.724227*** 0.179096 0.873994*** 0.059425
_ EEES EELS N R
MA() 1.024279 0.233168 0.748176 0.075702 0.864368%%* 0.069294 0.288877%** 0.141068
MA(Q2) 0.839696*** 0.258741 -0.828656*** | 0.051878 0.739759*** | 0.105007
MAQ) -0.730266*** | 0.171792 | -0.829212*** | (.066631
SIGMASQ 0.000455*** 7.85E-06 0.001001*** 1.69E-05 | 0.001591*** 1.25E-05 0.001150*** | 1.79E-05
ARCH(15) 1.797624*** 5.449088*** 6.902141*** 11.11308***

Not:* ** *** girasiyla %10, %5 ve %1 6nem seviyesindeki anlamliliklari gostermektedir. ARCH(15), 15. gecikme uzunlugu i¢in modelde
ARCH etkisinin varligini inceleyen ARCH-LM testini ifade etmektedir.

Tablo 14 ve Tablo 15’te uygun ARMA modelleri sirastyla bitcoin icin ARMA(3,3), litecoin igin ARMA(3,3),
ripple icin ARMA(1,1) ve dash i¢in ARMA(2,2) olarak tespit edilmistir. Modellerde AR katsayilar1 s6z konusu
finansal varliklarin gegmis donemki etkilerini, MA katsayilari ise gegmis donem soklarin etkisini gostermektedir.
Kripto paralar i¢in kurulan ARMA modellerininin artiklarinda 15. gecikme igin ARCH-LM testi sonuglari
incelendiginde, %1 onem seviyesinde ARCH etkisinin olmadigini ifade eden sifir hipotezinin reddedildigi,
dolayisiyla tiim modellerde ARCH etkisinin varligi goriilmektedir. ARCH etkisinin varligindan dolayi, kripto
paralarin modellenmesine kosullu degisen varyans modelleri ile devam edilmistir.
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5.4. Kosullu Degisen Varyans Modelleri Tahmin Sonuclari

Yumusak emtialar, tarimsal emtialar, metaller ve kripto para birimlerine iligkin olusturulan ARMA modellerinin
hata terimlerinde ARCH etkisinin varligi, modellerin en kiiciik kareler yontemi ile tahmin edilmesini
zorlagtirmaktadir. S6z konusu modellerine ait hata terimlerinin dogrusal olmayan yapiya sahip olmasi nedeniyle,
modellerin tahmininde otoregresif kosullu degisen varyans modelleri kullanilmigtir. Bu modeller en ¢ok olabilirlik
yontemine ve Student-t dagilimina dayali olarak tahmin edilmektedir.

Uygun otoregresif kosullu degisen varyans modellerinin tespitinde, modelin duraganlik varsayimini saglayip
saglamadigi, model parametrelerinin anlamliliklari, ARCH etkisinin ortadan kalkip kalmadig1, Akaike bilgi kriteri
gibi hususlar dikkate alinmistir.

Tablo 8’de yumusak emtialar i¢in otoregresif kosullu degisen varyans modellerine iliskin tahmin sonuglar1 yer
almaktadir. Bu dogrultuda, seker emtias1 i¢in uygun model EGARCH(1,1), portakal suyu emtiasi i¢in uygun model
EGARCH(1,1), kakao emtias1 i¢in uygun model GARCH(1,1) ve pamuk emtiasi i¢in uygun model GARCH(1,1)
olarak tespit edilmistir.

Tablo 8. Yumusak Emtialar i¢in Kosullu Degisen Varyans Modelleri Tahmin Sonuglar

SEKER PORTAKAL SUYU | KAKAO GARCH | PAMUK GARCH
EGARCH(1,1) EGARCH(1,1) a0 a,n
Ortalama Denklemi
Sabit terim 20.00011 7.13E-05 5.66E-05%* 0.000140
(0.000202) (0.000217) (2.68E-05) (0.000147)
AR() 0315127 20.952497 %% 1.842577%%+ 20235617
(0.54914) (0.066467) (0.007115) (0.643246)
Z1.833313%% 20.045580
AR(2) - - (0.008972) (0.031617)
0.963881%%* 20.008455
AR(3) - - (0.007654) (0.035234)
MAD) 2034297 0.947357%%+ 21.856758%** 0211827
(0.54124) (0.070559) (0.002504) (0.643414)
1855171+
MAQ@) - - (0.002892) -
20.996354%%
MA@) - - (0.002098) -
Varyans Denklemi
Sabit feri 0.039994 1643159+ 227E-07 1 26E-06%**
abit terim (6.35E+05) (0.490468) (2.01E-07) (4.63E-07)
0.526075%* 0.235135%%* 0.013643%* 0.055374%%%
ARCH(Alphal) (0.25196) (0.047720) (0.006030) (0.014644)
0.99856%** 0.844449%%% 0.981159%** 0.924457%%%
GARCH(Betal) (0.000968) (0.050053) (0.008846) (0.017897)
20.04861%%% 0.091463%**
EGARCH(Thetal) (0.017546) (0.030527) - -
0.333747%%% 0.457054%%%
EGARCH(Theta2) (0.031919) (0.059041) - -
5313161%% 7.391936%%* 179.096%%* 4.8841 547
Student(DF) (0.88191) (1.161242) (0.089664) (0.629825)
Akaike -6.839785 -6.600033 -7.099247 -7.14473
Q(15) 222592 12,1584 15.999 15.028
Q2(15) 20.8475 19.7694 75121 6.6833
ARCH(15) 15935 0.81007 0.48055 0.43961

Not:*** *** grasiyla %10, %5 ve %1 onem seviyesindeki anlamliliklart gostermektedir. ARCH(15), 15. Gecikme uzunlugu i¢in modelde
ARCH etkisinin varligini inceleyen ARCH-LM test istatistigini, Q(15) ve Q2(15) ise sirastyla standartlastirilmis hata ve hata karelere iliskin
15. Gecikme uzunlugu i¢in Ljung-Box test istatistiklerini ifade etmektedir.

Yumusak emtialar icin tahmin edilen kosullu degisen varyans modellerine iliskin tanimlayici istatistikler
incelendiginde, standartlastirilmig artiklara ve artik karelere ait Ljung-Box Q istatistikleri icin sifir hipotezinin
reddedilemedigi goriilmektedir. Dolayisiyla modelde otokorelasyon ve farkli varyans sorunu mevcut degildir.
Ayni zamanda ARCH istatistigi i¢in de sifir hipotezinin reddedilemedigi, dolayisiyla modelde ARCH etkisi
sorununun ortadan kalktig1 ifade edilebilmektedir.
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Tablo 9°da tarimsal emtia piyasasina ait otoregresif kosullu degisen varyans modellerine iligkin tahmin sonuglar1
yer almaktadir. Bu dogrultuda, Piring i¢cin uygun model GARCH(1,1), Soya fasulyesi i¢in uygun model
GARCH(1,1), Bugday i¢in uygun model GARCH(1,1) ve Misir i¢in uygun model GARCH(1,1) olarak tespit
edilmistir.

Tablo 9. Tarimsal Emtialar i¢in Kosullu Degisen Varyans Modelleri Tahmin Sonuglart

o SOYA FASULYESI | BUGDAY GARCH
PIRINC GARCH(1,1) GARCH(LT) ) MISIR GARCH (1,1)
Ortalama Denklemi
Sabit terim 0.000148 0.000113 -3.2E-05 0.000183
(0.000125) (0.000161) (0.000182) (0.000138)
AR() 0.784872%* 0.103728 2027811 0.869801%**
(0.32747) (0.074329) (0.22776) (0.16696)
ARQ) 20.63832% % 0.855893 %% 0.491282%* 20.00346
(0.19907) (0.073421) (0.19158) (0.032254)
ARQ)
MAD) 2076491 20.09041 0.229746 20.86713%%*
(0.34331) (0.072928) (0.23232) (0.16556)
MAG) 0.607637%+* 20,8502 20.52836™
(0.20944) (0.07094) (0.19506)
MAG)
Varyans Denklemi
Sabit terim 0.111667%%* 0.438953%* 5.210257%* 1.169362*
(0.027268) (0.1703) .4) (0.60437)
0.415527%%* 0.063166*** 0.100172%%* 0.08368%**
ARCH(Alphal) (0.073689) (0.011028) (0.029301) (0.026906)
0.412227%%* 0.924034%%* 0.830926*** 0.896075%**
GARCH(Betal) (0.083842) (0.012173) (0.054527) (0.032741)
EGARCH(Thetal)
EGARCH(Theta2)
4.077838%** 7.095709%%* 8.859422%%* 4.438507%%%
Student(DF) (0.57945) (1.1965) (1.7422) (0.53326)
Akaike 7433837 7731637 -6.747926 7371378
QU5) 16.9315 16.1612 19.5111 182731
Q2(15) 0.431816 24.0067 13.0168 21.643
ARCH(15) 0.0279 1.494 0.8913 13677

Not:*,** *** grrastyla %10, %5 ve %1 onem seviyesindeki anlamliliklan gostermektedir. ARCH(15), 15. Gecikme uzunlugu i¢in modelde
ARCH etkisinin varligini inceleyen ARCH-LM test istatistigini, Q(15) ve Q2(15) ise sirasiyla standartlastirilmis hata ve hata karelere iliskin
15. Gecikme uzunlugu i¢in Ljung-Box test istatistiklerini ifade etmektedir.

Tarimsal emtialar i¢in tahmin edilen model tanimlayici istatistikleri incelendiginde, standartlastirilmis artiklara ve
artik karelere iligskin Ljung-Box Q istatistikleri i¢in sifir hipotezinin reddedilemedigi goriilmektedir. Dolayisiyla
modelde otokorelasyon ve farkli varyans sorunu mevcut degildir. Ayn1 zamanda, ARCH testine gére de modelde
ARCH etkisinin olmadig1 ifade edilebilmektedir. Model duraganlik kosulu i¢in ARCH ve GARCH
parametrelerinin toplaminin birden kiiciik olmasi gerekmektedir. Model i¢in bu kosulun da saglandig:
goriilmektedir.

Tablo 10°da metal emtia piyasasina ait otoregresif kosullu degisen varyans modellerine iligkin tahmin sonuglar1
yer almaktadir. Bu dogrultuda, Altin i¢cin uygun model GARCH(1,1), Giimiis i¢in uygun model GARCH(1,1),
Platin i¢in uygun model EGARCH(1,1) ve Bakir i¢in uygun model GARCH(1,1) olarak tespit edilmistir.

98



Finans Ekonomi ve Sosyal Arastirmalar Dergisi, Cilt.10 Say1.1, Mart 2025
Research of Financial Economic and Social Studies, Vol.10 No.1, March 2025

ISSN : 2602 — 2486

Tablo 10. Metal Emtialar I¢in Kosullu Degisen Varyans Modelleri Tahmin Sonuglart

GUMUS PLATIN GARCH BAKIR GARCH
ALTIN GARCH(1,1) GARCH(L1) PR 0
Ortalama Denklemi
Sabit feri 0.000141 0.000073 0.000055 0.000095
abit tertm (8.09E-05) (0.000148) (0.000199) (0.000136)
AR() 20.18706* 1.841232%%% L0.47552%* 1.4759%%%
(0.11431) (0.056916) (0.23867) (0.11187)
ARG) 0.646017%%* 20.92043%% 0.026704 20741827+
(0.090529) (0.053284) (0.02339) (0.10243)
ARQ)
MAG) 0.168224 11.8579%%* 0.476303% 1.50139%%*
(0.11327) (0.061556) (0.23489) (0.10797)
MAG) 20.65954% % 0.945428%%* 0.760893%**
(0.08673) (0.059018) (0.097992)
MAG)
Varyans Denklemi
Sabit terim 0.258563%* 0.318461 0.039986 0.124066
(0.1289) (0.21395) (1.67E+06) (0.20622)
0.051295%%* 0.035028%** 0.372374 0.022522*
ARCH(Alphal) (0.015077) (0.012009) (0.29731) (0.012182)
0.933074%% 0.960058"** 0.998389%* 0.975334%%
GARCH(Betal) (0.019651) (0.013728) (0.001055) (0.01652)
EGARCH(Thetal) (g'gggéZ%
kksk
EGARCH(Theta2) 0('(3)75‘9725959 o
5.792876*%* 4.80557%% 4478727 6.323912%%*
Student(DF) (0.88501) (0.61865) (0.7842) (0.99443)
Akaike -3.412482 7190449 26.972368 7473450
Q(15) 9.07278 24.3352 24.6939 15.1614
Q2(15) 232316 15.4914 16.1827 19.7711
ARCH(15) 15634 16137 1.9774 1.1535

Not:*,** *** grasiyla %10, %5 ve %1 onem seviyesindeki anlamliliklart gostermektedir. ARCH(15), 15. Gecikme uzunlugu i¢in modelde
ARCH etkisinin varligini inceleyen ARCH-LM test istatistigini, Q(15) ve Q2(15) ise sirasiyla standartlastirilmis hata ve hata karelere iliskin
15. Gecikme uzunlugu i¢in Ljung-Box test istatistiklerini ifade etmektedir.

Metal emtialar i¢in tahmin edilen kosullu degisen varyans modellerine iliskin tamimlayici istatistikleri
incelendiginde, standartlastirilmis artiklara ve artik karelere iligskin Ljung-Box Q istatistikleri i¢in sifir hipotezinin
reddedilemedigi goriilmektedir. Dolayisiyla modelde otokorelasyon ve farkli varyans sorunu mevcut degildir.
Ayni zamanda, ARCH testine gore de modelde ARCH etkisinin olmadig1 ifade edilebilmektedir.

Tablo 11°de kripto para piyasasi igin otoregresif kosullu degisen varyans modellerine iliskin tahmin sonuglar1 yer
almaktadir. Bu dogrultuda, Bitcoin i¢in uygun model GARCH(1,1), Litecoin i¢in uygun model GARCH(1,1),
Ripple i¢in uygun model GARCH(1,1) ve Dash i¢in uygun model GARCH(1,1) olarak tespit edilmistir.

Tablo 11. Kripto Para Piyasasi I¢in Kosullu Degisen Varyans Modelleri Tahmin Sonuglar

BITCOIN LITECOIN RIPPLE GARCH
GARCH(1,1) GARCH(1,1) a1 DASH GARCH (1,1)
Ortalama Denklemi
Sabit terim 0.000477 20.00032 20.000587 20.00057

(0.000321) (0.000502) (0.000334) (0.00053)

AR() 0.719770%** -0.47877%* 20045092 0.150763%**
(0.258932) (0.21637) (1.144485) (0.053899)

ARG) 20565113 20.01279 20.002357 20.86782%%*
(0.292208) (0.17758) (0.090850) (0.091772)
20059722

ARG) (0.219050)

MAQ) 20.767929%%* 0398747 20.088010 20.16944%%+
(0.258827) (0.22001) (1.144115) (0.050564)

MAG) 0.601428%* 0.00926 20021670 0.877527%%%
(0.295638) (0.17914) (0.214499) (0.083261)
0.005554

MA@) (0.220589)

Varyans Denklemi
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Sabi terim 1.40E-05 0.929538%* 0.000116 2.268315%
(5.11E-06) (0.42723) (2.40E-05) (1.055)
0.086390 0.138368%** 0369158 0.316319%%*
ARCH(Alphal) (0.020317) (0.054161) (0.060022) (0.098846)
0887317 0.829634%%* 0.600931 0.651884%%*
GARCH(Betal) (0.025708) (0.055842) (0.046703) (0.090907)
EGARCH(Thetal)
EGARCH(Theta2)
3310762 2743258 % 0.870269 2679341+
Student(DF) (0.328007) (0.2467) (0.031943) (0.22167)
Akaike -5.107647 44437 4416421 43534
Q(15) 94.618 533746 76.065 11.5867
Q2(15) 5.9130 4.6745 14372 6.2140
ARCH(15) 0.4063 0.2958 1021871 0.4002

Not:* ** *** grrasiyla %10, %5 ve %1 onem seviyesindeki anlamliliklart gostermektedir. ARCH(15), 15. Gecikme uzunlugu i¢in modelde
ARCH etkisinin varligini inceleyen ARCH-LM test istatistigini, Q(15) ve Q2(15) ise sirasiyla standartlastirilmis hata ve hata karelere iliskin
15. Gecikme uzunlugu i¢in Ljung-Box test istatistiklerini ifade etmektedir.

Kripto para birimleri igin tahmin edilen kosullu degisen varyans modellerine iliskin tanimlayici istatistikleri
incelendiginde, standartlastirilmis artiklara ve artik karelere iliskin Ljung-Box Q istatistikleri i¢in sifir hipotezinin
reddedilemedigi goriilmektedir. Dolayisiyla modelde otokorelasyon ve farkli varyans sorunu mevcut degildir.
Ayni zamanda, ARCH testine gére de modelde ARCH etkisinin olmadig: ifade edilmektedir. Model duraganlik
kosulu i¢in ARCH ve GARCH parametrelerinin toplaminin birden kiigiik olmas1 gerekmektedir. Model i¢in bu
kosulun da saglandig: goriilmektedir.

5.5. Dinamik Kosullu Korelasyon Tahmini

Calismada kripto para birimlerinin yumusak emtialar, tarimsal emtialar ve metallerden olusan portfoylerde,
portfoy performansi ve riski tizerindeki etkilerinin incelenmesinde zamanla degisen dinamik kosullu korelasyon
modelinden yararlanilmistir.

Tablo 12°de yumusak emtia piyasas: ile kripto para birimleri arasindaki zamanla degisen dinamik kosullu
korelasyonu elde etmek amaciyla tahminlenen DCC-EGARCH(1,1) modellerine iligkin tahmin sonuglar1 yer

almaktadir. DCC-EGARCH modeli, risk yonetimi stratejileri hakkinda bilgi edinmemizi saglamaktadir.

Tablo 12. Yumusak Emtia Piyasas1 ve Kripto Para Piyasasi I¢in Dinamik Kosullu Korelasyon Model

Tahmin Sonugclari

BITCOIN LITECOIN RIPPLE DASH
@amuk) 0.086365%** 0.155156*** 0.067370%* 0.065448%*
p(Famu (0.030198) (0.026412) (0.029510) (0.030816)
0.086962+** 0.074382%%*
%
p(Seker) 0.055231* (0.033091) 0.029193) 0.073119 (0.031737) (0.078310)
-0.006656
p(Kakao) 0.034499 (0.028368) | 0.035345 (0.029133) | 0.044481 (0.029442)
(0.029888)
0.018859 . 0.053849*
p(Portakal Suyu) (0.033581) 0.050868* (0.031015) (0.031784) 0.034913 (0.027339)
Aloh 0.003929 0.011333* 0.010649* 0.006948
pha (0.0049937) (0.0060438) (0.0055954) (0.004241)
Bet 0.964254%%* 0.874127%%* 0.906850%** 0.922061 **
eta (0.074379) (0.080046) (0.064996) (0.05488)
D 6.777056%%* 7.176849%%%* 6.687479%%* 7.171527%%*
(0.47822) (0.54970) (0.46742) (0.52621)
Akaike -32.168979 -31.494521 31517926 -31.476326
Hosking Q(10) 276.893 280.888 273.780 268.285
Hosking Q(10) 198.996 212.623 208.964 201.250
Li-McLeod Q(10) 276.847 280.862 273.758 268.215
Li-McLeod Q(10) 199.144 212.727 209.117 201.443
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DCC-EGARCH modelinde p varlik giftleri arasindaki bagimli yapiy1 gostermektedir. Baur ve Lucey (2010), bir
varligin diger varliklar pozitif fakat diigiik korelasyonlu olmasi durumunda s6z konusu varligin portfoyde
cesitlendirici bir role sahip oldugunu, negatif bir korelasyon olmasi1 veya korelasyonlu olmamast durumunda ise
riskten korunma saglayan bir varlik olarak algilandigini ifade etmistir.

Yumusak emtia piyasasi ile kripto para birimleri arasindaki zamanla degisen dinamik kosullu korelasyonu elde
etmek amaciyla DCC-EGARCH(1,1) modellerine iliskin tahmin sonuglari incelenmistir. Bu sonuglara gore
Bitcoin ile pamuk ve seker emtialarindan olusan varlik ¢iftlerinin, yatirimcilara portfoy risklerini azaltmada diger
yumusak emtia ve kripto para birimlerinden olusan varlik giftlerine kiyasla daha giiglii bir koruma saglayabilecegi
tespit edilmistir. Litecoin ile pamuk, seker ve portakal suyu emtialar1 arasindaki pozitif ve diisiik korelasyonun,
yatirimeilarin risk ¢esitlendirmesinde litecoin kripto para birimini kullanabilecegine ulasilmistir. Ripple ile pamuk
ve portakal suyu emtialarindan olusan varlik ¢iftlerinin, yatirimcilara portfoy risklerini azaltmada diger varlik
ciftlerinden daha giiclii bir koruma saglayabilecegi elde edilmistir. Dash ile pamuk ve seker emtialar1 arasindaki
pozitif ve diisiik korelasyon Dash kripto para biriminin portfdy yatirimcilari tarafindan riskleri ¢esitlendirmek
amaciyla kullanilabilecegine ve yatirimcilara portfoy risklerini azaltmada giiclii bir koruma sunabilecegine
ulasilmistir. Yumusak emtia piyasasi ve kripto para piyasasi i¢in dinamik kosullu korelasyon modeli bulgularina
gore H1,H2,H3 ve H4 hipotezleri kabul edilmistir.

Tablo 13’te tarimsal emtia piyasast ile kripto para birimleri arasindaki zamanla degisen dinamik kosullu
korelasyonu elde etmek amaciyla tahminlenen DCC-GARCH(1,1) modellerine iliskin tahmin sonuglari yer
almaktadir. DCC-GARCH modeli, risk yonetimi stratejileri hakkinda bilgi edinmemizi saglamaktadir.

Tablo 13. Tarimsal Emtia Piyasasi ve Kripto Para Piyasasi Igin Dinamik Kosullu Korelasyon Model
Tahmin Sonuclar1

BITCOIN LITECOIN RIPPLE DASH
(Piring) 0.034768 (0.029846) | 0.046556 (0.031872) | 0.018080 (0.024308) 0.047092*
P : : : : : : (0.027605)
) 0.054179%*
p(Bugday) 0.014972 (0.028194) | 0.029863 (0.029766) (0.026100) 0.045671 (0.029000)
0.066522%* 0.058753*
H *
p(Soya Fasulyesi) 0.054282* (0.030566) (0.032574) 0.031439 (0.031699) (0.030607)
p(Misir) 0.018579 (0.031028) | 0.023498 (0.032280) | 0.031620 (0.030282) | 0.038232 (0.031649)
Alpha 0.023867 (0.032087) | 0.012544 (0.016472) | 0.035836 (0.029643) | 0.045094 (0.040389)
0.810174%* 0.932303%** . .
Beta 0.39249) (0.15007) 0.653696* (0.39130) | 0.668302* (0.40581)
f 6.551958*** 6.354957%%* 6.231993 %+ 5.449500%%*
(0.39851) (0.37830) (0.34898) (0.28215)
Akaike -35.035975 -34.316634 -33.811785 -33.764208
Hosking Q(10) 277.957 289.299 317.549 306.279
Hosking Q*(10) 297381 270312 313.643 289.146
Li-McLeod Q(10) 277.874 289.185 317.326 306.092
Li-McLeod Q(10) 297.346 270371 313510 289.260

Tarimsal emtia piyasasi ile kripto para birimleri arasindaki zamanla degisen dinamik kosullu korelasyonu tespit
etmek amactyla DCC-GARCH(1,1) modellerine iliskin bulgular degerlendirilmistir. Bulgulara gore, Bitcoin ile
soya fasulyesi emtiasi arasindaki pozitif ve diigiikk korelasyon Bitcoin’in portfoy yatirimcilari tarafindan risk
cesitlendirmesinde kullanilabilecegi tespit edilmistir. Litecoin ile soya fasulyesi emtialarindan olusan varlik
¢iftinin, yatirimcilara portfoy risklerini azaltmada diger emtialara gore daha giiclii bir koruma saglayabilecegine
ulagilmistir. Ripple ile bugday emtiasi arasindaki pozitif ve diisiik korelasyonun, Ripple kripto para biriminin
portfoy yatirimcilari tarafindan risklerini gesitlendirmek amaciyla kullanilabilecegi elde edilmistir. Dash ile
bugday, piring ve soya fasulyesi emtialarindan olusan varlik ¢iftlerinin, yatirimcilara portfdy risklerini azaltmada
diger emtia ciftlerine kiyasla daha gii¢lii bir koruma saglayabilecegi tespit edilmistir. Tarimsal emtialar ve kripto
para birimleri i¢in elde edilen bulgulara gére H5,H6,H7 ve HS hipotezleri kabul edilmistir.

Tablo 14’te metal emtia piyasasi ile kripto para birimleri arasindaki zamanla degisen dinamik kogullu korelasyonu
elde etmek amaciyla tahminlenen DCC-GARCH(1,1) modellerine iligkin tahmin sonuglar1 yer almaktadir. DCC-
GARCH modeli, risk yonetimi stratejileri hakkinda bilgi edinmemizi saglamaktadir.
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Tablo 14. Metal Emtia Piyasas1 ve Kripto Para Piyasas1 I¢in Dinamik Kosullu Korelasyon Model Tahmin

Sonuglari
BITCOIN LITECOIN RIPPLE DASH
0.080458 0.027442
p(Altin) (0.055492) (0.044091) 0.038010 (0.041976) | 0.022406 (0.042625)
(Giimiis) 0.134118%%* 0.123838%** 0.126816*** 0.132623%%*
p(Gumus (0.044120) (0.041096) (0.037861) (0.038087)
(Platin) 0.152470 0.122132%#* 0.095722%* 0.121911%**
p(Hatin (0.062640) (0.044377) (0.041061) (0.042948)
0.129084%* . 0.109290%** 0.085877%*
p(Bakar) (0.051107) 0.084340% (0.045580) (0.040666) (0.043406)
Aloha 0.010879%** 0.010873%*** 0.010944%** 0.010769%**
P (0.0028539) (0.0027120) (0.0028977) (0.0026953)
Bet 0.975019%%* 0.973659*++ 0.971978%%* 0.972047%%*
eta (0.0080070) (0.0081756) (0.0097369) (0.0087135)
f 7.426066%** 6.913678%++ 6.986097++* 6.704595%%*
(0.52287) (0.44594) (0.44739) (0.43462)
Akaike -28.669489 27.962916 27.908653 27.851218
Hosking Q(10) 180.127 182.930 179.217 179.642
Hosking Q*(10) 246.477 183.596 217411 171.718
Li-McLeod Q(10) 180.103 182.920 179.182 179.591
Li-McLeod Q(10) 246.244 183.601 217.243 171.757

Metal emtia piyasasi ile kripto para birimleri arasindaki zamanla degisen dinamik kosullu korelasyonu elde etmek
amaciyla tahminlenen DCC-GARCH(1,1) modellerine iliskin sonuglar incelenmistir. Bitcoin ile giimiis ve bakir
emtialarindan olusan varlik ¢iftlerinin, yatirimeilara portfoy risklerini azaltmada diger varlik ¢iftlerine kiyasla daha
giiclii bir koruma saglayabilecegi soylenebilmektedir. Litecoin ile glimiis, platin ve bakir emtialar1 arasinda pozitif
ve diisiik korelasyon litecoin kripto para biriminin portféy yatirimeilar tarafindan riskleri ¢esitlendirmek igin
kullanilabilecegini ortaya koymaktadir. Ripple ile giimiis, platin ve bakir emtialarindan olusan varlik ¢iftlerinin,
yatirimcilara portfoy risklerini azaltmada diger emtialara gore daha gii¢lii bir koruma saglayabilecegini sdylemek
miimkiindiir. Dash ile giimiis, platin ve bakir emtialar1 arasindaki pozitif ve diisiik korelasyon Dash kripto para
biriminin portfdy yatirimcilar1 tarafindan riskleri g¢esitlendirmek amaciyla kullanilabilecegi ve yatirimcilara
portfoy risklerini azaltmada diger emtia ciftlerine kiyasla daha giiclii bir koruma saglayabilecegi elde edilmistir.
Metal emtia piyasasi ve kripto para piyasasi i¢in ulagilan bulgulara gére H9,H10,H11 ve H12 hipotezleri kabul
edilmigtir.

Calismada kullanilan geleneksel emtialar ile kripto para birimleri arasindaki dinamik kosullu yapiyr modelleyen
DCC-GARCH modellerinde otokorelasyon ve ARCH etkisinin varligt Hosking ve McLeod-Li testleri ile
incelenmistir. Tanimlayict testler, model artiklarinda ARCH etkisinin ve otokorelasyonun olmadigini ortaya
koymaktadir. Bu baglamda, modellerde istatistiksel olarak spesifikasyon hatasinin olmadigini sdylemek miimkiin
olmaktadir.

6. SONUC

Portfoy optimizasyonu finansal kararlarin alinmasinda yatirim alaninin en énemli konularindan biridir. Portfoy
optimizasyonunun, Markowitz ile baslayan gelisimi; piyasa kosullari, pazarlardaki degisimler, endiistrideki artan
riskler ve teknoloji ile birlikte ortaya ¢ikan yeni yatirim araglarinin etkisiyle siirekli olarak devam etmektedir. Bu
kapsamda ¢aligmada, li¢ farkli finansal emtia (tarimsal emtialar, yumusak emtialar ve metaller) portfoyiinii
optimize etme ve bu geleneksel emtia portfoylerinin en likit kripto para birimleriyle (Bitcoin, Litecoin, Dash ve
Ripple) cesitlendirilmesinin etkilerinin gézlemlenmesi amaglanmistir. Finansal piyasalardaki belirsizlikten
kaynaklanan volatilite ¢esitli modellerle belirlenebilmektedir. Volatilite modellemesi ilk olarak Engle (1982)
tarafindan otoregresif kosullu degisen varyans (ARCH) modeli olarak ortaya konulmus, daha sonra bir¢ok
arastirmaci tarafindan volatilite modelleri gelistirilmistir. Bu dogrultuda ¢aligmada, 2017-2022 donemini kapsayan
veriler kullanilarak volatilite yayilimi DCC-GARCH modelleri ile arastirilmistir.

Calismada ilk olarak degiskenlerin duraganliklar1 incelenmis, sonrasinda her bir emtia ve kripto para birimi i¢in
uygun ARMA modelleri ve otoregresif kosullu degisen varyans modelleri tahmin edilerek analiz sonlandirilmistir.
Arastirmada kullanilan yumusak emtialar, tarimsal emtialar, metal emtialar ve kripto para birimlerinin
duraganliklari Phillips-Perron ve KPSS birim kok testleri ile sinanmis, gerek sabit terimli gerekse sabit terim ve
trendli birim kok test sonuglar1 s6z konusu piyasalarda yer alan tiim emtialarin %35 6nem seviyesinde, diizey
degerlerinde duragan olduklart bulgusu elde edilmistir.
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Arastirmada kullanilan degigkenlere ait birim kok testlerinin incelenmesi sonrasinda, yumusak emtialar, tarimsal
emtialar, metaller ve kripto para piyasalarinda yer alan her bir finansal varlik i¢in uygun ARMA modelleri tahmin
edilmistir. ARMA modellerinde uygun gecikme uzunluklarmin belirlenmesinde Akaike bilgi kriteri, model
duraganlik kosullar1 ve katsayilarin istatistiki anlamliliklar1 dikkate alinmistir. ARMA modellerinin artiklarinda
belirlenen gecikme igin ARCH-LM testi sonuglar incelendiginde, ARCH etkisinin varlig1 goriilmektedir. ARCH
etkisinin varligindan dolayi, tim emtialarin modellenmesine kosullu degisen varyans modelleri ile devam
edilmistir.

Uygun otoregresif kosullu degisen varyans modellerinin belirlenmesinde; modelin duraganlik varsayimini
saglayip saglamadigi, model parametrelerinin anlamliliklari, ARCH etkisinin ortadan kalkip kalmadig1 ve Akaike
bilgi kriteri gbz oniinde bulundurulmustur. Belirlenen model tahminlerine gore tiim emtialara iliskin model
duraganlik kosulu icin ARCH ve GARCH parametrelerinin toplaminin 1’den kiigiik oldugu ve modelin duraganlik
kosulunu sagladig1 soylenebilmektedir.

Caligsmanin analizlerinin son boliimiinde ise kripto para birimlerinin yumusak emtialar, tarimsal emtialar ve metal
emtialardan olusan portfoylerde, portfdy performansi etkilerinin incelenmesinde zamanla degisen dinamik kosullu
korelasyon (DCC-GARCH) modeli kullanilmistir. Yapilan analizler sonucunda yumusak emtialar, tarimsal
emtialar ve metal emtialar1 kripto parabirimleri ile gesitlendirmenin etkisini gézlemlemek amaciyla olusturulan
aragtirmanin tiim hipotezleri kabul edilmistir. Geleneksel finansal varliklara alternatif yatirim araglarindan kripto
para birimlerinin, portfoy cesitlendirme stratejilerine katkisi ortaya konulmustur. Kullanilan kripto para
birimlerinin gergeklestirilen portfoy ¢esitlendirmesinde yatirimer risklerini azalttigi, dolayisiyla riskten koruma
ozelligi sagladigi tespit edilmistir.

Calismada elde edilen bulgulara ek olarak, kripto para birimlerinin, geleneksel emtialar ile arasindaki diisiik
korelasyon sayesinde portfoy performansini artirdigi tespit edilmistir. Buradan hareketle, kripto para birimlerinin
portfoy performansini olumlu etkileyen finansal varliklar oldugu ve portfoy ¢esitlendirmesi i¢in iyi bir ara¢ oldugu
sonucuna ulasilmistir. Elde edilen bulgular literatiirdeki benzer arastirmalar dikkate alinarak degerlendirildiginde;
Bhanja vd. (2023); Kumaran (2022), Giil (2022), Som ve Kayal (2022), Letho vd. (2021), Ma vd. (2020) tarafindan
yapilan ¢alismalarin bulgulariyla paralellik gostermektedir. Jana ve Sahu (2023) tarafindan yapilan arastirmanin
bulgularinda ise tim kripto para birimlerinin riskten koruma saglamadigi sonucuna ulasgilmistir. Bu ¢aligmanin
bulgularinda tiim kripto para birimlerinin riskten koruma sagladigi elde edilmistir. Dolayisiyla ¢alisma sonuglari
Jana ve Sahu (2023)’nun ¢aligmalariyla kismen benzerlik gostermektedir. Bu durumun savas, pandemi, kriz gibi
durumlardan kaynaklandigini sdylemek miimkiin olabilir.

Caligsma ile birlikte ulasilan sonuglardan hareketle Merkez Bankasi’na, yatirimcilara, igletmelere, diizenleyici ve
denetleyici kurumlara yonelik baslica dnerilerimiz sunlardir:

Yatirimeilara yonelik oneriler:
e Kiripto para piyasasindaki gelismeleri takip etmeleri,
e Portfoylerini olustururken kripto para birimlerini portfoylerine dahil etmeleri,

e Tek bir kripto para birimi yerine gesitlendirilmis kripto para birimlerinin kullanilarak getiri riskinin
azaltilmasi,

e Kripto para piyasasindaki geligmelerin yeni firsat yaratma ve biiyiime potansiyeline sahip olmalar
nedeniyle kripto paralara yatirim yapmalari,

e Kiripto para birimlerinin koruma 6zelligi sebebiyle beklenmeyen risk ortaminda diger varlik siniflarindan
avantajli olmalar1 nedeniyle portfoylerde bulundurmalar1 6nerilmektedir.

Kamu otoritelerine yonelik oneriler:
e Kripto paralara iliskin diizenlemelerin yapilmasi,
e Kamu otoritesi-kripto para entegrasyonunun saglanmasi,
e Kiripto para birimlerinin kamu kontrolii altinda tutularak kanuna aykir1 islemlerin dnlenmesi,
e Kiripto para islemlerine ait muhasebe standartlarinin olusturulmast,

e Kripto paralarin vergilendirme sistemine dahil edilmesi biiyiik bir vergi kaynagi olabilecegi sebebiyle
Onerilmektedir.

103



Finans Ekonomi ve Sosyal Arastirmalar Dergisi, Cilt.10 Say1.1, Mart 2025
Research of Financial Economic and Social Studies, Vol.10 No.1, March 2025
ISSN : 2602 — 2486

Isletmelere yonelik oneriler:

e Kripto para birimlerinin isletmeler tarafindan gerceklestirilen islemlerde kullanilmasinin tesvik edilmesi,
iilkemizin finansal, teknolojik ve sosyo-ekonomik baglamda kiiresel olarak onciil olmast bakimindan
onerilmektedir.

Merkez Bankasina yonelik oneriler:

e Kripto para sistemin kontrolsiizligii sebebiyle yasal altyapisiin merkez bankalar1 tarafindan
gelistirilmesi,

e  Merkez bankalarinin, ge¢ kalma maliyetlerini azaltmasi ve teknoloji ¢agina ayak uydurmalarini igin kendi
dijital paralarini ¢ikarmasi,

e  Merkez bankasi dijital parasi ile para transferleri ve 6demelerin gercek zamanli olarak yapilmasi,

e Merkez bankasi dijital parast olusturularak erisimin bankalara ve bireylere agilmasi kripto para
geleceginin kontrollii bir sekilde saglanmasi bakimindan dnerilmektedir.

Calisma, verilerin elde edildigi donemin uzunlugu, kullanilan finansal varlik tiirleri ve metodolojide tercih edilen
modellerin varsayimlart ile sinirlt kalmistir. Bundan sonraki aragtirmalar i¢in analizlere farkli finansal emtialardan
olusan portfoyler dahil edilerek bu ¢caligmanin kapsami genisletilebilir. Caligmanin zaman periyodu daha uzun bir
donemi kapsayacak sekilde bir veri setinin analizlerde kullanilmasi ile literatiire katki saglayacak yeni sonuglar
elde edilmesi saglanabilir. Farkli analiz yontemleri kullanilarak, bulgularin karsilastirilmast ve sonuglarin
birbirlerini destekler nitelikte olup olmadigi tespit edilerek g¢alismanin gelistirilebilmesi ve genisletilmesi
miimkiindiir.

Kaynak¢a

Bakry, W., Rashid, A., Al-Mohamad, S., & El-Kanj, N. (2021). Bitcoin And Portfolio Diversification: A Portfolio
Optimization Approach. Journal Of Risk And Financial Management, 14(7), 282.

Baur, D. G., & Lucey, B. M. (2010). Is Gold A Hedge Or A Safe Haven? An Analysis Of Stocks, Bonds And
Gold. Financial Review, 45(2), 217-229.

Bhanja, N., Shah, A. A., & Dar, A. B. (2023). Aggregate, Asymmetric And Frequency-Based Spillover Among
Equity, Precious Metals, And Cryptocurrency. Resources Policy, 80, 103145.

Engle, R. F. (1982). Autoregressive Conditional Heteroscedasticity With Estimates Of The Variance Of United
Kingdom Inflation. Econometrica: Journal Of The Econometric Society, 987-1007.

Faia, R., Pinto, T., Vale, Z_., & Corchado, J. M. (2021). Portfolio Optimization Of Electricity Markets Participation
Using Forecasting Error In Risk Formulation. International Journal Of Electrical Power & Energy Systems, 129,
1-12.

Guunta, N., Orlando, G., Carleo, A., & Ricci, J. M. (2024). Exploring Entropy-Based Portfolio Strategies:
Empirical Analysis And Cryptocurrency Impact. Risks, 12(5), 78.

Gunjan, A. & Bhattacharya, S. (2023). A Brief Review Of Portfolio Optimization Techniques. Artificial
Intelligence Review, 56(5), 3847-3886.

Giil, Y. (2020). Kripto Paralar Ve Portfoy Cesitlendirmesi. Dumlupinar Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, (65),
125-141.

Jana, S., & Sahu, T. N. (2023). Can Diversification Be Improved By Using Cryptocurrencies? Evidence From
Indian Equity Market. Journal Of Financial Economic Policy, 15(6), 551-573.

Jeleskovic, V., Latini, C., Younas, Z. I., & Al-Faryan, M. A. (2024). Cryptocurrency Portfolio Optimization:
Utilizing A Garch-Copula Model Within The Markowitz Framework. Journal Of Corporate Accounting &
Finance, 35(4), 139-155..

Jorion, P. (1997) Value At Risk: The New Benchmark For Controlling Market Risk. Irwin Professional Pub.
Karan, B. (2020). Yatirim Analizi Ve Portfoy Yonetimi. Ankara: Gazi Kitabevi.

Kaya, F., Dogan, 1. (2019). Finansal Piyasalar, Ferudun Kaya (Ed.), Finansal Y&netim iginde (S.43-64). Istanbul:
Betayaymevi.

Konno H. & Yamazaki, H. (1991). Mean-Absolute Deviation Portfolio Optimization Model And Its Applications
To Tokyo Stock Market. Manage Sci 37(5),519-531.

104



Finans Ekonomi ve Sosyal Arastirmalar Dergisi, Cilt.10 Say1.1, Mart 2025
Research of Financial Economic and Social Studies, Vol.10 No.1, March 2025
ISSN : 2602 — 2486

Kumaran, S. (2022). Portfolio Diversification With Cryptocurrencies—Evidence From Middle Eastern Stock
Markets. Investment Analysts Journal, 51(1), 14-34.

Letho, L., Chelwa, G., & Alhassan, A. L. (2022). Cryptocurrencies And Portfolio Diversification In An Emerging
Market. China Finance Review International, 12(1), 20-50.

Ma, Y., Ahmad, F., Ly, M., & Wang, Z. (2020). Portfolio Optimization in The Era Of Digital Financialization
Using Cryptocurrencies. Technological Forecasting And Social Change, 161, 120265.

Markowitz, H.M., (1952). Portfolio Selection. Journal Of Finance, 7(1), 77-91.
Markowitz, H. (1959). Portfolio Selection, Efcent Diversifcation Of Investments. Wiley, New York.

Milhomem, D. A., & Dantas, M. J. P. (2020). Analysis Of New Approaches Used In Portfolio Optimization: A
Systematic Literature Review, Production, 30, 1-16.

Nadeem, M., Shahzad, A., & Anwar, Y. (2024). Impact Of Crypto Assets As Risk Diversifiers: A Var-Based
Analysis Of Portfolio Risk Reduction. Bulletin Of Business And Economics (Bbe), 13(1), 51-60.

Onan, A. (2013). Metasezgisel Yéntemler Ve Uygulama Alanlar1. Cukurova Universitesi Iktisadi Ve Idari Bilimler
Fakiiltesi Dergisi, 17(2), 113-128.

Rockafellar, R.T. & Uryasev, S. (2002). Conditional Value-At-Risk For General Loss Distributions. J Bank Financ
26(7), 1443—-1471.

Samuelson, P.A. (1975). The Fundamental Approximation Theorem Of Portfolio Analysis In Terms Of Means,
Variances And Higher Moments. Stochastic Optimization Models in Finance. Elsevier, Amsterdam, 215-220.

Sayilgan, G. (2019). Soru Ve Yanitlartyla Isletme Finansmani, Ankara: Siyasal Kitabevi.

Som, A., & Kayal, P. (2022). A Multicountry Comparison Of Cryptocurrency Vs Gold: Portfolio Optimization
Through Generalized Simulated Annealing. Blockchain: Research And Applications, 3(3), 1-8.

Thongkairat, S., Yamaka, W., & Chakpitak, N. (2019, January). Portfolio Optimization Of Stock, Oil And Gold
Returns: A Mixed Copula-Based Approach, In International Conference Of The Thailand Econometrics Society.
Springer, 474-487.

Vo, D. H., Pham, T. N., Pham, T. T V., Truong, L. M., & Nguyen, T. C. (2019). Risk, Return And Portfolio
Optimization For Various Industries In The Asean Region. Borsa Istanbul Review, 19(2), 132-138.

Young, M.R. (1998). A Minimax Portfolio Selection Rule With Linear Programming Solution. Manag Sci 44(5),
673-683.

Zanjirdar, M. (2020). Overview Of Portfolio Optimization Models. Advances In Mathematical Finance And
Applications, 5(4), 419-435.

105



Finans Ekonomi ve Sosyal Arastirmalar Dergisi, Cilt.10 Sayi1.1, Mart 2025
Research of Financial Economic and Social Studies, Vol.10 No.1, March 2025
ISSN : 2602 — 2486

WORKING CAPITAL MANAGEMENT AND GLOBAL ECONOMIC
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Oz

Bu ¢alismanin amaci, daha dnce incelenmemis olan, kiiresel ekonomi politikas: belirsizligi ile isletme sermayesi yonetimi
arasindaki iligkiyi Tiirkiye’deki imalat isletmeleri ¢er¢evesinde arasgtirmaktir. Caligmada 187 adet imalat sektdriinde faaliyet
gosteren isletmenin 16 yillik finansal verilerinden olusan 6rnekleme panel veri analizi uygulanmigtir. Caligmanin sonucunda,
kiiresel ekonomi politikasi belirsizliginin isletmelerin isletme sermayelerine daha fazla yatirim yapmasina neden oldugu tespit
edilmigtir. Caligmada, gelismekte olan bir piyasada faaliyet gosteren Tiirk imalat igletmelerinin, risklerini azaltmak ve
operasyonel siirekliliklerini saglamak i¢in isletme sermayesine daha fazla yatirim yaptiklari ortaya konmustur. Bunun yani sira,
ilgili isletmelerin kiiresel ekonomi politikast belirsizliginin yiiksek oldugu dénemlerde alacak tahsilat giin sayilarinin, stok
devir gilinlerinin ve ticari bor¢ 6deme giin sayilarin da arttiklar: tespit edilmistir. Caligmanin sonuglari, kiiresel ekonomik
politika belirsizliginin Tiirkiye’deki imalat sektdriinde faaliyet gosteren isletmeleri ihtiyatli isletme sermayesi finansman
yonteminin kullanimina tegvik ettigi ortaya konmustur.

Anahtar Kelimeler: Isletme sermayesi yonetimi, nakit dongiisii, kiiresel ekonomik politika belirsizligi, panel veri.

JEL Simflandirmasi: D81, E60, G30, M40

Abstract

The aim of this study is to examine the unexplored association between working capital management and global economic
policy uncertainty within the context of the Turkish manufacturing companies. Panel data regression analysis over a 16-year
period, based on a sample of 187 listed manufacturing companies is employed in the study. The results suggest that companies
increase their working capital investment due to an increase in global economic policy uncertainty. The study establishes that
Turkish companies, which operate in an emerging market, prefer higher working capital to mitigate risks and ensure operational
continuity. In addition, during periods of high global economic policy uncertainty, accounts receivable days, inventory turnover
days, and accounts payable days increase. The findings show that global economic policy uncertainty induces conservative
working capital management.
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1. Introduction

The capacity of a company to effectively oversee its working capital is essential to its financial stability. Working
capital management (WCM) primarily focuses on managing operational current assets and trade-offs (Yilmaz and
Nobanee, 2023). According to Aldubhani et al. (2022), companies should sustain a convenient degree of liquidity
to cover their short-term obligations and to guarantee the continuity of their day-to-day operations. The amount of
liabilities of a company is influenced by its working capital requirements and financing decisions, which also
signals the company’s riskiness to external investors (Jabbouri et al., 2023). WCM emphasizes the management a
company's short-term capital to fund ongoing operations (Singhania and Mehta, 2017). Nobanee et al. (2011)
suggest that the effictiveness of WCM depends on the principle of releasing cash from accounts receivable,
inventory and accounts payable. Additionally, this refers to speeding up collections and slowing down the
payments to the limit. However, Garcia-Teruel and Martinez-Solano (2007) argue that sustaining an optimum
degree of working capital that strikes a balance between costs and benefits is essential for efficient WCM. It should
be noted that efficient WCM relies on the strategic approach that the company decides to pursue. Additionally, the
company's profitability, risk, and value are all significantly impacted by how it manages its working capital (Smith,
1980).

Several company - specific and macroeconomic factors affect a company’s WCM strategy. The association
between profitability and WCM has been heavily researched in both developed and developing countries (Deloof,
2003; Garcia-Teruel and Martinez-Solano, 2007; Nazir and Afza, 2009; Akbulut, 2011; Nobanee et al., 2011;
Banos-Caballero et al., 2012; Altaf and Shah, 2017; Le et al., 2018; Amponsah-Kwatiah and Asiamah, 2020; Rey-
Ares et al., 2021; Deari Kukeli et al., 2022; Karim et al., 2023). Various studies have investigated the factors that
determine WCM policy of companies. The influence of macroeconomic factors and company - specific factors on
WCM has been acknowledged by the authors of many studies (Manoori and Muhammed, 2012; Mutua Mathuva,
2014; Tahir and Anuar, 2016; Moussa, 2019; Jabbouri et al., 2023; Tiwari et al., 2023; Yilmaz and Nobanee,
2023). However, less emphasis was placed on the effect of economic policy uncertainty, that shape the company’s
operations and financial decisions, on WCM. The term “Economic policy uncertainty (EPU)” is mainly the
possibility that upcoming policies may differ from existing policies and how these changes may have impact on
macro- and microeconomic activities (Baker et al., 2016). Economic recession and a dynamic environment lead to
EPU, which also has an additional negative impact on companies’ development. Previous studies find that EPU
impacts corporate cash holding (Demir and Ersan, 2017), firm investment level (Drobetz et al., 2018; Kong et al.,
2022), merger and acquisitions deals (Bonaime et al., 2018), cost of financing (Jens, 2017), dividend policy (Attig
et al., 2021) and capital structure choice (Zhang et al., 2015).

Companies may change their WCM strategies for a variety of reasons when governments propose new economic
policies to boost the macroeconomy, which creates significant uncertainty for the actual economy. The volatility
of uncertainty in the economic environment can be a significant determinant of WCM. If EPU increases, access to
external finance will be more difficult for companies, and companies prefer internally generated cash resources
for investment (Duong et al., 2020). However, since increased policy uncertainty cause to a slowdown in
operations, it may also lead companies to increase their working capital investment as they do not need to free up
funds to invest in growth opportunities (Rehman et al., 2017).

This research aims to analyze the influence of global economic policy uncertainty on working capital management
using a sample of 2509 firm-year observations covering the period 2007 — 2022 for manufacturing companies
listed in Borsa Istanbul Stock Exchange (BIST). Economic policy uncertainty captures the uncertainty surrounding
economic policy decisions, the timing and nature of policy actions, and the financial impacts of both policy actions
and inactions (Baker et al., 2016). Since EPU has not been calculated for Turkey, global economic policy
uncertainty (GEPU) is employed in this study (Hoque and Zaidi, 2019; Yu et al., 2021). One of the key global risk
factors influencing the performance of the global financial markets is the risk of GEPU. The global economic
policy uncertainty exhibits greater effects on the financing environment of companies. An increase in GEPU might
cause companies to postpone their investments and consumers to delay making purchases (Kong et al., 2022).

Due to its rapid growth, the Turkish stock market is quite vulnerable to external shocks, such as uncertainty in
global economic policies. Turkey, as an emerging economy, reacts more quickly than developed economies.
Moreover, business operations and strategic decisions are directly impacted by Turkey’s economic instability.
Global economic shocks to the Turkish economy, such as rising interest rates and changes in energy prices, may
cause significant pressure on companies’ WCM. WCM is an appropriate topic for this study because most
companies invest heavily in working capital, when recessions are caused by policy uncertainty, which in turn
discourages investment, puts pressure on the financial system, affects consumer demand for goods, and impairs
companies’ productivity and financial stability.

The findings reveal that increased GEPU causes an increase in working capital investment in Turkey. The evidence
also indicates that a rise in GEPU is linked to an increase in all components of working capital. These results
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highlight that higher global economic policy uncertainty strengthens companies’ incentives to increase investment
in working capital and its components. The study suggests that the key factors influencing WCM in Turkish
companies are leverage, firm size, and operating cash flow. This research adds to the literature regarding the topic
of the linkage between GEPU and WCM, which has been less studied so far. In the literature, there are studies
focusing on how EPU affects company - specific characteristics in developed and developing countries. However,
this is the only study examining the influence of GEPU on WCM and its components. This study enriches the
literature on the relevance of global economic policy uncertainty in the choice of the WCM strategy and highlights
the importance of GEPU as a determinant of WCM behavior of companies. It also provides guidance on how
companies should modify their WCM strategies in reaction to sudden policy changes in the global economic
environment. Given that Turkey is an emerging market, the study offers unique empirical evidence.

The study’s remaining sections are organized in the following manner: The previous literature is summarized in
the Section 2. The sample data and methodology employed in the study were provided in the Section 3. The
empirical results were presented and discussed in Section 4. The last section concludes the study and outlines the
policy implications, and limitations.

2. Literature Review

WCM is one of the essential aspects of financial management, which shapes companies’ operational efficiency
and maintains the balance between liquidity and profitability (Amponsah-Kwatiah and Asiamah, 2020; Jabbouri
et al., 2023). According to Altaf and Ahmad (2019), the aim of working capital policy is to determine the
appropriate degree of investment in working capital and the sources of funding for working capital. WCM focuses
on keeping the current assets and current liabilities in balance and providing significant support for the revenues
or longitudinal cash flows of the companies (Afrifa and Padachi, 2016). The effectiveness of the WCM is based
on the rule of ensuring adequate cash flow to meet short-term obligations and operating expenses (Sah et al., 2022).
Eljelly (2004) suggests that excessive investment in current assets must be avoided, and the risk of failing to pay
short-term obligations must be eliminated, to effectively manage working capital and this can be accomplished
through planning and managing current assets and current liabilities. Consistent with the management of the
operating cycle, WCM deals with inventory, accounts receivable, and accounts payable (Yilmaz and Nobanee,
2023). The WCM is noted by Smith (1980) to be important because of its impact on a company’s value, riskiness,
and performance.

Depending on the company’s risk objectives and resources, different WCM strategies can be adopted by
companies, including aggressive and conservative WCM strategies. Sustaining a higher level of current assets
results in losses for the companies on all short-term investments. However, a company with a small amount of
current assets, can be more susceptible to difficulties and may even fail quickly in managing its operations. This
makes the company less able to cover its short-term liabilities and exposes the company to more liquidity risk
(Aldubhani et al., 2022). Depending on the companies’ risk objectives and resources, they can adopt an aggressive
WCM strategy or a conservative WCM strategy to increase their profitability, create value, and eliminate risks.
An aggressive WCM strategy is associated with minimizing working capital investment and utilizing suppliers’
credit terms to obtain short-term financing (Garcia-Teruel and Martinez-Solano, 2007; Altaf and Ahmad, 2019).
Conversely, additional investment in working capital, which means holding higher levels of accounts receivable
and inventories, and lower levels of accounts payable, is represented as conservative WCM strategy (Altaf and
Shah, 2018). It is argued that under an aggressive WCM strategy, reducing inventory holding and keeping accounts
receivable to the minimum level allows companies to invest the funds in elsewhere. Postponing payments to
suppliers can be a flexible source of funding (Deloof, 2003). However, Garcia-Teruel and Martinez-Solano (2007)
argue that if a company adopts a conservative WCM strategy, increasing inventories and accounts receivable can
stimulate sales, prevent production disruptions, and reduce supply costs, which will increase the company’s
profitability. Bafios-Caballero et al. (2012) point out that an aggressive WCM strategy is related with low
investment in working capital, which is a high-risk, and high-return approach, whereas a conservative WCM
strategy is associated with heavy investment in working capital, which is a low-risk and low-return approach.

The macroeconomic environment plays a significant role in explaining the dynamics of working capital
management (Smith, 1987). A slowdown in the economy raises significant doubts about the potential profitability
of businesses. Wasiuzzaman and Arumugam (2013) argue that working capital managers must adopt an aggressive
WCM strategy in times of economic fluctuations to maximize liquidity, prevent debt expenses, and guarantee day
to day operations. According to Smith (1980), working capital levels fluctuate when inflation and interest rates are
rising, making it challenging for companies to maintain a balance in operations. A different point of view contends
that companies operate more slowly during economic downturns, which results in decreased sales and inventory
turnover as well as an increase in days’ receivables. Under such conditions, companies can necessitate a
conservative approach of WCM and do not have to free up cash for new investments (Rehman et al., 2017).
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Given the contradictory arguments between WCM and economic conditions, empirical evidence in general
supports the fact that GDP growth rate is significant and negatively related to WCM (Akinlo, 2012; Azami and
Tabar, 2016; Rehman et al., 2017). On the contrary, Bafios-Caballero et al. (2014) argue that slow economic growth
forces companies to have lower inventory and accounts receivable levels, which eventually lead to lower
investment in working capital. Within the context of macroeconomic variables, economic policy uncertainty can
play a relevant role in the effectiveness and efficiency of WCM. Economic recession leads to economic policy
uncertainty, which has an additional negative influence on companies’ strategic development (Jens, 2017).
Companies may alter their WCM strategy for a variety of reasons.

When governments propose new economic policies to boost the macroeconomy, it creates economic uncertainty.
Economic uncertainty also refers to the uncertainty regarding activities taken by the government that impact the
economy. However, because uncertainty is characterized as being unobservable, it is challenging to quantify.
“Economic policy uncertainty (EPU)” is an index developed by (Baker et al., 2016) that encapsulates uncertainty
regarding who will decide on economic policy, what actions will be taken in terms of economic policy, when they
will be taken, and how those actions will affect the entire economy. Specifically, the extent to which political and
regulatory systems are responsible for the overall economic uncertainty is measured by economic policy
uncertainty (Drobetz et al., 2018).

When economic policy uncertainty prevails, businesses can prefer to hold more cash reserves to cover unexpected
operational difficulties, which lowers their demand for external funding. This means that low investment in
working capital can be considered as an efficient way when EPU increases. In contrast, managers can prefer high
investment in working capital in order to reduce possibility of interruptions in production and price fluctuations in
reaction to an increase in EPU. Despite the significance of the nexus between EPU and WCM, little is known
about their relationship. Dbouk et al. (2020) find empirical evidence that increased EPU drives high levels of
inventory, trade credits, and working capital. They suggest that WCM strategy choice depends on the level of
macroeconomic uncertainty, and companies prefer to adopt a conservative WCM strategy. Jory et al. (2020)
analyze the relationship between EPU and corporate trade credit, which is the vital component of working capital.
They note that during periods of high EPU, companies shorten their receivables terms and face shorter payables
terms for suppliers. On the contrary, Zeng et al. (2020) analyze the relationship between EPU and inventory
holding, which is also an important component of working capital, and show that companies reduce inventory
holdings during high EPU levels. Reyad et al. (2022) examine the impact of EPU on WCM for the US, UK,
German, and Chinese companies. They demonstrate that during high levels of EPU, US, German, and Chinese
companies choose to adopt aggressive WCM strategies. Conversely, UK companies prefer a conservative WCM
strategy. Tarkom and Ujah (2023) examine the effect of GEPU on working capital decisions in sixteen countries.
They indicate that companies adopt a conservative WCM strategy during periods of high GEPU. Given the
contradictory and limited evidence on the effect of GEPU on WCM, the hypothesis is as follows:

HI: Working capital management is related to GEPU.
3. Sample Data and Research Methods

The study’s population comprises manufacturing companies listed on Borsa Istanbul (BIST) from 2007 to 2022.
Companies, that have at least four continuous time series observations during the period 2007-2022 are included
in the study. Since inflation accounting is applied in Turkey as of 2023, the analysis does not include the financial
data for 2023. The observations with missing values or errors are excluded, resulting in a final sample of 187
companies and 2509 company-years. The financial data is obtained from Thomson Reuters DataStream, and the
extreme values of variables in the sample are winsorized at 1 and 99% percentiles. Since the listed companies have
different initial public offerings (IPOs), the H1 is tested using an unbalanced panel regression model.

In order to investigate the impact of GEPU on WCM, the cash conversion cycle is used as a measure of WCM
(Deloof, 2003; Garcia-Teruel and Martinez-Solano, 2007; Bafios-Caballero et al., 2010; Dbouk et al., 2020;
Tarkom and Ujah, 2023). A company’s cash conversion cycle (CCC) is the period that elapses between the ultimate
recovery of cash collections from product sales and the cash expenditures on a company’s purchase of productive
assets (Richards and Laughlin, 1980). A long CCC is a sign of a conservative WCM since it reflects longer
inventory sales and receivables collection days and shorter days’ outstanding for payables. Conversely, a shorter
CCC necessitates quick inventory sales, quick receivables collection, and delayed payables to free up liquidity
(Jabbouri et al., 2023). CCC is used as the dependent variable and calculated as follows:

= Cash Conversion Cycle (CCC) = Accounts Receivable Days (ARD) + Inventory Turnover Days (INVD)
— Accounts Payable Days (APD)

= Accounts Receivable Days (ARD) = 365/(Net Sales/Average Accounts Receivable)

= Inventory Turnover Days (INVD) = 365/(Cost of Goods Sold/Average Inventory)

= Accounts Payable Days (APD) = 365/(Cost of Goods Sold/Average Accounts Payable)
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The main independent variable is global economic policy uncertainty (GEPU). Since an index of economic policy
uncertainty for Turkey has not been developed, GEPU is applied in the study. The core measure of GEPU was
established by Baker et al. (2016). The “Global Economic Policy Uncertainty (GEPU)” is derived from the GDP-
weighted average of national EPU indices from 21 nations2. As the GEPU index is estimated monthly, the natural
logarithm of the 12-month arithmetic average of the GEPU index is used.

Following the literature on WCM (Deloof, 2003; Garcia-Teruel and Martinez-Solano, 2007; Nobanee et al., 2011;
Baiios-Caballero et al., 2012; Mutua Mathuva, 2014; Altaf and Shah, 2018; Chauhan and Banerjee, 2018; Le et
al., 2018; Moussa, 2019; Amponsah-Kwatiah and Asiamah, 2020; Aldubhani et al., 2022; Deari et al., 2022;
Jabbouri et al., 2023; Karim et al., 2023; Yilmaz and Nobanee, 2023), firm size (SIZE); the natural logarithm of
total assets, leverage (LEV); ratio of total debt to total assets, profitability (ROA); ratio of net income to total
assets, growth opportunity (GROWTH); change in sales over the previous year, and operating cash flow (OCF);
operating cash flows to total assets are used as the independent variables to control for the company-specific
characteristics. The main empirical model (Model 1) is estimated as follows:

(1) CCCy = Bo+ B1CCCrs + BGEPUy,+ BsROA;, + B4LEV;, + BsSIZE;, + BsGROWTH;, + BrOCF;, + YEAR +
it

The following three models, in which the dependent variables are the components of CCC, namely, accounts
receivable days (ARD), inventory turnover days (INVD), and accounts payable days (APD), are also estimated.

(2) ARD;; = Bo+ PIARD.; + P:GEPUy; + BsROAs, + PALEV;, + BsSIZE;, + BsGROWTH;, + BOCF;, + YEAR +
it

(3) INVD;, = o+ BIINVD.; + B:GEPUi,+ BsROA;,+ B4LEV;+ BsSIZE;, + BsGROWTH, + PsOCF;,+ YEAR +
it

(4) APD;, = Bo + BIAPD.; + B:GEPUi, +PsROA, + B4LEV;+ BsSIZE; + PBsGROWTH;, + BOCF;, + YEAR +
it

Using dynamic panel data, the generalized method of moment (GMM) system estimation is applied to examine
the effect of GEPU on CCC and its components. GEPU is considered as an exogenous factor; therefore, to tackle
the endogeneity problem in the regression, a two-step GMM is employed (Arellano and Bond, 1991; Blundell and
Bond, 1998). According to Roodman (2009), two-step GMM is more effective and resistant to autocorrelation and
heteroscedasticity. In order to control for endogeneity, a two-step GMM including the one-period lagged values
of the dependent variables as one of the independent variables, are included in the initial models (Wooldridge,
2001). Test statistics for the first-order and second-order autocorrelation, the Hansen test to check the validity of
instruments, and the Sargan test of over-identifying restrictions are conducted (Arellano and Bond, 1991; Blundell
and Bond, 1998).

Given that a certain degree of multicollinearity can arise, the multicollinearity is tested using the variance inflation
factors (VIF). When estimating a regression coefficient, if the predictors are multicollinear, the VIF factors are
calculated to quantify the increase in variance (Mutua Mathuva, 2014). Overall VIF is 1.248 below the threshold
of 5-10 (Chatterjee and Price, 1977), indicating that multicollinearity does not exist.

4. Empirical Results

The results of the panel regression and correlation analyses are presented in this section along with the variables'
summary statistics. A series of robustness checks are also conducted and presented in this section.

4.1. Univariate Results

Table 1 displays the descriptive statistics of the main variables. The sample companies’ average CCC is 99 days,
meaning that it takes more than three months to convert inventory to sales, collect money, and pay the money to
suppliers. ROA has a mean of 6% and a standard deviation of 12%. The mean of leverage is 53%, whereas the
mean of operating cash flow is 5%. For the firm size, the mean value is 8.5, which is greater than its standard

2 https://www.policyuncertainty.com/global_monthly.html, Erigim Tarihi: 03.12.2023
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deviation (0.8). The growth range of sample companies varies widely between -1% and a maximum of 156%. The
average growth rate is 33%.

Table 1. Descriptive Statistics of the Sample

N Std. Dev. Mean min max p25 p75
Cccc 2479 99.291 97.895 -295.294 565.007 35.367 142.152
GEPU 2509 .169 2214 1.844 2.503 2.084 2.332
ROA 2509 12 0.060 -518 .619 .003 11
LEV 2509 257 0.528 .036 2.94 342 .695
SIZE 2509 .852 8.459 6.131 11.235 7.913 8.996
GROWTH 2480 3.342 0.325 -1 156.134 .03 374
OCF 2509 117 0.051 -.476 .627 -.01 114

Source: Author’s Work

The correlation among the variables is presented in Table 2. The correlation between CCC and the main
independent variable GEPU is positive but not significant. The coefficient between CCC and ROA is not
statistically significant and CCC has an anticipated positive sign. At the 1% significance level, leverage and firm
size are negatively correlated with CCC. The correlation between CCC and growth rate is not significant, whereas
CCC and OCF have a correlation coefficient of -0.218.

Table 2. Correlation Analysis of the Variables

Variables CcCC GEPU ROA LEV SIZE GROWTH OCF
CCC 1.000

GEPU 0.013 1.000

ROA 0.001 0.208*** 1.000

LEV -0.206%** 0.096*** -0.386%** 1.000

SIZE -0.310%** 0.264%** 0.261%** 0.155%%%* 1.000

GROWTH -0.004 -0.002 0.031 0.000 0.037* 1.000

OCF -0.218%** 0.026 0.351%** -0.094*** 0.206***  -0.031 1.000

% 20,01, ** p<0.05, * p<0.1

Source: Author’s Work

4.2. Multivariate Results

Table 3 provides the results of the panel regression analysis. The link between WCM and GEPU is examined by
applying a two-step GMM regression model. The association between components of CCC is also investigated.
The first model aims to determine the impact of GEPU on CCC. The dependent variable is in Model 2 ARD, in
Model 3 INVD, and in Model 4 APD. One-period lagged values of the dependent variables are incorporated as
independent variables in all models to control for the potential serial correlation’s effects (Blundell and Bond,
1998). For all the models, the Hansen test is conducted, and the statistics indicate that all instruments are
exogenous. Additionally, autocorrelation tests indicate the absence of second-order autocorrelation (Arellano and
Bond, 1991). It can be concluded that the consistency of the estimates and the validity of the instrumental variables
are met.
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Variables CCC (Model 1) ARD (Model 2) INVD (Model 3) APD (Model 4)
L.CCC 0.671%**
(0.0374)
L.ARD 0.61 [***
(0.0493)
L.INVD 0.668***
(0.0443)
L.APD 0.586%***
(0.0475)
GEPU 71.07%%* 25.92%%%* 68.40%** 22.22%%
(17.30) (7.727) (15.34) (9.286)
ROA 23.19 -30.23** -43.35% -84.95%**
(31.53) (15.32) (23.94) (18.49)
LEV -72.56%%* 0.280 -39.50%** 53.17%**
(16.53) (8.184) (14.55) (11.58)
SIZE -9.242%%* -3.303 -10.83%** -5.561%*
(3.986) (2.113) (3.851) (2.355)
GROWTH -12.22 5.174 11.94% 27.81%%*
(8.880) (5.509) (7.064) (4.997)
OCF -150.2%%* -22.20%* -65.55%** 62.16%**
(24.82) (11.97) (15.23) (13.86)
Year dummy YES YES YES YES
Observations 2286 2286 2286 2286
Number of Comp 187 187 187 187
AR(1) p-value 0.000 0.000 0.000 0.000
AR(2) p-value 0.734 0.088 0.636 0.226
Hansen test p-value 0.365 0.405 0.286 0.314

Standard errors in parentheses

% p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Source: Author’s Work

The findings indicate that in all models the lagged dependent variable CCC is positively related with CCC levels
in the previous year (Mathuva, 2014; Dbouk et al., 2020; Mutua Reyad et al., 2022; Jabbouri et al., 2023; Sawarni
et al., 2023; Yilmaz and Nobanee, 2023). Table 3 reveals that CCC is significant and positively related to GEPU.
The results confirm that higher GEPU triggers companies to slow down the operations and to follow a conservative
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WCM strategy. Companies' liquidity is drained when GEPU rises since it takes longer for them to turn their
resources into cash (Tarkom and Ujah, 2023). According to Cheng (2019), the positive relationship between policy
uncertainty and CCC can also be interpreted as an inefficient WCM. Moreover, this may indicate that there is a
deterioration in the management of companies’ working capital (Reyad et al., 2022).

For the control variables in Model 1, leverage is negatively associated with CCC at the 1% level of significance,
revealing that companies with higher leverage have lower CCCs. This result is consistent with the previous studies
(Bafios-Caballero et al., 2010; Zariyawati et al., 2016; Chauhan and Banerjee, 2018; Dbouk et al., 2020; Jabbouri
et al., 2023). Consistent with Manoori and Muhammed (2012), Moussa (2019), Jabbouri et al. (2023), Sawarni et
al. (2023) and Tiwari et al. (2023), firm size shows a significant negative association with CCC. It can be argued
that large companies have more negotiating leverage with suppliers and customers, which grants them better credit
terms (Jabbouri et al., 2023). The findings demonstrate a significant negative relationship between CCC and
operating cash flow at the 1% level. This strongly supports the notion that efficient WCM via a shorter CCC leads
to a high degree of operating cash flow (Manoori and Muhammed, 2012; Moussa, 2019; Sawarni et al., 2023;
Tiwari et al., 2023; Yilmaz and Nobanee, 2023). Finally, ROA as an indicator of company performance and
companies’ growth opportunities (GROWTH) are not found to be determinants of the CCC. The insignificant
positive relationship between CCC and ROA supports Chauhan and Banerjee (2018), Rey-Ares et al. (2021) and
Sawarni et al. (2023), who also found the relationship between ROA and CCC insignificant. Besides, GROWTH
fails to be statistically significant, as a result, in line with Zariyawati et al. (2016).

In Models 2-4, the relationship between the components of CCC and GEPU is analyzed. In line with the results of
Cheng (2019), Dbouk et al. (2020), Tarkom and Ujah (2023), ARD has a significant positive relationship with
GEPU. The findings suggest that in times of high GEPU, companies adopt a conservative WCM strategy and
lengthen their ARD to boost their sales (Dbouk et al., 2020). Additionally, the results show that INVD increases
with GEPU, which is in line with the findings of Cheng (2019), Dbouk et al. (2020) and Tarkom and Ujah (2023).
During periods of uncertainty, companies prefer to increase investment in inventories to prevent production
disruptions and reduce the risk of stockouts (Deloof, 2003; Garcia-Teruel and Martinez-Solano, 2007). Contrary
to the results of Jory et al. (2020), high levels of GEPU increase the payable deferral period. An increased payable
deferral period implies flexible payment terms or trade credit options. In times of high uncertainty, flexible
payment terms can encourage manufacturing companies to purchase more and shift storage expenses to their own
(Dbouk et al., 2020).

4.3. Robustness Checks

Several robustness tests are carried out to provide further support for the main results. The baseline regression is
reestimated using alternative measures of uncertainty. Given that companies are sensitive to uncertainty, instead
of the 12-month average of GEPU, the natural logarithm of GEPU as of December (GEPU_DEC) is used as the
main independent variable in Model 5. In Model 6, the main regression is conducted using the logarithm of the
average world uncertainty index (WUI), which measures uncertainty by counting how often the term "uncertainty"
appears in the quarterly country reports published by the “Economic Intelligence Unit” (Ahir et al., 2018) as the
main independent variable. Finally, in Model 7 the world uncertainty index as of quarter 4 (WUI_Q4) is used as
an uncertainty proxy, and the effect of uncertainty on CCC is tested.

(5) CCCyy = Bo + PiCCCr; + PsGEPU _DEC;, + PsROA;, + BiLEVi, + PsSIZE;, + PsGROWTH;, + BOCF;, +
YEAR + >,

(6) CCCyy =By + P1CCCrs + BWUIL,+ BsROAy + BALEV:,+ BsSIZE;,+ BsGROWTH;, + BOCF;,+ YEAR + >y

(7) CCCiy = Bo + BICCCrs + B2WUI_Odis+ BsROAs,+ BALEV::+ BsSIZE + BsGROWTH;, + BrOCF;, + YEAR
+ 3

As in initial analysis, two-step GMM method is applied. The Arellano-Bond test results demonstrate no
autocorrelation, and the Sargan and Hansen test results show that all instrumental variables are exogenous,
confirming the models’ efficiency and accuracy. Table 4 displays the results of the robustness tests.
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Variables CCC (Model 5) CCC (Model 6) CCC (Model 7)
GEPU_DEC 55.02%%*
(15.28)
WUI 48.84%**
(11.07)
WUI_Q4 43.98***
(10.21)
L.CCC 0.682%*** 0.647*** 0.654%%*
(0.0370) (0.0419) (0.0411)
ROA 26.98 47.53% 44.60
(31.15) (28.17) (28.16)
LEV -73.95%** -55.55%%* -59.48%**
(16.98) (15.25) (15.55)
SIZE -5.259 -16.96%** -14.34%%*
(3.508) (5.349) (4.866)
GROWTH -12.84 0.278 -0.0492
(8.963) (9.208) (8.997)
OCF -148.4%** -149.7%%* -149.4%**
(24.12) (24.03) (23.66)
Year dummy Yes Yes Yes
Observations 2286 2286 2286
Number of Comp 187 187 187
AR(1) p-value 0.000 0.000 0.000
AR(2) p-value 0.833 0.764 0.778
Hansen test p-value 0.344 0.373 0.352

Standard errors in parentheses

% p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Source: Author’s Work

Consistent with the earlier findings, the results in all models confirm that uncertainty has a significant positive
effect on CCC. Consequently, companies prefer to invest more in working capital in periods of high uncertainty.
The results strongly support the notion that Turkish manufacturing companies prefer lower returns and lower risks

in periods of high uncertainty.

5. Conclusion

The effect of global economic policy uncertainty on company activities has become a significant concern due to
recent political disagreements and economic crises. In this view, working capital management can be challenging
when macroeconomic conditions are uncertain. Global economic policy uncertainty leads to restrictions on
external financing, rising in interest rates, and lower in cash flow. During periods of uncertainty, working capital
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management plays a vital role in maintaining day to day operations and fulfilling the balance between profitability
and liquidity.

Notwithstanding the importance of the nexus between working capital management and global economic policy
uncertainty, little attention has been paid to their relationship. This study aims to examine the effect of global
economic policy uncertainty on working capital management and is based on a panel data regression analysis of
187 listed manufacturing companies in Turkey over a 16-year period. The results indicate that cash conversion
cycle as the measure of working capital management is positively affected by global economic policy uncertainty.
Moreover, the inventory turnover days, accounts receivable days, and accounts payable days are also positively
associated with global economic policy uncertainty. The findings highlight the challenges that companies
encounter when they try to sell their inventory, collect their receivables, and improve their credit reputation. The
results reveal that levels of all individual components of working capital vary in accordance with the economic
cycle’s dynamic movement. Although accelerating cash collections and delaying cash payments is an indicator of
efficient working capital management, it can be argued that Turkish companies, which operate in volatile market
conditions, prefer high investment in working capital to decrease the risk of interruptions in their business
operations.

In summary, this study has contributed to the knowledge on how global economic policy uncertainty affects
working capital management and has important practical implications. Firstly, regarding companies’ financial
decisions related to investment, managers should recognize the importance of risk management in periods of
uncertainty, develop a flexible working capital management strategy, and give equal attention to all components
of cash conversion cycle. Managers should maintain the optimum level of cash conversion cycle to avoid large
shocks from policy uncertainties and liquidity risks. Secondly, policymakers should focus on easing access to
financing, controlling the short-run negative impacts of policy uncertainty, and providing special incentives to
companies during periods of high uncertainty.

This study contributes to the existing literature on working capital management by analyzing the association of
working capital management and global economic policy uncertainty. It shows that not only company-specific
characteristics, also global economic policy uncertainty as a macroeconomic variable has an important impact on
the working capital management strategy of Turkish companies. In addition, it is also empirically documented that
policy uncertainty has a significant influence on the components of the cash conversion cycle. Several limitations
of this study may offer opportunities for future research. Firstly, this study is limited to one country and further
research should compare the relationship between working capital management and global economic policy
uncertainty that involves companies in developed and developing countries. To generalize the results, the
population of the study can be expanded with companies from other industries. Exploring the interaction between
working capital management, global economic policy uncertainty, corporate governance, and ownership structure
would certainly add value to the existing literature.
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Bu makale, Tiirkiye’deki gelir, kurumlar ve katma deger vergisinin 6zelliklerini, muhasebe uygulamalarindaki etkilerini ve bu
vergilerin isletmeler tizerindeki sonuclarini kapsamli bir sekilde ele almaktadir. Vergilerin tahakkuk siirecleri, muhasebe
kayitlarinda izlenmesi ve vergi mevzuatindaki diizenlemeler ayrintili olarak incelenmistir. Gelir vergisinin bireyler tizerindeki
mali yikiimliilikleri, kurumlar vergisinin isletme kazanglarmin vergilendirilmesindeki etkileri ve katma deger vergisinin
mevcut uygulamalari ve KDV nin vadeli mal alim satimlarindaki uygulamalar1 bu ¢aligmanin temel konularmi olusturmaktadir.
Ayrica, muhasebe uygulamalarinda Tirkiye Muhasebe Standartlari’nin (TMS) rolii vurgulanmis ve TMS 18 Hasilat
Standardi’nin uygulanmasi detaylandirilmistir. Ozellikle, KDV uygulamalarinda gercege uygun deger ve bugiinkii deger
hesaplamalarinin isletmeler acgisindan énemi aciklanmistir. Asgari kurumlar vergisi diizenlemeleri gibi yeni uygulamalarin,
vergi tabanini genisletme ve vergi adaletini saglama hedeflerine nasil katkida bulundugu tartisiimistir. Ornek muhasebe
kayitlar1 ile desteklenen bu g¢aligma, vergi politikalarmm hem teorik hem de pratik yonlerini kapsamli bir sekilde analiz
etmektedir. Tiirk vergi sisteminin gelistirilmesine yonelik Oneriler de sunularak, isletmelerin vergi uyum siireglerini
kolaylastirmaya yonelik stratejiler degerlendirilmistir.
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1. Giris

Vergilendirme, kamu maliyesinin siirdiiriilebilirligi ve ekonomik dengeyi saglama hedeflerinin temel
unsurlarindan biri olarak, devletlerin ekonomik politikalarinin vazgegilmez bir aracidir. Tiirkiye’de uygulanan
gelir, kurumlar ve katma deger vergisi?, bireylerin ve isletmelerin mali yiikiimliiliiklerini diizenlemektedir. Bu
baglamda, vergi sisteminin etkinligi, sadece devletin mali giiciinii artirmakla kalmaz, ayn1 zamanda isletmelerin
faaliyetlerini siirdiiriilebilir bir sekilde yiiriitebilmesi i¢in de dnemlidir.

Gelir vergisi, bireylerin elde ettigi kazanglarin vergilendirilmesini saglarken kurumlar vergisi isletmelerin ticari
kazanglar: iizerinden tahsil edilmektedir. KDV ise tiiketim odakli bir vergi tiirii olarak, mal ve hizmetlerin her
asamasinda yaratilan katma degerin vergilendirilmesini amaglamaktadir. Bu ii¢ vergi tiirii hem bireysel hem de
kurumsal diizeyde ekonomik davraniglar1 sekillendiren énemli mali araglardir. Ancak bu vergilerin dogru bir
sekilde muhasebelestirilmesi, finansal raporlamanin giivenilirligini ve isletmelerin vergiye uyum siireclerini
dogrudan etkiler.

Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 (TMS), vergi ile ilgili islemlerin muhasebelestirilmesinde tutarlilig1 ve seffafligi
saglamay1 amaglayan diizenlemeler sunmaktadir. Ozellikle TMS 18 Hasilat Standardi, gelirlerin tamnmas1 ve
Olglilmesine iliskin rehberlik ederek, isletmelerin mali tablolarinda gelirlerin dogru bir sekilde yansitilmasim
saglamaktadir. Bu standart, hasilatin gergege uygun deger ile Olglilmesi gerektigini ve bugiinkii deger
hesaplamalarinin nasil yapilacagint  detaylandirir. Ayrica, vade farki gelirleri ve faiz gelirlerinin
muhasebelestirilmesi gibi konular, isletmelerin finansal yonetim siireglerini dogrudan etkilemektedir.

Bu ¢aligma, Tiirkiye’de uygulanan gelir, kurumlar ve KDV uygulamalarini, TMS ¢ergevesinde muhasebelestirme
stirecleri ve bu siireglerin ekonomik etkilerini ele almayi amaglamaktadir. Vergi politikalarinin isletmeler
iizerindeki etkilerini analiz ederek, Tiirk vergi sisteminin gelistirilmesine yonelik 6neriler sunulmaktadir.

2. Literatiir

Merter ve arkadaglar1 (2007) ¢alismalarinda, Tiirk vergi sistemindeki KDV uygulamasini incelemis ve KDV'nin
1985 dncesi ve sonrasindaki vergi hasilati {izerindeki etkilerini degerlendirmistir. Calisma, KDV'nin etkinligini
artirmaya yonelik hukuki diizenlemeleri ve yillar i¢indeki gelismeleri ele alarak, KDV'nin kalkinmanin
finansmanindaki 6nemine ragmen, vergi hasilatinin verimliligi konusunda da dikkat edilmesi gereken hususlar1
vurgulamaktadir. Bu hususlar arasinda; ¢ok oranli KDV yapisinin tek orana indirgenmesi, kredi karti ile yapilan
aligverislerde KDV oranlarinin diistiriilmesi, KDV beyannamesi ile ilgili doneme ait mizanin birlikte sunulmasinin
saglanmasi, basit usulde vergilendirilen miikelleflerin KDV kapsamina alinmasi ve yazarkasa fislerinde tiiketicinin
kimlik bilgilerinin girilmesi gibi dneriler yer almaktadir.

Yiicedogru ve Oren (2017) calismalarinda, Tiirkiye'deki KDV uyumunu incelemis ve KDV uyumunu etkileyen
faktorleri literatiir cergevesinde analiz etmistir. Caligma, KDV'nin Tiirkiye'deki vergi gelirleri igindeki yiiksek
payma ve kayit dig1 ekonomiyi azaltmadaki potansiyeline vurgu yapmaktadir. Ayrica, diinya genelinde KDV
uyumunu artirmaya yonelik basarili uygulamalar 6rneklenmis ve Tirkge literatiirde ilk kez bu uygulamalara
deginilmistir. Makalede Tirkiye'de KDV uyumunu artirmaya yonelik Oneriler sunulmaktadir. Bu Oneriler
arasinda, perakende satis fisi ve fatura diizenleme aligkanligmin artirilmasi, miikelleflerin vergi bilincinin
gelistirilmesi igin egitim programlarinin uygulanmasi, kayit dis1 ekonomiyle miicadelede teknolojik altyapinin
giiclendirilmesi, denetim mekanizmalarinin sikilastirilmasi ve vergi mevzuatindaki karmagikliklarin giderilerek
miikelleflerin uyum maliyetlerinin azaltilmas1 yer almaktadir.

Cengiz ve Gok (2024), uzun vadeli mal veya hizmet alimlarinda indirilecek KDV nin muhasebelestirilmesine
yonelik bir 6neri sunmaktadir. Tiirkiye Muhasebe Standartlarinin igletmelere raporlama serbestisi tanidigina dikkat
cekerek, 6zellikle uzun vadeli mal veya hizmet alim1 yapan ve ilgili mali yilda hesaplanan KDV’si bulunmayan
isletmeler i¢in yeni bir yaklagim dnermektedir. Finansal bilgi kullanicilarina tutarli ve giivenilir mali tablolar
sunulabilmesi i¢in indirilecek KDV hesabinin gercege uygun deger iizerinden kayit altina alinmasi gerektigini
vurgulamaktadir. Ayrica, vadeli islemlerde KDV’nin muhasebelestirilme siireci detaylandirilarak, uluslararasi
muhasebe standartlari ile Tiirk vergi mevzuati arasindaki farklar 6rnek uygulamalarla agiklanmaktadir.

3. Gelir Vergisi

Gelir vergisi kanunun birinci maddesinde gergek; “Gergek kisilerin gelirleri (Gelir Vergisi) ne tabidir. Gelir, bir
gercek kiginin bir takvim yili icinde elde ettigi kazang ve iratlarin sdfi tutaridir.” (R.G., 09 Haziran 1949, sayt:
7228) seklinde ifade edilmistir. Buradaki gelir ifadesi; bir bireyin belirli bir donemde (6rnegin, bir takvim y1lr)
elde ettigi ¢esitli kaynaklardan elde ettigi kazanglarin ve iratlarin toplamidir. Ancak bu toplam, briit degil, safi

2 Bundan sonra KDV olarak kisaltilacaktir.
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tutardir. Yani elde edilen gelirlerden; giderler, masraflar, zararlar ve belirli indirimler diisiildiikten sonra kalan net
tutar vergilendirilmektedir.

Sahis sirketleri ve serbest meslek sahipleri gelir vergisine tabidir. Gelir vergisi orani artan oranlidir ve %15'ten
baslayip %40'a kadar ¢ikabilir. Sahis sirketleri, bireylerin ticari faaliyetlerini yiiriitmek i¢in kurduklari, genelde
kiiciik veya orta Olcekli isletmelerdir. Bireylerin bu sirketlerde elde etmis oldugu gelirler, gelir vergisi ile
vergilendirilirler. Bunlarin disinda gergek kisiler de kazanglari iizerinden gelir vergisine tabidirler.

4. Kurumlar Vergisi

1949 yilinda yayimlanan Kurumlar Vergisi Kanunu ile anonim sirketler (A.S.) ve limited sirketler (Ltd. Sti.) gibi
sermaye sirketleri, yillik kazanclar lizerinden vergi 6demektedir (R.G., 09 Haziran 1949, say1: 7229). Bu oran
zaman icerisinde degisiklikler gdstermistir. Isletmelerin kazanglari iizerinden 2024 yilinda %25 olarak uygulanan
bu oranin 2025 yilinda da aynen devam etmesine karar verilmistir. Kurumlar Vergisi; gelir lizerinden vergileme
amaci tagtyan objektif, dolaysiz ve genellikle tek oranl bir vergi tiiridiir. Bu vergi, tiizel kisilige sahip kurumlarin
kazanglarin1 esas almaktadir. Kurumlar, bireylerden bagimsiz olarak hukuki yapilarindan kaynaklanan ayri bir
ekonomik giice sahiptirler. Bu durum, kurum kazanglarinin ayr1 bir kaynak olarak vergilendirilmesi gerektigi
diislincesini dogurmustur. Kurumlar Vergisi'nin temel unsuru, kurum sermayesi ve bu sermayede meydana gelen
degisimlerdir (Armagan, 2007: 230).

5. Katma Deger Vergisi

KDV, Tirkiye'de 15.10.1984 tarihinde kabul edilmis, 02.11.1984 tarihinde Resmi Gazete’de yaymlanmis ve 1
Ocak 1985 tarihinde 3065 sayili KDV Kanunu ile yiirtirliige girmistir. KDV, genel tiiketim vergisi niteliginde
olup, mal ve hizmetlerin iiretiminden nihai tiiketiciye ulagmasina kadar her agamada yaratilan katma degerin
vergilendirilmesini amaglar (R.G., 02 Kasim 1984, say1: 18563). Bu vergi, dolayli vergiler grubunda yer almakta
ve tiiketim iizerinden alinmaktadir. Ancak KDV, yalnizca nihai tiiketim asamasinda degil, isletmelerin mal ve
hizmet alimlarinda da 6denmesi gereken bir vergidir.

Vergi tiirleri, gesitli dlgiitlere gore smiflandirilabilirken, en yaygin ve bilinen siniflama bigimlerinden biri
"dolaysiz" ve "dolayli" vergiler ayrimidir. Bu ayrim, bireyler ve kurumlarin ekonomik giiglerinin nasil
vergilendirildigine odaklanir. Dolaysiz vergiler, dogrudan bireylerin gelir ve servetleri ilizerinden alinir ve
miikellefin 6deme giiciinii dogrudan hedef alir. Ornegin, gelir vergisi ve kurumlar vergisi bu kategoriye girer. Bu
vergilerde, 6deyen kisinin ekonomik durumu dikkate alinir ve vergi yiikii dogrudan ilgili kisiye yansir. Buna
karsilik dolayl1 vergiler, bireylerin veya kurumlarin ekonomik gii¢lerini dolayli olarak hedef alir ve genellikle
tiiketim iizerinden alinir. KDV, Ozel Tiiketim Vergisi (OTV) ve giimriik vergileri dolayl vergilere érnek olarak
gosterilebilir. Bu tiir vergiler, mal ve hizmet alimi sirasinda tahsil edilir ve vergi yiikii nihai tiiketiciye yansitilir.
Ornegin, bir otomobil satin alindiginda, fiyatin iginde yer alan OTV ve KDV tiiketici tarafindan édenir; bu da
dolayli vergilerin tiiketim davraniglarina dayandigint gosterir. Bu baglamda, gelir ve servet lizerinden alinan
vergiler dolaysiz vergiler kategorisine girerken, tiiketim {izerinden alinan vergiler dolayli vergiler olarak kabul
edilmektedir. Her iki vergi tiirii de kamu gelirlerini artirmak amacinm tasisa da ekonomik etki ve miikellef
{izerindeki yiik agisindan farkli sonuglar dogurur. Ornegin, gelir vergisi bireyin 6deme giiciinii dikkate alirken,
dolayli vergiler herkes i¢in ayni oranlarda uygulandigindan diisiik gelir gruplarini daha fazla etkileyebilir. Bu
nedenle, ylirlitme organinin vergi politikalarinin belirlerken dolayli ve dolaysiz vergiler arasindaki bu farkliliklar
dikkate almasi gerekmektedir (Susam ve Oktayer, 2007: 112).

KDV’nin temel amaci, kamu gelirlerini artirarak ekonomik kalkinmaya destek saglamak ve dolayli vergilendirme
yoluyla vergi tabanini genisletmektir. KDV, isletmelerin 6dedigi ve tahsil ettigi vergileri mahsup etmesine olanak
taniyarak zincirleme vergilendirme yonteminin etkili bir sekilde uygulanmasini saglar. Bu sayede, vergi yiikii nihai
tilketiciye yansitilmakta, boylece iiretici ve saticilar iizerindeki mali yiik azaltilmaktadir (Tiiliimce ve Yavuz, 2019:
558). Tiirkiye’de KDV, genellikle mal ve hizmet tiiriine bagli olarak farkli oranlarda uygulanmaktadir. Bu oranlar
cesitli mal ve hizmet gruplarina ve yillara gore farklilik gosterebilmektedir. 2025 yili itibari ile temel gida
maddeleri ve bazi tarim {iriinleri gibi belirli mal ve hizmetler i¢in %1, saglik hizmetleri, egitim hizmetleri ve bazi
temel tiiketim driinleri gibi belirli mal ve hizmetler i¢in%10 ve ¢ogu mal ve hizmet igin %20 olarak
uygulanmaktadir (R.G., 07 Temmuz 2023, say1: 32241).

6. Isletmelerin Mevcut Vergi Tiirlerine Gére Muhasebe Uygulamalar

Vergi tiirlerine gdre muhasebe uygulamalari, isletmelerin yasal ylikiimliiliiklerini yerine getirme ve mali verilerini
dogru bir sekilde raporlama siireglerini dogrudan etkilemektedir. Gelir vergisi, kurumlar vergisi ve KDV ig¢in
yapilan muhasebe kayitlari, sadece mevzuata uyumu saglamaz, ayni zamanda isletmenin finansal performansini
ve siirdiiriilebilirligini degerlendirmek i¢in 6nemli bir temel olusturur. Bu baglamda, muhasebe uygulamalariin
vergi mevzuatina uygun sekilde yiiriitiilmesi hem igletmeler hem de kamu gelirleri agisindan 6énemlidir.
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6.1.  Gelir Vergisi Muhasebe Uygulamalari

Sahis sirketleri, genellikle ticari kazanglar1 tizerinden gelir vergisi 6der. Ancak bir kisinin ticari kazancinin yani
sira kira geliri, licret geliri veya menkul sermaye irad1 gibi farkli gelir tiirleri de varsa, bu gelirler ticari kazangla
birlikte beyan edilir. Sahis sirketlerinin gelir vergisi 6demesi, yillik beyanname esasina dayanir ve her yil mart
aymin 1’1 ile 31°1 arasinda beyan edilir. Gelir vergisi iki taksit seklinde ddenebilir. Birinci taksitin mart, ikincisi
temmuz ay1 sonuna kadar ddenmesi gerekir. 93 sayili Kanunun 103. maddesinin birinci fikrasinda yer alan gelir
vergisine tabi gelirlerin vergilendirilmesinde esas alinan tarife, 2025 takvim yili gelirlerinin vergilendirilmesinde
uygulanmak iizere Resmi Gazete de 30.12.2024 tarihinde agagidaki sekilde yeniden belirlenmistir (R.G., 30 Aralik
2024, say1: 32768-329 (2. Miikerrer)).

158.000 TL'ye kadar % 15

330.000 TL'nin 158.000 TL'si igin 23.700 TL, fazlas1 % 20

800.000 TL'nin 330.000 TL'si i¢in 58.100 TL (iicret gelirlerinde 1.200.000 TL'in 330.000 TL'si | % 27
icin 58.100 TL), fazlas1

4.300.000 TL'min 800.000 TL'si i¢cin 185.000 TL (iicret gelirlerinde 4.300.000 TL'nin 1.200.000 | %35
TL'si i¢in 293.000 TL), fazlas1

4.300.000 TL'den fazlasinin 4.300.000 TL'si igin 1.410.000 TL (iicret gelirlerinde 4.300.000 | %40
TL'den fazlasinin 4.300.000 TL'si i¢in 1.378.000 TL), fazlas1

Sahis sirketinin vergiye tabi geliri, ticari kazangtan giderlerin diisiilmesiyle vergiye tabi matrah bulunur. Matrah
hesaplarken; 6ncelikle sirketin y1l boyunca elde ettigi toplam kazang belirlenerek briit kazang tespit edilmis olunur.
Bu kazangctan, isletme faaliyetleriyle ilgili kanunen kabul edilen giderler diisiilerek (kira gideri, personel maagslari,
elektrik-su-telefon giderleri, mal alimlar1 vb.) safi kazang elde edilmis olunur.

Ornegin:
e  Yillik Briit Gelir: 5.500.000 TL
e Kanunen Kabul Edilen Giderler: 3.500.000 TL
e Kanunen Kabul Edilmeyen Giderler: 100.000 TL
e Vergiye Tabi Matrah: 5.500.000 TL — (3.500.000 TL + 100.000 TL) = 1.900.000 TL

Yukarida verilen oranlara gore bir sahis sirketi i¢in 6rnek uygulamada, 2024 y1l1 vergiye tabi matrahinin 1.900.000
TL oldugu kabul edilirse, gelir vergisi hesaplamasi su sekilde yapilir:

1. 11k 158.000 TL igin: 158.000 x %15 = 23.700 TL

2. 158.000 TL - 330.000 TL aras1 172.000 TL i¢in (%20): 172.000 x %20 = 34.400 TL

3. 330.000 TL - 800.000 TL aras1 470.000 TL i¢in (%27): 470.000 x %27 = 126.900 TL

4. 800.000 TL - 1.900.000 TL aras1 1.100.000 TL igin (%35): 1.100.000 x %35 =385.000 TL
Toplam Gelir Vergisi: 23.700 + 34.400 + 126.900 + 385.000 = 570.000 TL

6.2. Kurumlar Vergisi

Kurumlar vergisine tabi igletmeler, ekonomik faaliyetleri sonucu elde ettikleri kazanclar iizerinden devlete kars1
mali ytikiimliliiklerini yerine getirmekle sorumlu olan tiizel kisiliklerdir. Bu sorumluluk, yalnizca kurumlar
vergisinin hesaplanmasi ve ddenmesi ile smirlandirilmamistir. Bununla birlikte ilgili vergi diizenlemelerine
hareket etme ve ¢esitli beyan yiikiimliiliklerinin yerine getirilmesinden de sorumlu tutulmustur

Kurumlar vergisine tabi isletmeler, ticari kazanglar tizerinden vergi matrahini hesaplayarak kanuni vergi oran
dogrultusunda vergilendirilir. Kurumlar Vergisi Kanunu'na gore ticari kazang hesaplanirken gelir ve gider
arasindaki fark esas almir. Ancak bazi giderler Kanunen Kabul Edilmeyen Giderler (KKEG) kapsaminda
degerlendirilirken, baz1 gelirler ise vergiden istisna tutulabilir. Bu nedenle, vergiye tabi kar hesaplanirken KKEG
(6rnegin trafik cezalar1) vergi matrahia eklenirken, istisna ve muafiyetler (6rnegin istirak kazanglarr) kurum
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kazancindan disgiiliir. Kurumlar vergisi, yillik olarak beyanname ile beyan edilir. Bu beyanname, ilgili yil
hesaplanan ve 6denmesi gereken kurumlar vergisi takip eden yilin Nisan aymin 1’1 ile 30’u arasinda vergi dairesine

sunulur ve ayni ayin sonuna kadar denmesi gerekir.

6.2.1. Kurumlar Vergisi Muhasebe Uygulamalari

Kurumlar vergisi miikellefleri, yillik vermis olduklar1 beyannameye ek olarak yilda ii¢ kez {iger aylik donemler
halinde gecici vergi beyan ederek ddemeleri gerekmektedir. Gegici vergi orani, tipki kurumlar vergisi gibi 2025
yilinda %25’ olarak belirlenmistir. Yilda {i¢ defe gegici vergi 6deyen miikellefler, 6dedikleri toplam gegici vergi
toplamini yillik beyannamede hesaplanan kurumlar vergisinden mahsup ederler. Gegici vergi ii¢ aylik donem
olarak hesaplandiktan sonra takip eden ikinci ayin 17. aksamina kadar beyan edilip 6denmesi gerekmektedir.
Doénem igerisinde taksitler halinde 6denen gecici vergi ddemleri toplami donem sonunda kurumlar vergisinin
hesaplanmasinda dikkate alinarak kurumlar vergisinden mahsup edilir.

Gegici vergi muhasebe kayitlari

Ornegin bir isletmenin;

a) 01.01.2024-31.03.2024 tarihleri arasinda vergi matrah1 1.000.000 TL
b) 01.04.2024-31.06.2024 tarihleri arasinda vergi matrah1 500.000 TL
¢) 01.07.2024-31.09.2024 tarihleri arasinda vergi matrahi 2.000.000 TL

d) 01.01.2024-31.12.2024 tarihleri arasinda vergi matrah1 7.000.000 TL olsun. Bu verilere isletmenin yapacagi
vergi tahakkuku ve 6deme kayitlar1 soyle olacaktir.

a) Gecici vergi birinci taksitinin tahakkuk ve 6deme kaydi

193 Pesin Odenen Vergi ve Fonlar Hs. 250.000
193.01.01. Gegici vergi birinci taksit
360 Odenecek Vergi ve Fonlar Hs. 250.000
360.01. 01. Gegici vergi birinci taksit
Gegici vergi = 1.000.000 x %25 = 250.000 TL

360 Odenecek Vergi ve Fonlar Hs. 250.000
360.01.01. Gegici vergi birinci taksit
102 Bankalar Hs. 250.000

b) Gegici vergi ikinci taksitinin tahakkuk ve 6deme kaydi

193 Pesin Odenen Vergi ve Fonlar Hs. 125.000
193.01.02. Gegici vergi ikinci taksit
360 Odenecek Vergi ve Fonlar Hs. 125.000
360.01.02. Gegici vergi ikinci taksit

Gegici vergi = 500.000 x %25 = 125.000 TL

360 Odenecek Vergi ve Fonlar Hs. 125.000
360.01.02. Gegici vergi ikinci taksit
102 Bankalar Hs. 125.000
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¢) Gecici vergi iiciincii taksitinin tahakkuk ve 6deme kayd:

193 Pesin Odenen Vergi ve Fonlar Hs. 400.000
193.01.03. Gegici vergi tligiincii taksit
360 Odenecek Vergi ve Fonlar Hs. 400.000
360.01.03. Gegici vergi {iglincii taksit

Gegici vergi = 2.000.000 x %25 = 400.000 TL

360 Odenecek Vergi ve Fonlar Hs. 400.000
360.01.03 Gegici vergi {igiincii taksit
102 Bankalar Hs. 400.000

d) Kurumlar vergisi tahakkuk ve 6deme kaydi

691 Don. Kar. Ver. Dig. Yas. Yiik. Kars. Hs. 1.750.000
370 Don. Kar. Ver. Dig. Yas. Yiik. Kars. Hs. 1.750.000
Kurumlar vergisi = 7.000.000 x %25 =1.750.000 TL

............................................. 31122024 e
371 Dén. Karmin Pes. Od. Ver. Dig. Yiik. Hs. 775.000
193 Pes. Od. Ver. Fon. Hs.
193.01. Gegici Vergi 775.000

193.01.01 Gegici vergi birinci taksit 225.000
193.01.02 Gegici vergi ikinci taksit  125.000
193.01.03 Gegici vergi li¢iincii taksit 400.000

Gegici vergiler toplami=250.000 TL + 125.000 + 400.000 TL= 775.000 TL

............................................. 31122024 i

370 Don. Kar. Ver. Dig. Yas. Yiik. Kars. Hs. 1.750.000
371 Dén. Karmin Pes. Od. Ver. Dig. Yiik. Hs. 775.000
360 Odenecek Vergi ve Fonlar Hs. 975.000

Odenmesi gereken kurumlar vergisi= 1.750.000 TL — 775.000 TL=975.000 TL

360 Odenecek Vergi ve Fonlar Hs. 975.000
102 Bankalar Hs. 975.000

6.2.2. Asgari Kurumlar Vergisi

Yurt I¢i Asgari Kurumlar Vergisi, Tiirkiye’de 2 Agustos 2024 tarihli ve 7524 sayili Kanun ile Resmi Gazete’de
yayimlanarak yiiriirliige girmistir. Bu diizenleme, 1 Ocak 2025 tarihinden itibaren elde edilen kazanglara
uygulanmak iizere hayata gecirilmistir. Asgari kurumlar vergisinin temel amaci, kurum kazanglari tizerinden
Odenen vergilere taban bir seviyeyi getirmek ve bu sekilde vergi tabanin1 genisletmektir (R.G., 28 Eyliil 2024,
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say1: 32676). Kanuna gore, indirime veya istisnaya tabi tutulmamis kazanglarin %10’undan az olmamak kaydiyla
bir asgari vergi 6demesi zorunlu hale gelmistir. Ayrica, bazi indirim ve istisnalarin uygulanabilecegi ancak bu
kapsam disinda kalanlarin uygulanamayacagi hiikkme baglanmistir.

Kurumlar vergisinde, vergi matrahi tiim indirim ve istisnalar diisiildiikten sonra hesaplanirken, asgari kurumlar
vergisinde belirli kazanclar dogrudan vergiye tabi tutulmaktadir. Bu diizenleme ¢ercevesinde, asgari kurumlar
vergisine tabi kazanclara asagidaki istisnalar ve indirimler uygulanabilir;

v' Thracat Gelirleri Istisnas: Thracattan elde edilen kazanglar igin belirli oranlarda saglanan muafiyet.

v' Serbest Bolge Kazang Istisnast: Serbest bolgelerde yapilan ticari faaliyetlerden elde edilen gelirler igin
saglanan avantajlar.

v' Teknoloji Gelistirme Bélgeleri ve Ar-Ge indirimleri: Ar-Ge faaliyetlerinden dogan kazanglara yonelik
vergi indirimleri.

v' Yatirim Indirimi: Stratejik yatirimlar ve tesvik belgeli yatirimlara saglanan indirimler.

Asgari kurumlar vergisinin uygulanma amaci, isletmelerin mali tablolarinda yiiksek giderler beyan ederek veya
gecmis yil zararlarini mahsup ederek kurumlar vergisi yiikiimliiliiklerini tamamen sifirlamalarini engellemektir.
Bunun yaninda vergi tabaninin genisletilerek vergi sisteminde adaletin saglanmasina katki sunmaktir. Bu
diizenlemenin &nemli ilkeleri; zarar mahsuplar1 ve benzeri indirimlerin, asgari kurumlar vergisi matrahini
etkilememesidir. Diizenleme ile ge¢mis yil zararlarinin asgari kurumlar vergisi matrahinda dikkate alinmayacagi,
2 Agustos 2024 tarihli ve 7524 sayili Kanun ile hilkkme baglanmis ve Miikerrer 32/C maddesi kapsaminda
diizenlenmistir. Bu diizenleme Resm1 Gazete’de yayimlanarak yiiriirlige girmistir. Kanuna gore, zarar mahsuplari
gibi kazang diisiiriicii unsurlar yalnizca normal kurumlar vergisi matrahinda kullanilabilir; ancak asgari kurumlar
vergisi hesaplamasinda bu unsurlar dikkate alinmaz. Bu yaklasim, isletmelerin vergiye esas kazanglarini tamamen
sifirlamasini 6nlemek ve kamu maliyesine daha istikrarli bir gelir saglamay1 amaglamaktadir (R.G., 2024; say1:
32620).

Bir isletmenin gegmis yil zararlarini kullanmasi durumunda normal kurumlar vergisi ile asgari kurumlar vergisi
arasidaki fark su sekilde 6rneklendirilebilir;

Varsayilan Durum
e Toplam Gelir: 10.000.000 TL
e Indirilebilir Giderler: 9.000.000 TL
e  Gegmis Y1l Zararlari: 800.000 TL
e Normal Kurumlar Vergisi Orani: %25
e Asgari Kurumlar Vergisi Orani: %10
Normal Kurumlar Vergisi Hesaplamasi
Vergi Matrah1 Hesaplama:

Vergi Matraht = Toplam Gelir — (Toplam Gider + Gegmis Y1l Zararlari)
Vergi Matrah1 = 10.000.000 — (9.000.000 + 800.000) = 200.000 TL
Normal Kurumlar Vergisi = 200.000 x 0,25 = 50.000TL
Asgari Kurumlar Vergisi Hesaplamasi

Asgari kurumlar vergisi hesaplanirken gecmis yil zararlar1 ve bazi diger indirimler dikkate alinmaz. Bu durumda
yalnizca toplam gelir ve indirilebilir giderler lizerinden vergi matrahi hesaplanir:

Vergiye Esas Kazan¢ = Toplam Gelir — Giderler
Vergiye Esas Kazang = 10.000.000 — 9.000.000 = 1.000.000 TL
Asgari Kurumlar Vergisi=1.000.000 x 0,10=100.000 TL

Eger isletme dénem sonunda ddeyecegi normal kurumlar vergisi tutart asgari kurumlar vergisinden yiiksek ise
normal kurumlar vergisini; degil ise asgari kurumlar vergisini 6deyecektir. Asgari kurumlar vergisinin tahakkuk
ve 6deme kaydi, normal kurumlar vergisinin tahakkuk ve 6deme kaydi ile aymidir.
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6.3. Katma Deger Vergisi

KDV, mal ve hizmetlerin her agamasinda olusturulan katma deger iizerinden alinan bir dolayli vergi tiiriidiir.
Muhasebe kayitlarinda KDV’nin dogru sekilde izlenmesi, isletmelerin yasal yiikiimliiliiklerini eksiksiz yerine
getirmesi a¢isindan biiyiik nem tasimaktadir. Isletmeler satin aldiklar: mal ve hizmetler icin 191 Indirilecek KDV
hesabini borglandirirken; satmis olduklari mal ve hizmetler igin ise 391 Hesaplanan KDV hesabini alacaklandirilar.
KDV tahakkuku, her ay Indirilecek KDV ile Hesaplanan KDV nin karsilastirmasi ile yapilarak hesaplanan KDV
lehine ¢ikacak farklar 360 Odenecek vergi ve Fonlar Hesabmin alacagina kaydedilir. KDV 6demesi KDV
beyaninin yapilmasi gereken ay1 takip eden ayin 28. Giinii sonuna kadar yapilmasi gerekir. Eger Indirilecek KDV
hesab1 Hesaplanan KDV hesabindan biiyiik ise bir sonraki ayin Hesaplanan KDV hesabindan mahsup edilmek
iizer 190 Devreden KDV hesabinin borcunda takip edilir.

Odenecek KDV = Hesaplanan KDV > Indirilecek KDV
Devreden KDV = Indirilecek KDV > Hesaplanan KDV

6.3.1. Hesaplanan KDV

Hesaplanan KDV, isletmelerin mal ve hizmet satiglar1 lizerinden tahsil ettikleri vergiyi ifade etmekte olup KDV
kanunun 29. maddesi kapsaminda diizenlenmistir. Bu hesabin alacak kalani1 tutari, isletmelerin devlete 6demekle
yiikiimlii olduklar1 KDV ’yi temsil eder. Ancak, isletmeler bu tutar, satin aldiklar1 mal ve hizmetler i¢in 6dedikleri
indirilecek KDV ile karsilastirip aradaki hesaplanan KDV lehine fark: beyan ederler.

Ornegin bir isletmenin Aralik 2024 ayina ait Indirilecek KDV hesabinin borg kalan1 200.000 TL, Hesaplanan KDV
hesabina ait alacak toplami 250.000 TL olsun. Bu durumda Aralik 2024 ayina ait KDV tahakkuk ve 6deme kayd1
sOyle olacaktir.

............................................. 31122024 e

391 Hesaplanan KDV Hs. 250.000
191 indirilecek KDV Hs. 200.000
360 Odenecek Vergi ve Fonlar Hs. 50.000

360.02.12. Katma Deger Vergisi Hs.

............................................. 26.01.2025. ...
360 Odenecek Vergi ve Fonlar Hs. 50.000
360.02.12. Katma Deger Vergisi Hs.
102 Bankalar Hs. 50.000

Eger Aralik 2024 ayina ait; Indirilecek KDV tutar1 300.000 TL, Hesaplanan KDV tutar1 200.000 TL olsaydu,
yapilmasi gereken kayitlar soyle olacakt.

............................................. 31122024 e
391 Hesaplanan KDV Hs. 200.000
190 Devreden KDV Hs. 100.000
191 indirilecek KDV Hs. 300.000

Son kayitta Devreden KDV hesabindaki tutar, izleyen aylarda hesaplanan KDV hesabinda indirim konusu
yapilabilecektir.

6.3.2. TMS 18 Hasilat Standardina Gore KDV Sorunu

Hasilat standardi (TMS 18), gelirlerin dogru ve gercege uygun sekilde dl¢iilmesi ve raporlanmasini saglamak i¢in
gelistirilmistir. Bu standardin temel ilkesi, ekonomik faydanin isletmeye girisinin kesinlestigi ve 6l¢iilebilir oldugu
durumlarda gelirin muhasebelestirilmesidir. Hasilat standarda gore, hasilat gergege uygun deger yontemiyle
Olgtilmeli, gelecekte tahsil edilecek tutarlar bugiinkii degerine indirgenerek kaydedilmeli ve raporlanmalidir.
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Hasilat standardi; mal satiglari, hizmet sunumlari ve varliklarin kullanimi sonucu elde edilen faiz, temettii ve lisans
gelirlerini kapsamaktadir. Ancak leasing gelirleri, sigorta sdzlesmeleri ve tarimsal faaliyetlerden elde edilen
gelirler bu standardin diginda tutulmustur (TMS 18, paragraf 1).

Hasilatin muhasebelestirilmesinde gelirlerin gercege uygun yontemle 6lgiilmesi gerekir. Hasilat kaydedilirken
once gercege uygun degerin hesaplanmasi gerekir. Bu deger; gelirin gelecekte tahsil edilecek toplam tutari, iskonto
oram kullanilarak indirgenmis bugiinkii degerini ifade etmektedir (TMS 18, paragraf 1). iskonto orani, genellikle
isletmenin borglanma maliyeti veya alici ile yapilan sdzlesmeye dayali faiz oramidir. Boylelikle, isletmenin tahsil
edecegi gelirlerin vade farkindan kaynaklanan etkisi ayristirilarak gergek degeri ve faiz geliri sekilde finansal
tablolara yansitilmis olacaktir.

Etkin faiz orani, bir finansal varlik veya ytikiimliiliigiin ger¢ege uygun degerini hesaplamak i¢in kullanilan ve nakit
akiglarinin zamanlamasimi ve biylikliiglinii dikkate alan bir faiz oramidir. Bu oran, finansal araglarin ilgili
donemlerde saglayacagi ekonomik faydayi veya yaratacagi maliyeti daha dogru bir sekilde 6lgmek amaciyla
kullanilir (Aslan, 2011: 103).

Bugiinkii deger; gelecekte belirli bir tarihte alinacak veya ddenecek bir nakit akisinin, belirli bir iskonto orani
kullanilarak mevcut zamana indirgenmis degeridir. Finansal ve ekonomik analizlerde, gelecekteki paranin
bugiinkii degerinin hesaplanmasi, zamanin paranin degerini nasil etkiledigini anlamak icin kritik dneme sahiptir.
Zamanin degeri, paranin gelecekteki bir tarihte sahip olacagi satin alma giicii, risk unsurlari, faiz oranlar1 ve
enflasyon gibi faktorlerle sekillenir (Senel, 2009: 394-395). Bugiinkii degerin formiilii su sekilde ifade edilebilir.

Bugiinkii Deger = Gelecekteki Deger /(1 +i)"
Gelecekteki Deger = Bugiinkii Deger x (1 +1) "

Buradaki; i harfi faiz oranini, n ise donem sayist ifade etmektedir.

6.3.3. Ertelenmis Vade Farki Gelirleri Hesabi (-)

Bu hesap, finansal raporlama ¢ergevesine uygun olarak itfa edilmis maliyet yontemiyle dl¢iilmesi gereken senetli
ya da senetsiz ticari alacaklarin igerdigi ancak heniiz gelir olarak muhasebelestirilmemis vade farki gelirlerinin
izlenmesi igin kullanilir. Hesap, ticari alacaklarin nominal tutarlari ile tahsilat tarihlerine gore etkin faiz oram
kullanilarak hesaplanan bugiinkii degerleri arasindaki farki ifade eden gergeklesmemis faiz gelirlerini
icermektedir. Ticari alacaklarin nominal tutarlarina dahil edilmis, ancak heniiz gelir yazilmamis vade farki gelirleri
bu hesabin alacaginda izlenebilir.

Muhasebe uygulayicilarinin bir mal ya da hizmet satisinda 6ncelikle islemin vadeli olup olmadiginin belirlenmesi
gerekir. Vadeli satiglarda satig tutarinin bugiinkii degerinin hesaplanarak vade farkinin "128 Ertelenmis Vade Farki
Gelirleri" hesabina, kalan tutarin “600 Satiglar” hesabina alacak olarak kaydedilmesi gerekir. Her muhasebe
doneminde, ertelenmis vade farki gelirlerinden, ilgili doneme diisen kisim "642 Faiz Gelirleri" hesabina alacak,
"128 Ertelenmis Vade Farki Gelirleri" hesabina bor¢ kaydedilerek bu hesap kapatilir.

Ornek olay: Bir isletme, 01 Ocak 2024 tarihinde 3 ay vadeli senetli bir satis gergeklestirmistir. Satisin %20 KDV
harig tutar1 1.000.000 TL’dir. Tahsilat tarihi ise 01 Nisan 2025’dir. Etkin faiz oran1 y1illik %28 olarak belirlenmistir.

Bugiinkii Deger = Gelecekteki Deger / (1 +1) "

Bugiinkii Deger 1. Ay = 1.000.000 / (1+0.28) 12
Bugiinkii Deger 2. Ay = 1.000.000 / (1+0.28) *12
Bugiinkii Deger 3. Ay = 1.000.000 / (1+0.28) 312

Bugiinkii Degerin Hesaplanmasi

Aylar Bugiinkii Deger Kazanilmamis Faiz Geliri | Aylik Faiz
1. Ay 979.719,80 20.280,20 20.280,20
2. Ay 959.692,90 40.307,10 20.026,90*
3. Ay 940.203,08 59.796,92 19.489,82%**

*Aylik faiz hesaplanirken 2. Ay kazanilmis faiz gelirinden bir dnceki ayin aylik faizi diisiiliir.
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............................................ 01.01.2025. i
121 Alacak Senetleri Hs. 1.200.000
600 Satislar Hs. 940.203,08
391 Hesaplanan KDV Hs. 200.000
128 Ertelenmis Vade Farki Gelirleri 59.796,92
.............................................. 31.01.2025. e
128 Ertelenmis Vade Farki Gelirleri Hs. 20.280,20
642 Faiz Gelirleri Hs. 20.280,20
Ocak ay1 faiz gelirinin kaydi
............................................... 28.02.2025. i
128 Ertelenmis Vade Farki Gelirleri Hs. 20.026,90
642 Faiz Gelirleri Hs. 20.026,90
Subat ayinin faiz gelirinin kaydi
............................................... 31.03.2025. e
128 Ertelenmis Vade Farki Gelirleri Hs. 19.489,82
642 Faiz Gelirleri Hs. 19.489,82
Mart aymin faiz gelirinin kaydi
............................................ 01.04.2025. . i
102 Bankalar Hs. 1.200.000
121 Alacak Senetleri Hs. 1.200.000
Vade sonunda alacak senedinin tahsili kaydi

Bu muhasebe kayitlari satilan malin gelirleri ile vade farki gelirlerinin birbirinden ayrilmasini saglayacaktir ancak
burada soyle bir problem ortaya ¢ikmaktadir. KDV, satig tutari {izerinden hesaplanmistir. Bu KDV’nin de ayr1
olarak hesaplanmasi gerekir. Burada 6ncelikle KDV satis tutar1 tizerinden degil vade tutar1 diisiildiikten sonra
bulunan tutar {izerinden hesaplanmasi daha dogru olacaktir. Bu durumda yukaridaki drnegin ilk kaydi su sekilde

olacaktir.

121 Alacak Senetleri Hs.

600 Satiglar Hs.

391 Hesaplanan KDV Hs.

128 Ertelenmis Vade Farki Gelirleri
KDV=940.203,08 X 0.20 = 188.040,62

1.188.040,62

940.203,08
188.040,62
59.796,92
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Bu kayda gore devletin vergi kayb1 olacagi agikardir. Ancak mevcut uygulamalarda faiz gelirleri sadece kurumlar
vergisine dahil edildigi icin burada da vade fark: satis fiyatindan ayristirilip faiz geliri olarak kaydediliyorsa, satis
tutar1 izerinden de KDV ayrilmali ve donem sonu kar-zarar hesabina bu gelir aktarilarak sadece kurumlar vergisi
kesilmelidir.

Tiirk vergi mevzuatina gore KDV, mal teslimi ve hizmet ifasinin gerceklestigi anda tahakkuk eder. Bu temel kural,
KDV Kanunu’nun 10. maddesinde diizenlenmistir. Kanunun ilgili maddesi, KDV'nin tahakkukunun dort ana
duruma baglh oldugunu belirtir: (i) Mal teslimi veya hizmet ifasinin yapilmasi, (ii) Malin tesliminden 6nce
faturanin diizenlenmesi, (iii) Avans veya bedelin tahsil edilmesi, (iv) Kisim kisim yapilan islerde, her bir kismin
tamamlanmast. Bu hiikme gore, vergilendirme dénemi esas almarak KDV ’nin tahakkuku saglamr. Ornegin, bir
mal teslimi i¢in fatura diizenlendiginde veya bedel tahsil edildiginde, teslim gergeklesmese dahi KDV dogar. Bu
diizenleme, devletin vergi gelirlerini etkin bir sekilde toplamasini ve isletmelerin islemlerini zamaninda beyan
etmesini amaglamaktadir (R.G., 02 Kasim 1984, say1: 18563). Bunun yaninda muhasebenin tahakkuk esas1 geregi
aylik olarak hesaplanan indirilecek KDV ve Hesaplanan KDV hesaplari vadeli mal ya da hizmet satimlarinda veya
alimlarinda hesaplanan KDV tutarlar1 tahakkuk esasina gore her aya pay verilerek hesaplanabilir. Mevcut
uygulamalarda mal ya da hizmetin uzun vadeli olarak alinmasi ya da satilmast durumunda, alim veya satimin
gerceklestigi ayda KDV konusu yapilmaktadir. Bu durumda igletmeler 6demedikleri KDV’yi indirim konusu
yapabilmekte veya tahsil etmedikleri KDV’yi o ay i¢inde beyan ederek ddemek zorunda kalmaktadirlar. Bunun
yerine iki farkli uygulama kullanilabilir.

a) KDV’yi 6demenin yapilacag: aya kadar tahakkuk esasina gore dagitmak

KDV tahakkuk kaydini 181 Gelir Tahakkuklar: hesabinin kullanma mantigi ile aylik olarak tahakkuk ettirilebilir.
Bunun i¢in 392 Diger KDV hesabi1 vadeli mal satiglarinda kullanilarak; her ay igin 391 Hesaplanan KDV hesabina
pay verilebilir. Yukarida verilen 6rnegi bu dogrultuda tekrar diizenleyecek olursak;

121 Alacak Senetleri Hs. 1.200.000
600 Satiglar Hs. 940.203,08
392 Diger KDV Hs. 200.000
128 Ertelenmis Vade Farki Gelirleri 59.796,92

392 Diger KDV Hs.

391 Hesaplanan KDV Hs.
200.000 / 3 ay= 66.666,66
Ocak ay1: 66.666,66
Subat ay1: 66.666,66
Mart ay1: 66.666,68

66.666,66
66.666,66

392 Diger KDV Hs.
391 Hesaplanan KDV Hs.

66.666,66
66.666,66

392 Diger KDV Hs.
391 Hesaplanan KDV Hs.

66.666,66
66.666,66

Bu kayitlarin yapilmasi ile ocak ayinda yapilan vadeli bir satista devlete ddenecek KDV nin 6deme tarihi gelene
kadar gelecek aylara dagitilmasi saglanmis olacaktir. Eger hesaplanan KDV vade farkindan arindirilmis tutar
iizerinden yapilacak olursa da bu kez de asagidaki kayitlar yapilabilir.
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121 Alacak Senetleri Hs.

600 Satislar Hs.

392 Diger KDV Hs.

128 Ertelenmis Vade Farki Gelirleri
KDV=940.203,08 X 0.20 = 188.040,62

1.188.040,62

940.203,08
188.040,62
59.796,92

392 Diger KDV Hs.

391 Hesaplanan KDV Hs.
188.040,62 / 3 ay= 62.680,21
Ocak ay1: 62.680,21
Subat ay1: 62.680,21
Mart ay1: 62.680,20

62.680,21

62.680,21

392 Diger KDV Hs.
391 Hesaplanan KDV Hs.

62.680,21

62.680,21

392 Diger KDV Hs.
391 Hesaplanan KDV Hs.

62.680,20

62.680,20

b) KDV’yi ddemenin yapildig1 ayda muhasebe kayitlarina almak.

KDV’nin tahakkuk ettirilmesi ile ilgili bir baska 6neride su olabilir. Her ne kadar vergi mevzuatinda fatura
kesildigi tarihten itibaren KDV tahakkuk ettirilmesi gerektigi yazili olsa da bu tahsil edilmemis ya da 6demesi
yaptlmamis bir KDV’nin tahakkuk ettirilmesi anlamina gelmektedir. Bir oneri olarak tahsilat yapildigi ya da
6deme yapildig1 anda KDV nin tahakkuk ettirilmesidir. Yukaridaki 6rnegi bu dogrultuda diizenleyecek olursak;

....................................... 01.01.2025. .. ceiiiiiiiieiiei e

121 Alacak Senetleri Hs. 1.200.000
600 Satiglar Hs. 940.203,08
392 Diger KDV Hs. 200.000
128 Ertelenmis Vade Farki Gelirleri 59.796,92

...................................... 01.04.2025. ..o

102 Bankalar Hs. 1.200.000

392 Diger KDV Hs 200.000
121 Alacak Senetleri Hs. 1.200.000
391 Hesaplanan KDV Hs. 200.000
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6.3.4. Indirilecek Katma Deger Vergisi

Indirilecek KDV hesaby, isletmelerin satin aldiklart mal ve hizmetler i¢in 6dedikleri KDV ’nin, satislar1 izerinden
hesaplanan KDV den diigiilmesini saglayan bir hesaptir. Bu hesap, isletmenin yiikiimlii oldugu net KDV tutarimin
belirlenmesi igin dnemlidir. Tirk KDV mevzuatina gore, sadece vergiyi doguran olayla dogrudan iliskili ve
belgelendirilmis KDV tutarlar: indirilebilir. Mal pesin olarak alinsin veya alimmasin fatura kesildigi tarihteki ay
sonunda indirilecek KDV, o aymn KDV tahakkukunda indirim konusu olmaktadir. Yukarida hesaplanan KDV i¢in
yapmis oldugumuz yorumlar bu hesap iginde gegerlidir. Bu durumda vadeli mal alimlarinda 191 indirilecek
hesabin kullanilmasi yerine 192 Diger KDV hesabinin kullanilmasi; aylara gore tahakkuk ettirilmesi ya da 6deme
yapildig1 ay tahakkuk ettirilmesi uygulama agisinda daha dogru olacagi kanaatindeyiz. 192 Diger KDV Hesabu,
isletmelerin KDV ile ilgili istisnai durumlarimi yonetmesine olanak taniyan, 6zel ve 6énemli bir muhasebe aract
olarak degerlendirilmelidir. Hem vergi mevzuatina uyum saglamak hem de isletmenin mali tablolarinda vergi
yiikiimliiliiklerini dogru bir sekilde raporlamak amaciyla kullanilan bu hesap, mali raporlamanin giivenilirligini
artirir. Bu hesap, Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 (TMS) ve vergi mevzuatina uyum agisindan énemli bir yere
sahiptir.

Yukaridaki 6rnegi mali alan firma igin giincelleyecek olursak; bir igletme, 01 Ocak 2024 tarihinde 3 ay vadeli
senet karsihiginda ticari mal alim gergeklestirmistir. Malin %20 KDV harig tutar1 1.000.000 TL’dir. Odeme tarihi
ise 01 Ocak 2026°d1r.

TMS 23 Borglanma Maliyetleri standardina goére, vadeli alimlarda olusan vade ve kur farklar1 da bu standart
kapsaminda degerlendirilmektedir (Toroslu, 2010: 103). Bu dogrultuda vadeli mal alimlarinda vade farki malin
maliyetine eklenecegi i¢in burada vade farkinin ayrilmamasi gerekir. Ancak yine de vade farki hesaplanacaksa bu
durumda Indirilecek KDV nin hesaplanmasinda vade fark: diisiildiikten sonraki tutar iizerinden hesaplanmalidir.
Biz buradaki 6rnekte vade farkini ayirmayacagiz.

Mevcut uygulamalara gore yapilacak kayit su sekilde olacaktir.

........................................... 01.01.2025. .. e
153 Ticari Mallar Hs. 1.000.000
191 indirilecek KDV Hs. 200.000
321 Borg Senetleri Hs. 1.200.000

Bu kayittan farkli olarak vadeli islemlerde Indirilecek KDV nin de tahakkuk esasina gore vade siiresince her ay
diisen pay kadar tahakkuk ettirilmesi uygun olacaktir. Soyle ki;

153 Ticari Mallar Hs. 1.000.000
192 indirilecek KDV Hs. 200.000
321 Borg Senetleri Hs. 1.200.000

191 Indirilecek KDV Hs. 62.680,21
192 Diger KDV Hs. 62.680,21

188.040,62 / 3 ay= 62.680,21

Ocak ay1: 62.680,21

Subat ay1: 62.680,21

Mart ay1: 62.680,20

191 indirilecek KDV Hs.
192 Diger KDV Hs.

62.680,21

62.680,21
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191 indirilecek KDV Hs.
192 Diger KDV Hs.

62.680,20
62.680,20

Bu sekilde bir uygulama ile Indirilecek KDV hesab1 daha gercekgi ve uygulamada daha anlamli olacaktir.
7. Sonug

Tiirkiye'de gelir, kurumlar ve KDV, kamu maliyesini giiglendirme ve ekonomik dengeyi saglama isleviyle devletin
temel mali araglar1 arasinda yer almaktadir. Bu vergiler, bireyler ve isletmeler iizerinde mali yiikiimliliikler
olustururken ekonomik faaliyetlerin siirdiiriilebilirligi agisindan dnemli etkiler dogurmaktadir. Vergilerin dogru
muhasebelestirilmesi, hem isletmelerin finansal performanslarinin giivenilir sekilde degerlendirilmesi hem de
kamu gelirlerinin etkin bir sekilde toplanmasi igin kritik bir unsurdur.

Calismada incelenen gelir vergisi ve kurumlar vergisi, bireysel ve kurumsal gelirlerin vergilendirilmesine yonelik
temel araclar olarak, Tiirk vergi sisteminin dogrudan etki mekanizmalarini yansitmaktadir. KDV ise dolayli bir
vergi tiirli olarak tiiketim {izerinden alinmakta ve zincirleme tahsil yontemiyle nihai tiiketicilere yiiklenmektedir.
Muhasebe uygulamalarinda 191 Indirilecek KDV ve 391 Hesaplanan KDV hesaplarinin kullanimi, vergiye uyum
ve raporlama siireglerinde isletmeler i¢in belirleyici bir dneme sahiptir. Ancak, mevcut uygulamalarda uzun vadeli
krediyle yapilan mal ve hizmet alim satimlarinda KDV'nin tek bir donemde hesaplanmasi hem igletmeler hem de
vergi tahsilat1 agisindan ¢esitli sorunlar dogurmaktadir. Ornegin, indirilecek KDV'nin tahsil edilmemis tutarlar
tizerinden hesaplanmasi, isletmelerin 6demedikleri KDV'yi indirime konu etmesine yol agabilirken, hesaplanan
KDV'nin 6denmemis tutarlar tizerinden beyan edilmesi ise isletmelere gereksiz bir mali yiik getirmektedir. Bu
sorunlarin ¢dziimiine yonelik, KDV tahakkukunun 6deme ya da tahsilata gore dagitilarak aylik bazda hesaplanmasi
Onerilmektedir.

Sonug olarak, Tiirk vergi sistemi ve muhasebe uygulamalari, ekonomik biiyiimeyi desteklerken kamu finansmanini
giiclendirmeyi hedeflemektedir. Ancak, isletmelerin siirdiiriilebilirligini artirmak ve vergi uyum siireglerini
kolaylagtirmak i¢in KDV uygulamalarinda daha esnek ve adil diizenlemelere ihtiya¢ duyulmaktadir. Bu baglamda,
Tiirkiye Muhasebe Standartlari'nin (TMS) KDV uygulamalarina iliskin kapsaminin genisletilmesi ve gergege
uygun deger yaklagiminin yayginlastirilmasi, isletmelerin finansal yonetimine ve kamu gelirlerinin artirilmasina
o6nemli katkilar saglayacaktir.
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Oz

Arastirmanin amaci Tirkiye’deki katilim bankalari ile geleneksel bankalarin finansal performanslarini karsilastirmaktir.
Arastirma kapsaminda 2016-2023 yillart arasindaki finansal veriler kullanilmistir. Verilerin analizinde Entropi ve TOPSIS
yontemi kullanilmis olup sekiz banka incelemeye alinmustir. Finansal etkinlik agisindan incelendiginde katilim bankalarimnin
geleneksel bankalara gore daha iyi performans gosterdigi tespit edilmistir. Katilim bankalar1 faizsiz finans esaslarina dayali bir
yapiya sahip olduklart i¢in ekonomik dalgalanmalara karst da dayanikli olabilmektedir. Geleneksel bankalarin piyasa pay1 ve
finansal arag ¢esitliligi acisindan katilim bankalarina gore iistiin oldugu tespit edilmistir. Tiirkiye gibi bilyiiyen ekonomilerde
katilim bankalarinin sundugu finansal iiriin ve hizmetlerin kayit dis1 ekonomiyi azaltarak siirdiiriilebilir bilyiimeye katki
sagladig1 ifade edilebilir. Aynt zamanda COVID-19 pandemi siirecinde ekonomik krizin etkilendigi her iki banka tiirii agisindan
alinan 6nlemler pandeminin olumsuz etkisini azaltmustir.

Anahtar Kelimeler: Katilim Bankalari, Geleneksel Bankalar, Finansal Performans.

JEL Smmflamasi: G21, G23, G24.

Abstract

The aim of the research is to compare the financial performances of participation and conventional banks in Turkey. Within
the scope of the research, financial data between 2016-2023 were used. Entropy and TOPSIS method were used in the analysis
of the data and eight banks were selected for examination. When examined in terms of financial efficiency, it has been
determined that participation banks exhibit better performance than traditional banks. Since participation banks have a structure
based on interest-free finance principles, they can also be resilient to economic fluctuations. It has been determined that
traditional banks are superior to participation banks in terms of market share and financial instrument diversity. In growing
economies like Tiirkiye, it can be said that the financial products and services provided by participation banks contribute to
sustainable growth by reducing the informal economy. At the same time, the measures taken for both types of banks affected
by the economic crisis during the COVID-19 pandemic have reduced the negative impact of the pandemic.
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1. Giris

Finansal sistemler ekonomilerin stirdiirtilebilir biiyiimesinde kritik bir rol oynar. Bankacilik sektorii bu sistemin
en onemli bilesenlerinden biridir. Bankalar yalnizca sermaye birikimini yonlendirmekle kalmaz, ayn1 zamanda
ekonomik biiylime i¢in gerekli finansal kaynaklar da etkili bir sekilde dagitir (Kaya, 2020). Geleneksel bankacilik,
koklii yapisi ve gesitli finansal araglariyla genis bir miisteri yelpazesine hitap edebilir. Katilim bankaciligi ise hizla
biiyiiyen bir finansal model olarak dikkat gekmektedir. islami finans prensiplerine dayanan katilim bankaciligi,
faizsiz ekonomik faaliyetleri tesvik ederek bireylerin dini hassasiyetlerine cevap verebilmektedir (Japarova ve
Shener, 2021).

Geleneksel bankalar kar maksimizasyonu amaci igin faiz prensibi altinda faaliyet gdsterirken, katilim bankalari
faizsiz finans prensipleri dogrultusunda hareket etmektedir. Bu farkli yaklasim nedeniyle, bankacilik sektoriiniin
iki farkli is modeli olarak kabul edilen geleneksel ve katilim bankalarini karsilastirmanin 6nemli oldugu
belirtilmektedir (Aytar ve Soylu, 2017). Her iki bankacilik sisteminin sundugu finansal performans gostergelerinin
kargilagtirtlmasinin sektorel verimliligin anlasilmasi agisindan da onemli oldugu belirtilmektedir (Coskun ve
Yildirim, 2023).

Katilim bankalarinin Tiirkiye ekonomisindeki biiyiimesi, alternatif finansman kaynaklarina olan ihtiyacin arttig1
donemlerde 6zellikle dikkat gekmektedir. Bu bankalar, gelir ve servet dagiliminda adaleti saglamayi, reel sektorii
desteklemeyi ve kayit disiligi azaltmayr amaglamaktadir. Ancak bu hedeflere ne 6l¢iide ulasildigl ve geleneksel
bankalarla karsilastirildiginda finansal performanslarinin nasil sekillendigi mevcut literatiirde tartisilmaya devam
eden bir konu olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Ozulucan ve Deran, 2009; Parlakkaya ve Ciiriik, 2011; Dogan, 2013;
Oztiirk ve Genger, 2020; Yetiz, 2021).

Katilm ve gelencksel bankalarin finansal performanslarinin karsilagtirilmast hem bankalarin verimliligini
artirmayl amaglayan diizenleyici kurumlar hem de yatirimeilar ve politika yapicilar igin degerli bilgiler
sunmaktadir. Bu iki bankacilik modelinin ekonomi iizerindeki etkilerinin, 6zellikle Tiirkiye gibi biiyiiyen
ekonomilerde anlagilmasi, stratejik karar alma siireglerinde kritik bir rol oynamaktadir (Bilen ve Sahan, 2023).

Bu arastirmada Tiirkiye’de faaliyet gosteren katilim ve geleneksel bankalarin finansal performanslarinin
incelenmesi ve karsilastirilmasi amaglanmaktadir. Bu kapsamda kavramsal cercevede geleneksel ve katilim
bankacilik hakkinda genel bilgi verilip, alan arastirmasi sonuglart sunulmustur. Arastirmanin yontemi boliimiinde
ise Tiirkiye Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu’nun resmi raporlarindan elde edilen 2016-2023 yillari
arasindaki veriler ile oncelikle entropi yontemi kullanilarak agirlik degerleri belirlenmis, ardindan TOPSIS
yontemi kullanilarak faaliyet alanlarina gore banka tiirleri olan katilim ve geleneksel bankalar arasindaki finansal
performans karsilagtirilmasina ait bulgular yer almaktadir.

2. Literatiir Taramasi

2.1. Geleneksel ve Katilim Bankalari

Bankacilik sektorii ekonominin igleyisi igin hayati 6neme sahiptir. Bu sektoriin baglica aktorleri olan geleneksel
ve katilim bankalari, farkl finansal prensipler tizerine kurulu iki temel modeli temsil etmektedir. Bu iki model,
miisteri tabanlarindan sunduklari hizmetlere kadar bir¢ok farklilik gostermektedir (Ozsoy ve Sayar, 2018).

Geleneksel bankalarin temel islevi, tasarruf sahiplerinden topladiklari fonlar1 kredi seklinde yatirimcilara
yonlendirerek ekonomik biiylimeye katkida bulunmaktir. Bu bankalar faize dayali bir sistemle ¢aligirlar (Tolon,
2004). Kredi ve mevduat faiz oranlari geleneksel bankacilik sisteminin temelini olusturmaktadir. Faiz, bu
bankalarin gelirlerinin biiyiik bir béliimiinii olusturur ve ayni zamanda finansal aracilik islevini yerine getirirken
riski fiyatlandirmada etkili bir arag olarak kullanilmaktadir (Kaya, 2020).

Katilm bankalar1 ise faiz yerine kar-zarar paylasimina dayali bir sistem benimser. Bu bankalar, tasarruf
sahiplerinden topladiklari fonlar ticaret ve yatirim projelerinde kullanir ve karlarin1 miisterileriyle paylasirlar.
Katilim bankaciligi modeli, Islami finans ilkelerine uygun olarak faizden uzak bir ekonomik operasyon saglamay1
hedefler. Bu isleyis, bu bankalari dini hassasiyetleri olan bireyler ve kuruluslar i¢in cazip bir finansal alternatif
haline getirmektedir (Ozmen, 2022).

Geleneksel ve katilim bankalar1 arasindaki farklar sadece ig modelleriyle sinirli degildir. Geleneksel bankalarin
sundugu finansal {iriinler daha gesitlidir ve genellikle daha kisa vadelidir. Buna karsilik, katilim bankalar1
murabaha, mudaraba ve is ortakliklar1 gibi {iriinlere odaklanmaktadir. Katilim bankalarinin sundugu bu {irtinler
yatirimlart daha uzun vadeli hale getirmeyi ve reel ekonomiye daha fazla katkida bulunmay: hedeflemektedir
(Bilen ve Sahan, 2023).

Her iki bankacilik modelinin de ekonomiye katkisi 6nemlidir. Geleneksel bankalarin daha fazla finansal aracilik
ve pazar pay1 saglama yetenegi genellikle daha genis kitlelere ulasmalarim saglamaktadir (Bekgi vd., 2020). Ote
yandan katilim bankalar faize duyarli yatirnmeilar ve miisteriler i¢in 6nemli bir alternatif sunmaktadir. Reel
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sektore daha yakin olan bu bankalar, ekonomik faaliyetleri desteklemede farkli bir bakis a¢is1 saglamaktadir
(Ozsoy ve Sayar, 208).

Katilim bankalarinin bir diger belirgin 6zelligi de sosyal ve ekonomik kayit disilig1 azaltma potansiyelidir. Bu
bankalar, kayit dis1 fonlar: sisteme dahil ederek ekonomik cesitliligi artirma ve gelir dagilimindaki dengesizlikleri
azaltma misyonunu iistlenirler. Bu 6zellikleriyle katilim bankalarinin Tiirkiye gibi biiyliyen ekonomilerde énemli
bir rol oynadiklar1 gériilmektedir (Ozmen, 2022).

Geleneksel ve katilim bankalarinin farkli ancak tamamlayici i modelleri sundugu sdylenebilir. Geleneksel
bankalarin sundugu ¢ok yonliiliik ve esneklik ile katilim bankalarinin faizsiz finans prensipleri farkli miisteri
gruplart i¢in 6nemli finansal alternatifler olusturmaktadir. Bu iki bankacilik modelinin Tiirkiye’de bir arada
bulunmasi finansal sistemin dayanikliligina ve ekonominin ¢esitliligine katkida bulunmaktadir (Coskun ve
Yildirim, 2023).

2.2. Alan Arastirmasi

Yapilan aragtirmada alan arastirmasi ii¢ baslik altinda incelenmistir. Ilk olarak literatiirde katilim bankalarinin
finansal performansini arastiran ¢alismalar aragtirilmistir. Alan arastirmasinin ikinci bagliginda katilim bankalar1
ile geleneksel bankalarin finansal performansini karsilagtiran ¢aligmalar degerlendirilmigtir. Son baslikta ise
bankalarin finansal performansini etkilen faktorleri tespit eden ¢aligmalar incelenmistir.

2.2.1. Katiim Bankalarinin Finansal Performansini Arastiran Calismalar

Ozgiir (2008), Tiirkiye bankacilik sektériinde faaliyet gosteren 5 katilim bankasinin 2001-2005 yillarini kapsayan
verileri ile veri zarflama yontemi kullanarak arastirma yapmustir. Caligmada 3 girdi ve iki ¢ikti kalemi
kullanilmustir. Elde edilen sonuglara gore iktisadi genisleme donemlerinde etkinsiz bankalar etkin olma yolunda
istikrar bir yap1 sergilemektedir. Ayni1 zamanda analiz sonuglar1 toplam faktdr verimliligi ile etkinlik arasinda
anlamli bir iliski oldugunu gostermektedir. Bankalar igerisinde en basarili finansal etkinlige sahip banka ise
Albaraka Tiirk Bankasi olmaktadir. Yayar ve Baykara (2012), Tiirkiye’de finansal sistem igerisinde faaliyet
gosteren 4 katilim bankasinin faaliyetlerinin etkinlik ve verimliliklerini TOPSIS teknigi kullanarak analiz etmistir.
Calismada 4 katilim bankasinin 2005-2011 dénemi verileri kullanilmistir. Elde edilen sonuglara gore, Albaraka
Tiirk en etkin banka olmaktadir. Analiz sonuglar1 Bank Asya’nin en verimli banka oldugunu gostermektedir.
Esmer ve Bagci (2016) tarafindan yapilan ¢aligmada katilim bankalarinin finansal performans ol¢limeri
yapilmustir. Yapilan 6l¢iim 2005-2014 yillarin1 kapsamaktadir. Caligmada TOPSIS metodu kullanilmis ve elde
edilen sonuglara gore katilim bankalar1 igerisinde en yiiksek finansal performansi Bank Asya gostermistir.
Giindogdu (2018) tarafindan yapilan ¢alismada 2010-2017 donemi katilim bankalarmin finansal performans
verileri kullanilarak analiz yapilmigtir. Calismada analiz yontemi olarak gri iliski yontemi kullanilmistir. Yapilan
analiz sonuclarina goére 2017 yilinda finansal performans siralamasinda Tiirkiye Finans Katilim bankasi ilk sirada,
Albaraka Tiirk bankasi ise son sirada yer almistir. Sahin ve Tetik (2020), Tiirkiye’de faaliyet gosteren katilim
bankalari i¢in finansal performans incelemesi yapmustir. Caligmada Tiirkiye ekonomisinde faaliyet gosteren yedi
katilim bankasinin 2011-2019 yillart verileri kullanilmistir. TOPSIS yontemi kullanilarak yapilan analiz
sonucunda en yiiksek finansal performansa sahip bankanin Tiirkiye Finans bankasi oldugu tespit edilmistir. Vural
ve Kok (2022) tarafindan yapilan ¢alismada Tiirkiye’deki katilim bankalarinin 2005:Q1-2020:Q1 dénemi verileri
kullanialrak kredi hacmi ile ekonomik biiylime arasinda nedensellik iliskisi arastirilmistir. Yapilan ¢alismada
katilim bankacilig1 kredi hacimlerinin geleneksel bankacilik kredi hacimlerindeki payi ile ekonomik biitiyme
degiskenleri kullanilmistir. Yapilan nedensellik analiz sonuglarina gore katilim bankaciligt kredi hacimlerinin
geleneksel bankacilik kredi hacimlerindeki payindan ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii bir nedensellik
iliskisinin oldugu tespit edilmistir. Salihoglu (2022), katilim bankaciliginin aktif biiyiikliigiiniin segilmis
degiskenleri tizerinden ARDL esbiitiinlesme ve Toda Yamamoto nedensellik testleri yapmustir. Calismada 2010-
2020 donemi ii¢ aylik veriler kullanilmigtir. Analiz sonuglari kaldirag rasyosu ile aktif biiyiikliik arasinda dongiisel
iligkisinin varligim1 gostermektedir. Ayn1 zamanda uzun donemde finansal dongiilerin hizlanabilecegi tespit
edilmistir. Akbas ve Kaya (2022) tarafindan yapilan ¢alismada Tiirkiye’de faaliyet gosteren 5 katilim bankasi igin
finansal performans incelemesi yapilmistir. Yapilan calismada 2015-2020 yillarin1 kapsayan veri seti
kullanilmistir. Calismada panel veri analizi yapilmig ve elde edilen sonuglara gmre katilim bankalarinin karlilig
ve biiytikliigiindeki artig siirdiiriilebilirliklerini de artirmaktadir. Yildiz (2023) caligmasinda 2015-2021 yillart
katilim bankalarinin verilerini kullanarak CAMELS analizi yontemi ile finansal performans analizi yapmustir.
Calismada elde edilen bulgular katilim bankalarinin bankacilik sektdriindeki ilerlemesinin yavas oldugunu
gostermektedir.
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2.2.2. Katihm Bankalari ile Geleneksel Bankalarin Finansal Performansim Karsilastiran
Calismalar

Ozulucan ve Deran (2009) tarafindan yapilan ¢alismada katilim ve geleneksel bankalarin bankacilik hizmetleri ve
muhasebe uyugulamalari agisindan karsilagtirma yapilmistir. Sonuglara gére bankalarin yaptigi ¢ogu bankacilik
faaliyetlerini yiiriiten ve dolayisiyla da ayni ekonomik kosullarda onlarla rekabet eden katilim bankalari, mevcut
mali sistem i¢inde hedefledikleri sonuglara daha kolay ulasabilmeleri i¢in, farkli bankacilik yonlerini ve
uygulamalarint aciklikla ve siirekli olarak g¢esitli medya araclarimi kullanarak ortaya koymalar1 gerekmektedir.
Parlakkaya ve Ciiriik (2011) tarafindan yapilan ¢aligmada Tiirkiye’deki geleneksel ve katilim bankalarina ait 23
finansal rasyo kullanilarak analiz yapilmistir. Calismada logit analiz yontemi kullanilmistir. Elde edilen analiz
sonuglarina gore her iki bankanin operasyonel faaliyetlerinin bir birinden ayrigtir1 tespit edilmistir. Dogan (2013),
caligmasinda Tiirkiye’de Bankacilik Sektoriinde faaliyet gosteren katilim ve geleneksel bankalar igin finansal
performans incelemesi yapmistir. Caligmada 2005-2011 yillarini kapsayan verilerle toplamda 8 banka iizerinden
analizler yapilmistir. Elde edilen sonuglara gore geleneksel bankalarin katilim bankalarma gore likidite, borg
6deme giicli ve sermaye yeterliligi daha yiiksek olmaktadir. Sendurur ve Temelli (2018) tarafindan yapilan
caligmada Tiirkiye’de faaliyet gosteren geleneksel ve katilim bankalariin kaldirag orani, likidite, karlilik ve yas
degiskenlerini kullanarak finansal performans analizi yapilmistir. Regresyon analizi kullanilarak yapilan
calismada elde edilen sonuglara gore biiyiikliik, likidite, karlilik, ¢evre puani ve siirdiiriilebilirlik puanlari ile banka
tiirleri arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliskinin varligu tespit edilmistir. Oztiirk ve Genger (2020) tarafindan
yapilan c¢aligmada katilim bankalart ve geleneksel bankalarin 2016:Q1-2020:Q2 doénemi ¢eyreklik verileri
kullanilarak finansal performans arastirmasi yapilmigtir. Mann-Whitney U ve Kruskal Wallis test sonuglarina gore
geleneksel bankalarin 6zsermaye/toplam aktif agisindan sermaye yeterlilikleri, karliliklar: katilim bankalarindan
yiiksek iken katilim bankalarinin sermaye yeterliligi rasyosu agisindan sermaye yeterlilikleri, likiditeleri, bilango
yapilar1 ve aktif kaliteleri geleneksel bankalardan yiiksek oldugu tespit edilmistir. Co6lli (2021), ¢alismasinda
katilim ve geleneksel bankalarin COVID-19 salginindan etkilenip etkilenmedigini arastirmustir. Calismada
Wilcoxon T testi kullanilarak analizler yapilmistir. Elde edilen analiz sonuglarina gére COVID-19 salgminin
sektore yonelik olumsuz etkisi ilgili kurumlar tarafindan alinan 6nlemler sonucunda sinirlt diizeyde kalmustir.

2.2.3. Bankalarin Finansal Performansim1 Etkilen Faktorleri Tespit Eden Calismalar

Unal ve Yiiksel (2017), yaptiklar1 ¢alismada Borsa Istanbul’da islem géren bankalarin finansal performanslari ve
hisse senedi getirilerini analiz etmistir. Calismada PROMETHEE yontemi kullanilarak inceleme yapilmistir. Elde
edilen analiz sonuglarina gore incelenen donemde finansal performans agisindan ilk sirada Akbank yer almaktadir.
Ayrica hisse senedi getirisi agisindan ise en basarili banka Vakif Bank olmaktadir. Konak ve Ergenoglu (2020)
tarafindan yapilan ¢aligmada 2009-2018 yillar1 temel alinarak Tiirk Bankacilik Sektorii'nde faaliyet gosteren 24
banka i¢in karlilig1 etkileyen faktorler incelenmistir. Panel veri regresyon analiz sonuglarina gére sermaye orant,
likidite riski, kredilendirme diizeyi, banka biiyiikliigii ve yogunlasma banka karlilig1 {izerinde istatistiksel olarak
anlaml etki gdstermektedir. Ozcan (2021), ¢alismasinda Tiirk bankacilik sektriinde finansal performans analizi
yapmustir. Bu dogrultuda calismada 2009:M3-2019:M9 tarihleri arasinda faaliyet gosteren 10 bankanin aktif
karlilik orani, toplam kredilerin aktiflere oran1 (TKAO), 6z sermayenin aktiflere oram1 (OAO), mevduatin aktiflere
orant (MAO) ve aktif biiyliklilk oranlar1 kullanilarak panel regresyon analizi yapilmistir. Elde edilen analiz
sonuglarma gore TKAO degiskeni aktif karlihig1 negatif yonde, OAO ve MAO degiskenleri aktif karlilig1 pozitif
yonde etkilemektedir. Giirgay ve Cakan (2022) tarafindan yapilan ¢aligmada COVID-19 siirecinde katilim ve 6zel
mevduat bankalarmin performans degerlendirilmesi yapilmistir. Calismada 2020 ve 2021 yillart verileri
kullanilmis ve t-testi ile inceleme yapilmigtir. Sonuglara gére pandemi siirecinde aktif kalite bakimindan katilim
bankalar1 daha basarili olmaktadir. Giizel (2023) tarafindan yapilan ¢alismada ise Tiirk Bankacilik Sistemi’nde
faaliyet gosteren piyasa pay1 en yiiksek 15 bankaya ait 2003:Q1-2021:Q4 dénemi verileri kullanilaran finansal
performans incelemesi yapilmistir. Calismada dogrusal olmayan birim kok testleri kullanklarak analiz yapilmistir.
Elde edilen sonuglara gore banka karliliklarinin sektor ortlamalar ile uyumlu oldugu tespit edilmistir. Bulut vd.
(2024), yaptiklari galismada karmu, 6zel yerli ve yabanci sermayeli bankalarin miilkiyet yapilarindaki farkliliklar
dikkate alarak karliligin berlileyicilerini incelemistir. Calismada mevduat bankalarina ait 2010-2022 yillart
arasinda aylik veriler kullanilmig ve goriiniirde iliskisiz regresyon analizi yapilmistir. Elde edilen sonuglara gore
reel efektif doviz kuru, enflasyon ve faiz dist gelir degiskenleri banka sahipliginden bagimsiz olarak karlilik
iizerinde ortak etkilere sahip olmaktadir. Ancak, banka sermaye orani, banka biiyiikliigii, kredi-mevduat oran1 ve
ekonomik faaliyet, banka sahiplik tiirlerine gore karlilig1 farkli sekilde etkilemektedir. Paksoy ve Kiigiiker (2024),
Bors Istanbul’da faaliyet gosteren bankalarin 2021-2023 dénemi ait mali tablo verileri araciligiyla hesaplanan
verileri kullanarak finansal performanslarini test etmistir. Calismada TOPSIS yontemi kullanilmistir. Elde edilen
sonuglara gore 2021 yilinda Tiirkiye Vakiflar Bankasi, 2022 ve 2023 yillarinda ise Yap1 ve Kredi Bankasi finansal
performans agisindan daha basarili olmaktadir. Acar Balaylar vd. (2025) tarafindan yapilan ¢aligsmada 25 mevduat
bankas1 verileri 2002-2021 yillar1 temel alinarak dinamik panel veri analiz yontemi kullanilarak analiz edilmistir.
Calismada ayn1 zamanda COVID-19 pandemisinin de etkilerini goz 6niine alarak kukla degisken olusturulmus ve
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modele dahil edilmistir. Elde edilen analiz sonuglarina gore faiz dig1 gelir risk diizeyi tizerinde negatif ve anlaml
bir sekilde etki gostermektedir. Ayrica, COVID-19 déneminde karliligin azaldig: ve riskin arttig1 belirlenmistir.
Bu, faiz dis1 gelirin digsal bir sok sirasinda hayati bir sok emici oldugunu gostermektedir.

3. Metodoloji
3.1. Veri Seti

Arastirmanin amact Tirkiye’deki katilim bankalar1 ile geleneksel bankalarin finansal performanslarinin
karsilastirilmasidir. Bu kapsamda, finansal performansin Olgiilebilmesi igin bir dizi temel finansal oranlar
secilmistir. Aragtirmada bankalara ait verilerin erisilebildigi zaman dilimi olarak 2016-2023 yillarin1 kapsayan
veriler kullanilmistir. Katilim bankalarindan Albaraka Tirk, Kuveyt Tiirk, Vakif Katilim ve Ziraat Katilim
sec¢ilmistir. Geleneksel bankalardan ise Fibabanka, HSBC Bank, ING Bank ve Tiirk Ekonomi Bankas1 secilmistir.
Bankalarin se¢iminde benzer aktif biiylikliikte olmasina dikkat edilmis ve veriler Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurumu (BDDK) resmi raporlarindan derlenmistir. Arastirmada kullanilan degiskenler ve agiklamasi
asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo 1. Arastirmada Kullanilan Degiskenler

Degisken Acgiklamasi Hesaplama Kaynak

CDR Nakit Mevduat Oram Nakit / Mevduat Toplami BDDK

DOE Ozsermaye Mevduat Orani Ozsermaye / Mevduat Toplami BDDK

COA Nakit Deger Oram Nakit ve Benzeri / Toplam BDDK
Varliklar

ROE Ozsermaye Karlilig1 Kar / Ozsermaye BDDK

ROA Aktif Karlilik Kar / Toplam Varliklar BDDK

FK Kaldirag Oram Toplam Yabanci Kaynaklar / BDDK

Toplam Varliklar
EOA Ozkaynaklarin Aktiflere Ozsermaye / Toplam Varliklar BDDK
Orani

10D Yatirim Verimlilgi Yatirim / Toplam Mevduat BDDK

DOA Mevduat Verimliligi Mevduat Toplami / Toplam BDDK
Varliklar

Veri seti, likidite ve karlilik oranlari, aktif kalitesi ve sermaye yeterliligi gibi 6nemli finansal gostergeleri
icermektedir. Likidite oranlari bankalarin kisa vadeli bor¢ 6deme kapasitelerini gosterirken, karlilik oranlari
bankalarin gelirlerinin giderlerine oranini ortaya koymaktadir. Aktif kalitesi, bankalarin kredi portfoytindeki riskli
varliklarin seviyesini gostererek finansal sagligin 6nemli bir gosterge olmaktadir. Sermaye yeterliligi, bankalarin
risklere kars1 direncini belirleyen temel bir unsurdur. Aragtirmada benzer aktif biiyiikliikk gdsteren bankalar
secilmistir. Ornek teskil etmesi icin 2023 yil i¢in aragtirmada ele alinan bankalarin aktif biiyiikliikleri asagidaki
tabloda gosterilmistir.

Tablo 2. Bankalarin Aktif Biiyiikliikleri (2023)

Banka Aktif Biiytikliik (TL)
Katilim Bankalar1

Ziraat Katilim 384 milyar

Vakif Katilim 315 milyar
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Albaraka Tiirk 232 milyar

Kuveyt Tiirk 668 milyar

Geleneksel Bankalar

HSCB Bank A.S. 140 milyar
Tiirk Ekonomi Bankas1 A.S. 407 milyar
Fibabank A.S. 104 milyar
ING Bank A S. 141 milyar

3.2. Analiz Yontemi

Entropi yontemi, bir sistemdeki bilgi belirsizligini 6lgmek ve kriterlerin agirliklarini belirlemek icin gelistirilmis
bir analiz teknigidir (Keles, 2019). Bu yontem 6zellikle ¢ok kriterli karar verme (CKKYV) siireclerinde etkili bir
arag olarak kullanilmaktadir (Kenger ve Organ, 2017). Shannon (1948) tarafindan gelistirilen entropi kavrami, bir
sistemdeki bilgi miktarini ve bu bilginin diizen veya diizensizlik derecesini 6lgmektedir. Bu baglamda entropi
degeri diisiik olan kriterlerin sistemde bilgi i¢eriginin daha yiiksek oldugu kabul edilir ve bu kriterlere daha fazla
onem atfedilmektedir (Zhang vd., 2022). Bu yontemin uygulanmasi, karar vericilere objektif ve ol¢iilebilir bir
temel sunarak ¢ok kriterli problemlerin ¢6ziimiinii kolaylastirmaktadir (Yiiksekyildiz, 2022).

TOPSIS (Technique for Order of Preference by Similarity to Ideal Solution) yontemi, 1980 yilinda Hwang ve
Yoon tarafindan gelistirilmis olup, ¢ok kriterli karar verme problemlerinde yaygin olarak kullanilan bir tekniktir.
Bu yontem, bir alternatifin pozitif ideal ¢céziime yakinligina ve negatif ideal ¢oziime uzakligina gore siralamaktadir
(Watrobski vd., 2022). Boylece, karar vericiler i¢in en iyi alternatifin objektif olarak belirlenmesini saglamaktadir
(Livd., 2022). TOPSIS metodu, kullanim kolaylig1 ve anlasilirligi ile tedarik zinciri yonetiminden saglik sektoriine
kadar genis bir uygulama alanina sahiptir (Boker ve Cetin, 2020). Ayrica karar vericilere alternatifleri
karsilagtirirken ¢ok boyutlu bir bakis acist sunmaktadir (Ezin ve Samirkas, 2022). Entropi yontemi ile agirlik
degerleri hesaplanmakta ve TOPSIS analizi dogrultusunda karsilastirma yapilmaktadir (Say, 2022).

Arastirma kapsaminda oncelikle entropi yontemi kullanilarak agirlik degerleri belirlenmis, ardindan TOPSIS
yontemi kullanilarak katilim ve geleneksel bankalar arasindaki finansal performans karsilagtirmasi yapilmustir.

4. Bulgular
4.1. Degiskenlere Ait Agirhik Degerleri

Arastirmada katilim ve geleneksel bankalarin finansal performans karsilastirmasinin TOPSIS yontemi ile
incelenebilmesi i¢in Oncelikle TOPSIS analizinde kullanilacak degiskenlere ozgii agirhik degerlerinin
hesaplanmasi gerekmektedir. Arastirmada agirlik degerleri analiz yontemi basliginda agiklanan Entropi yontemi
ile hesaplanmigtir. Hem katilim ve geleneksel bankalarin kendi icerisinde hem de iki banka tiiriinii karsilagtirmak
icin yapilacak analizde kullanilacak Entropi agirlik degerleri hesaplanmaistir.

Tabloe 3. Katilim Bankalarina Ait Agirlik Degerleri

Yil CDR DOE COA ROE ROA FK EOA 10D DOA
2016 0.008 0.093 0.048 0.197 0.096 0.516 0.014 0.001 0.027
2017 0.010 0.011 0.056 0.015 0.028 0.671 0.064 0.094 0.051
2018 0.032 0.011 0.033 0.108 0.106 0.590 0.008 0.110 0.0005
2019 0.032 0.012 0.042 0.137 0.142 0.525 0.006 0.103 0.001
2020 0.005 0.090 0.004 0.247 0.044 0.414 0.086 0.110 0.0003
2021 0.009 0.045 0.014 0.114 0.235 0.429 0.032 0.122 0.001
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2022 0.012 0.032 0.013 0.054 0.077 0.543 0.025 0.243 0.0004
2023 0.015 0.015 0.008 0.058 0.088 0.512 0.018 0.284 0.001
Tablo 4. Geleneksel Bankalara Ait Agirlik Degerleri

Yil CDR DOE COA ROE ROA FK EOA 10D DOA
2016 0.123 0.054 0.054 0.010 0.119 0.484 0.069 0.059 0.028
2017 0.030 0.024 0.329 0.002 0.121 0.131 0.140 0.018 0.206
2018 0.035 0.032 0.123 0.009 0.192 0.239 0.181 0.034 0.155
2019 0.055 0.044 0.027 0.022 0.109 0.597 0.057 0.074 0.014
2020 0.017 0.061 0.009 0.027 0.017 0.475 0.063 0.311 0.020
2021 0.020 0.073 0.001 0.023 0.030 0.265 0.103 0.474 0.011

2022 0.030 0.030 0.001 0.041 0.037 0.371 0.080 0.388 0.022
2023 0.027 0.008 0.006 0.060 0.060 0.343 0.040 0.437 0.020

Tablo 5. Grup Bazinda Ortalama Degerleri

CDR DOE COA ROE ROA FK EOA 10D DOA

Ortalama 0.022 0.015 0.058 0.000 0.208 0.017 0.008 0.671 0.001

4.2. Katihm Bankalarina iliskin Bulgular

Arastirmada, 2016-2023 donemine ait secilmig katilim bankalarin uygun finansal verileri kullanilarak,
alternatiflerin performanslari yillik bazda, 6nce kriter agirliklandirmasi i¢in Entropi yontemi ile, sonra da TOPSIS
yontemi ile degerlendirilmistir. Katilim bankalar1 biinyesinde yapilacak analiz sayesinde 2016-2023 doneminde
bankalarin finansal performanslarindaki degisimlerin incelenmesi ve karsilastirilmast miimkiin olacaktir. TOPSIS
yontemi ile degerlendirilen sonuglar, bankalarin finansal performanslarindaki degisimleri yillar itibartyla
karsilagtirmakta ve her bir bankanin ideal ¢6ziime yakinligini ortaya koymaktadir.

Tablo 6. Katilim Bankalarinin TOPSIS Degerleri

Banka 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Ort.
Ziraat 0.775 0.939 0.904 0.900 0.809 0.663 0.728 0.666 0.798
Katilim

Vakif 0.767 0.931 0.898 0.882 0.658 0.678 0.727 0.669 0.776
Katilim

Albaraka 0.816 0.865 0.775 0.730 0.582 0.588 0.753 0.749 0.732
Turk

Kuveyt 0.233 0.050 0.109 0.170 0.124 0.348 0.145 0.161 0.168
Turk

Tablo 6’da goriildiigii lizere, Ziraat Katilim bu donemde en istikrarli performansi gdstermistir. 2017°de 0.939
puanindan 2020’ye kadar yiiksek performansini1 korumustur. Ancak 2021°de bir diislis ve 2023°te 0.666 ile hafif
bir gerileme gostermistir. COVID-19 siirecinin bankacilik sektorii iizerindeki ekonomik etkilerinin 6nemli etkileri
g0z oniinde bulundurularak Ziraat Katilim Bankasi’nin kredi ve alacaklarin siniflandirilmas: ve beklenen kredi
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zarari karsil1g1 hesaplama politikalar1 ve prosediirleri kapsamli bir degerlendirmeye tabi tutulmustur. Banka, kredi
ve alacaklart TFRS 9 ¢ercevesinde Ongoriillen agsamalara gore siniflandirarak COVID-19 etkisini igeren bir
metodoloji® gelistirmistir. S6z konusu tedbirler, Ziraat Katilim Bankasi’nin COVID-19 salgininin ekonomik
belirsizlikler ve dalgalanmalar yarattig1 bir donemde kredi riskini etkin bir sekilde yonetme yoniindeki ¢abalarini
yansitmakta olup, TFRS 9’un beklenen kredi zarar1 hesaplama prensipleriyle uyumlu bir yaklagim benimsedigini
ortaya koymaktadir.

Vakif Katilim, en yiiksek puani 2017°de (0.931) elde etmis ve 2018-2019 yillarinda yiiksek performansini
korumustur. 2020°den itibaren ise bir diislis gdzlemlenmistir. Fakat 2023’te 0.669 ile yine de 2016-2023 donemi
ortalamasinin {izerinde bir performans sergiledigi goriilmektedir. Vakif Katilim Bankasi’nin finansal agidan
istikrarli yapis1 aldig1 finansal politikalarla* ilgili oldugu ifade edilebilir. Vakif Katihm Bankasi’nin BDDK
tarafindan alinan tedbirler kapsaminda benimsedigi politikalar, donem igerisinde miisteri tabaninda yasanabilecek
olasi kayiplari en aza indirirken, finansal istikrara olumlu getiri saglamustir.

2017 yilinda 0,865°lik giiglii bir performans gosteren Albaraka Tiirk, 2020 y1ilina kadar diisiis egilimi gostermistir.
Ancak 2021 yilindan itibaren dijital bankacilik hizmetlerine yaptig1 yatirimlar, faizsiz finans alanindaki {iriin
cesitliliginin artmasi ve Tiirkiye’deki makroekonomik kosullara uyum saglayan stratejik hamleleri sayesinde
toparlanmaya baslanmustir. Ozellikle 2022 yilinda finansal teknolojilere entegrasyonu hizlandirarak miisteri
tabanini genisletmis ve karliligini artirmigtir. Bu ivmeyi 2023 yilinda da koruyarak 0,749 seviyesine ulasmus,
boylece performansinda belirgin dalgalanmalar yasandigini gostermistir.

Kuveyt Tiirk, 2017°de ¢ok diisiik bir performansla (0.050) baslamis ve sonraki yillarda nispeten kiiciik iyilesmeler
gostermistir. 2021°de 0.348 ile biraz toparlansa da genel olarak finansal agidan diisiik performansl bir banka
oldugu ifade edilebilmektedir.

Ozetle Ziraat Katilim ve Vakif Katilim genel olarak diger bankalara gére daha yiiksek performans gostermistir.
Albaraka Tiirk dalgali bir performans sergilerken, Kuveyt Tiirk genel olarak diisiik bir performans sergilemistir.
Bu durum bankalarin yillik finansal stratejilerindeki farkliliklar ve dissal faktorlerin etkisi ile agiklanabilmektedir.

4.3. Geleneksel Bankalara iliskin Bulgular

Arastirmada katilim bankalar1 i¢in yapilan analizler geleneksel bankalara da uygulanmis olup elde edilen sonuglar
Tablo 7°de yer almaktadir.

3 Denetim baglaminda, bu metodolojinin uygunlugu, dzellikle beklenen kredi zarari karsiligi hesaplamalarina vurgu yapilarak
analiz edilmistir. Bankanin bu siirecte kullandigi sistemlerin ve kontrol mekanizmalarinin tasarim ve operasyonel verimlilikleri
titizlikle test edilmistir. Ozellikle nemli kredi portfoyleri iizerinde gerceklestirilen bu degerlendirmelerde, COVID-19’un
neden oldugu ekonomik dalgalanmalarin kredi riski iizerindeki etkileri de dahil olmak {iizere ileriye doniik varsayimlar
incelenmis ve bu varsayimlarin kamuya agik finansal bilgilerle uyumlulugu ydnetimle yapilan goriismeler ¢ergevesinde analiz
edilmistir. Ziraat Katilim Bankasi, COVID-19un yaratt181 ekonomik belirsizliklerin finansal etkilerini 6ngdrebilmek amacryla,
beklenen kredi zarar karsilig1 hesaplamalarinda segmentasyon, kredi dmiir boyu temerriit olasiliklar1 ve temerriit halinde zarar
oranlar1 gibi parametreleri dikkate almustir. Ayrica, s6z konusu modeller COVID-19’un makroekonomik gostergeler tizerindeki
etkisi de dikkate alinarak revize edilmis ve makroekonomik beklentilerin kredi riskine etkileri hesaplama siirecine dahil
edilmigtir. Finansal risk uzmanlariyla yapilan analizlerde, sz konusu modellerde yer alan makroekonomik beklentiler,
COVID-19’un sektorel ve genel ekonomik duruma etkileri gergevesinde degerlendirilmis ve makul bulunmustur (Ziraat
Katilim Faaliyet Raporu, 2020).

4 Vakif Katilim Bankasi, 2020 yilinda COVID-19 pandemi sirasinda finansal politikasini olustururken pandeminin etkilerini
dikkate alarak bazi Onlemler almistir. Bunlar, pandeminin ekonomik ve ticari faaliyetler iizerindeki olumsuz etkileri
dogrultusunda, BDDK, 17 ve 27 Mart 2020 tarihli kararlariyla kredi siniflandirmalar: ve karsilik ayirma esaslarina iligkin gegici
diizenlemeler yapmistir. Bu diizenlemeler uyarinca, yonetmelikte ikinci grupta yer alan kredilerin simiflandirilmasi igin
ongorillen 30 giinliik gecikme siiresi 31 Aralikk 2020 tarihine kadar 90 giine ¢ikarilmis, dondurulmus alacaklarin
siiflandirilmasi igin gereken 90 giinlilk gecikme siiresi 180 giin olarak belirlenmistir. Bu kapsamda, 90 giine kadar tahsil
edilemeyen kredilerin birinci grupta, 180 giine kadar tahsil edilemeyen kredilerin ise ikinci grupta siniflandirildig goriilmistiir.
Ayrica, taksitli alacaklarin1 6demede gecikme yasayan miisterilere, mevcut taksitli alacak anlagsmalarint bozmadan taksit
Odemelerini erteleme imkani tanmmustir. Bankalarin protokollerinde operasyonel siirelerin uzatilmas: konusunda mutabakata
varilmistir. S6z konusu diizenlemelere uygun olarak bankalar, TFRS 9 (Tiirkiye Finansal Raporlama Standardi) ¢ergevesinde
gelistirdikleri risk modellerini kullanarak beklenen kredi zararlarini hesaplamaya devam etmistir. Vakif Katilim Bankasi’nin
31 Mart 2020 tarihi itibariyla 30 giin ve tizeri gecikmeli 48.316 TL tutarindaki kredisi birinci grupta, 90 giin ve iizeri gecikmeli
42.943 TL tutarindaki kredisi ise ikinci grupta smiflandirtlmigtir (Vakif Katilim Denetim Raporu, 2020).
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Tablo 7. Geleneksel Bankalarin TOPSIS Degerleri

Banka 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Ort.

HSCB 0.838 | 0933 | 0.829 | 0851 | 0793 | 0.703 | 0.717 | 0.657 | 0.790
Bank A.S.

Tiirk
Ekonomi
Bankasi
A.S.

0.095 0.178 0.284 0.632 0.670 0.674 0.550 0.592 0.459

Fibabank 0523 | 0442 | 0422 | 0731 | 0220 | 0366 | 0339 | 0262 | 0.413
AS.

ING Bank | 0.168 | 0.068 | 0.172 | 0.145 | 0541 | 0297 | 0280 | 0.588 | 0.282
AS.

Tablo 7’de goriildiigii iizere HSBC Bank A.S. genel olarak istikrarlt bir performans sergilemistir. 2016 yilinda
0,838 ile yiiksek bir performansla baslamis ve 2017 yilinda (0,933) en yiiksek performansint gostermistir. Son
yillarda performansinda hafif bir diisiis yasansa da diger bankalar arasinda hala iist siralarda yer almaktadir. HSBC
Bank A.S., COVID-19 doneminde miisterilerinin finansal destek taleplerini karsilayarak ve is siirekliligini
saglayarak bankacilik faaliyetlerini basariyla siirdiirmiistiir. Salgin doneminde aliman Onlemler®, banka
yonetiminin finansal dayanikliligi artirmaya yonelik stratejik adimlarini ve TFRS 9 diizenlemeleriyle uyumlu bir
kredi riski yonetim yaklasimini yansitmaktadir. Bu 6nlemler ve uyum c¢alismalari, bankanin kriz kosullarinda
miisterileriyle iliskilerini gliclendirme ve finansal istikrar1 koruma ydniindeki ¢abalarini ortaya koymaktadir.

Tirk Ekonomi Bankasi A.S. genel olarak orta seviyede bir performans gdstermis, 2019 yili itibariyla (0,632)
istikrarli bir biiylime trendine girmis ve dalgali seyre ragmen genel olarak dengeli bir performans sergilemistir.

Fibabank A.S. 2019 yilinda en yiiksek performansini (0,731) sergilerken, 2020 yilinda énemli bir diisiis (0,220)
yasamis ve son yillarda da zayif performans géstermeye devam etmistir. Bu durum bankanin istikrarl biiylimeyi
yakalayamadig1 yoniinde bir gosterge olarak yorumlanabilmektedir.

2017 yilinda 0,068 gibi diisiik bir performans sergileyen ING Bank A.S., sonraki yillarda kademeli bir iyilesme
gostermistir. Ozellikle 2020-2023 doneminde, bankanin dijitallesme ve yapay zeka alanlarina yaptig1 yatirimlar,
miisteri deneyimini iyilestirmeye yonelik stratejik hamleleri ve siirdiiriilebilirligi is siire¢lerinin merkezine almasi
sayesinde performansinda belirgin bir artis yasanmustir. 2023 yilinda performansi 0,588 seviyesine ulagmis olup,
bu da bankanin finansal stratejilerinde olumlu degisiklikler oldugunu géstermektedir.

Ozetle HSBC Bank A.S. diger bankalara kiyasla daha yiiksek ve daha istikrarli bir performans sergilemistir.
Fibabanka A.S. ve Tiirk Ekonomi Bankasi A.S. dalgali bir performans sergilemis ve bazi yillarda diisiisler

5 COVID-19 salginmin diinya genelindeki finansal sistemlerde yarattig1 belirsizlik ve zorluklar, HSBC Bank A.S.’nin Bireysel
Bankacilik ve Tasarruf Yonetimi faaliyetlerinde kapsamli 6nlemler almmmasini gerekli kilmisti. Banka, 2020 yilinda salginin
Tiirkiye’yi etkilemesiyle birlikte, misterilerine siirdiiriilebilir finansal destek saglamak ve calisanlarmin sagligint 6n planda
tutmak amaciyla kapsamli bir kriz yonetim siireci baglatmisti. Bu siirecte subelerde sosyal mesafe kurallarinin uygulanmast,
calisma planlarinin diizenlenmesi, sube ve caligan rotasyonlar: gibi gesitli tedbirler alinmisti. HSBC Bank A.S., COVID-19
salgimin bankacilik faaliyetleri tizerinde yarattig1 finansal ve operasyonel baskilara yanit olarak uzaktan caligma kosullarini
genisletmis, teknolojik altyapisini giincellemis ve calisanlarmin saglikli bir ¢alisma ortamina sahip olmasini saglamistr. Bu
donemde uzaktan ¢aligma modeline gegis hizlandirilmis; ofise bagimli olmayan tiim Genel Miidiirliik ¢alisanlari i¢in bilgisayar,
tablet ve telefon altyapilar1 yenilenerek ¢alisma siiregleri dijitallestirilmistir. Ayrica az sayida ofis ve sube ¢alisanlari igin hijyen
ve koruyucu onlemler hizla hayata gegirilmisti. HSBC Bank A.S., pandemiden dolay: ortaya ¢ikan ekonomik belirsizlikler
nedeniyle TFRS 9’a uygun beklenen kredi zarar karsiliklarinin hesaplanmasinda kullanilan modelleri ve varsayimlari
giincellemistir. Beklenen kredi zarar karsiligi hesaplamalarinda kullanilan Temerriit Olasiligi (TO), Temerriit Halinde Kayip
(THK) ve Temerriit Tutar1 (TT) parametreleri giincel ekonomik kosullar1 yansitacak sekilde yeniden hesaplanmistir. Salginin
getirdigi ekonomik daralmaya yanit olarak kullanilan makroekonomik senaryolarda, ikinci ¢eyrek itibartyla iyimser olan
senaryolar yerine daha olumsuz senaryolar ortaya konularak tahminler giincellenmistir. Bankanin beklenen kredi zararlarinin
hesaplanmasinda ticari ve kurumsal krediler icin belirli segmentlerde ayr1 ayr1 degerlendirmeler yapilmistir. Bu
degerlendirmeler, finansal araglardan beklenen nakit akislarinin etkin faiz orani kullanilarak bugiinkii degerine iskonto edilmesi
yoluyla yapilmis; boylece, bireysel kredi riski diizeyinde daha kesin tahminler elde edilmistir. Ayrica her senaryonun
gerceklesme olasiliklar: agirliklandirilarak finansal tahminler hesaplanmis ve kredi zararlarinin yasanmasi durumu da dikkate
aliarak degerlendirilmistir (HSBC Bank Faaliyet Raporu, 2020).
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yasamislar ancak genel olarak toparlanmay1 bagarmiglardir. ING Bank A.S. ise diigiik bir performansla baglamis
ancak zaman i¢inde 6nemli bir iyilesme gostermistir. Bu, bankanin finansal stratejilerinde olumlu degisiklikler
yapildigin1 géstermektedir.

4.4. Katihm ve Geleneksel Bankalarin Karsilastirilmasi

Bu boliimde, secilen kriterlere ve ortalama degerlere gore katilim ve geleneksel bankalar arasinda bir karsilagtirma
yapilmasi amaglanmaktadir. Tablo 8’de katilim ve geleneksel bankalar i¢in karsilagtirmali analiz sonuglar1 yer
almaktadir.

Tablo 8. Katilim ve Geleneksel Bankalarin Kargilastirilmasi

Banka TOPSIS Skoru
Katilim 0.811
Geleneksel 0.189

Tablo 8’de goriildiigii lizere ortalama degerlere gore katilim bankalarinin TOPSIS puani geleneksel bankalara gore
oldukga yiiksektir (0.811). Bu durum katilim bankalarinin finansal performansinin ideal ¢6ziime daha yakin
oldugunu gostermektedir. Katilim bankalarinin bu yiiksek performansi, diisiik maliyet yapilari, kar-zarar ortakligi
esasina dayali is modelleri ve diisiik risk profilleriyle iligkilendirilebilmektedir.

Arastirma kapsaminda elde edilen analiz sonuglar1 Sakarya ve Kaya (2013); Canbaz (2016); Ayrigay vd., (2017);
Aydin (2020); Oztiirk ve Genger (2020); Giircay ve Dagidir (2022); Balki (2023) tarafindan yapilan arastirmalarin
sonuglari ile ortiismektedir. Fakat Beck vd., (2008); Gokalp (2014); Giimiis ve Nalbantoglu (2015); Toraman vd.,
(2015a); Toraman vd., (2015b); Colli (2021); Yildiz (2023) tarafindan yapilan arastirmalarin sonuglari ile
farklilagsmaktadir. Yapilan arastirma sonuglari ile belirtilen arastirma sonuglar arasindaki bu farklilagsmanin ana
nedenlerinden biri ele alinan donem olabilmektedir. Ciinkii son donemlerde katilim bankalarindaki politika
degisiklikleri ve diizenlemeler katilim bankalarinin finansal istikrarlari iizerinde olduk¢a Onemli etkiler
yaratmuigtir.

5. Sonu¢ ve Degerlendirme

Arastirmada, Tirkiye’de faaliyet gosteren katiim ve geleneksel bankalarin 2016-2023 donemi finansal
performanslar1 incelenmistir. Katilim bankalar1 arasinda Albaraka Tiirk, Kuveyt Tiirk, Vakif Katilim ve Ziraat
Katilm sermaye yeterliligi, karlilik, aktif kalitesi ve likidite oranlar1 gibi kriterlere goére ele almmis ve
degerlendirilmistir. Geleneksel bankalar arasinda Fibabank, HSBC Bank, ING Bank ve Tiirk Ekonomi Bankast
analiz edilmistir.

Arastirmanin kapsami ¢ergevesinde katilim ile geleneksel bankalarin kendi i¢lerindeki performans farklari ve iki
bankacilik sistemi arasindaki farkliliklar ortaya konulmaktadir. Analizlerde kullanilan TOPSIS ydntemi,
bankalarin finansal performansini ¢ok kriterli bir yaklagim c¢ergevesinde degerlendirmekte, likidite, karlilik, aktif
kalitesi ve sermaye yeterliligi gibi kriterleri dikkate alarak objektif bir siralama yapmaktadir.

Katilim Bankalar1 icin yapilan analizde 2016-2023 donemi incelendiginde, karlilik oranlarinda o6nemli
degisimlerin gozlendigi ve bu degisimlerin gelecekteki stratejik yonelimlere katki saglayabilecek politikalarin
olusturulmas: agisindan degerli bilgiler sundugu ifade edilebilmektedir. 2016 yilinda %18,3 olan Katilim
Bankalarinin Ozkaynak Karhiligi (ROE) orani 2020 yilina gelindiginde %27,4’e yiikselmis; ancak COVID-19
pandemi siireciyle birlikte diisiis egilimine girmis ve 2023 yilinda %5,8’e gerilemistir. Benzer sekilde 2016 yilinda
%09 olan Aktif Karliligi (ROA) oran1 2021 yilinda %22,6’ya yiikselerek zirveye ulagmis; ancak 2023 yili sonunda
%38,4’e gerilemistir. Katilim Bankalar1 finansal istikrar agisindan geleneksel bankalara gore daha direngli bir yap:
sergilemelerine ragmen karlilik performansindaki bu diisiis bu alanda politika gelistirme ihtiyacini ortaya
koymaktadir. Katilim Bankalarinin, ROE agisindan en yiiksek seviyeye ulastigi 2020 yili ile ROA agisindan
zirveye ulastigi 2021 yili seviyelerine tekrar ulasabilmesi i¢in, karlilifa odaklanan etkin politika tedbirlerinin
alinmasi biiyiik 6nem tagimaktadir. Katilim bankalarinin performanslari {izerinde yapilan analizde bu bankalarin
ozellikle sermaye yeterliligi ve aktif kalitesi gibi gostergelerde karlilik oranlari agisindan gii¢lii bir performansa
sahip oldugu ortaya ¢cikmaktadir. Faizsiz bankacilik prensiplerine dayali i modelleri katilim bankalarinin finansal
istikrarina katki saglamis olup bu durum analiz sonug¢larinda da goriilmektedir.

Ote yandan geleneksel bankalarin kendi igerisindeki performans degerlendirmelerinde, 6zellikle likidite ve karlilik
gostergelerinde farkliliklar oldugu goriilmektedir. Geleneksel bankalarin likidite oranlari katilim bankalaria gére
daha yiiksek olmasia ragmen, karlilik oranlar1 farklilik géstermektedir. Geleneksel bankalarin biiyiik 6lgekli
olmasi ve genis miisteri portfoylerine hitap etmesi, bu bankalarin risk yonetimi ve sermaye yeterliligi a¢isindan
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daha fazla hareket alan1 sagladigi anlamina gelmektedir. Ancak analiz sonuglari, baz1 geleneksel bankalarin
karlilik oranlarindaki dalgalanmalarin bu bankalarin performansini olumsuz etkiledigini gdstermektedir.

Geleneksel bankalar arasinda HSBC Bank’in finansal istikrar agisindan 6ne ¢iktig1 goriilmektedir. HSBC Bank,
biiyiikk sermaye yapisi, genis miisteri portfoyii ve risk yonetim stratejileriyle geleneksel bankacilikta istikrarini
koruyan bir bankadir. HSBC Bank, pandemi doneminde yasanan ekonomik daralmalara ragmen aktif kalitesini ve
likidite oranlarini korumay1 basarmistir. Banka, 6zellikle kredi portfoyiindeki bozulmalara kars1 giiclii sermaye
tamponlariyla siireci yonetmistir.

Katilim bankalar1 ile geleneksel bankalar arasindaki karsilastirma sonuclari, katilim bankalarinin finansal
performans acisindan daha giiglii bir konumda oldugunu ortaya koymaktadir. Ozellikle TOPSIS yontemine gore
katilim bankalarimin geleneksel bankalara gore ideal ¢oziime daha yakin oldugu tespit edilmistir. Bunun nedeni
katilim bankalarmin is modellerinin ekonomik dalgalanmalara karsi daha dayanikli olmasidir. Faizsiz bankacilik
prensipleri, katilim bankalarinin riski daha etkin yonetmelerine olanak tanimakta, bu da finansal performanslarina
olumlu katki saglamaktadir.

Gelecek aragtirmalarda katilim bankacilig ile geleneksel bankacilik sistemlerinin performanslarinin daha uzun
vadeli verilerle karsilastirilmasi 6nemli olacaktir. Ozellikle katilm bankalarinin kriz dénemlerindeki
dayanikliliklarinin, risk yonetim stratejilerinin ve finansal krizlere verdikleri yanitlarin incelenmesi literatiire katki
saglayacaktir. Ayrica, dijitallesme siireclerinin her iki banka tiirii iizerindeki etkileri de analiz edilmelidir; ¢linki
bankacilik sektoriinde dijital doniigiimiin hizlanmas: bankalarin rekabet giicii ve finansal performansi {izerinde
onemli etkiler yaratmaktadir. Ayrica, katilim bankaciligina olan talebin sosyo-kiiltiirel ve ekonomik agilardan
artmasinin nedenlerinin derinlemesine incelenmesi 6nemli bir arastirma alani olarak degerlendirilebilir. Katilim
ve geleneksel bankalarin finansal performanslarinin yani sira miisteri memnuniyeti, hizmet gesitliligi ve sosyal
etkiler gibi faktorler lizerine yapilacak arastirmalar da Tiirkiye’de bankacilik sektoriiniin gelisimine dair daha
kapsamli bir resim sunabilmektedir.
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Oz

Bu c¢aligsma, finansal krizlerin isletmeler tizerindeki etkilerini ve digsal faktorlerin (ddviz kuru, faiz oranlari, pazar talebi)
finansal kararlar tizerindeki roliinii incelemektedir. Kriz donemlerinde d6viz kuru dalgalanmalari dis ticaret risklerini artirirken,
faiz oranlarindaki artislar finansman maliyetlerini yiikseltmekte, pazar talebindeki diistisler ise karlilig1 olumsuz etkilemektedir.
Calisma, isletmelerin bu zorluklara karsi kur riski yonetimi, finansman kaynaklarinm cesitlendirilmesi, i¢ verimliligin
artirtlmasi ve esnek pazar stratejileri gibi ¢oziimlerle nasil giiglii bir sekilde ¢ikabileceklerini tartigmaktadir. Ayrica, ¢alisan
iliskileri ve sosyal sorumluluk odakli yaklasimlarin, is gilici motivasyonunu artirarak kriz sonrasi toparlanmayi
hizlandirabilecegi belirtilmektedir. Sonug olarak, digsal faktorlerin etkin yonetimi, isletmelerin siirdiiriilebilirligi igin kritik
Oneme sahiptir.
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Abstract

This study examines the impact of external factors, such as exchange rate fluctuations, interest rates, and market demand, on
business financial decisions during crises. These factors impose financial pressures, complicating decision-making and
threatening sustainability. Exchange rate volatility poses risks for trade activities, rising interest rates increase financing costs,
and declining market demand reduces profitability. The study explores strategies to enhance financial performance, including
exchange rate risk management, diversification of financing sources, improving internal efficiency, and adopting flexible
market strategies. It also highlights the importance of employee relations and social responsibility measures to boost workforce
motivation, aiding post-crisis recovery. The findings emphasize that effectively managing external factors is crucial for
businesses to sustain operations during challenging periods and emerge stronger in the aftermath.
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1. Giris

Finansal krizler, tarih boyunca ekonomik sistemlerin kaginilmaz bir ger¢egi olmus ve ekonominin bilesenleri
tizerinde derin etkiler yaratmistir. Bu tiir krizler, yalnizca makroekonomik gostergeleri degil, ayn1 zamanda mikro
diizeyde isletmelerin faaliyetlerini, stratejik kararlarint ve uzun vadeli siirdiiriilebilirliklerini de ciddi sekilde
etkileyebilmektedir. Ozellikle kiiresellesmenin ve dijitallesmenin hiz kazandig: giiniimiiz diinyasinda, finansal
krizlerin yayilma hiz1 ve kapsami giderek artmistir. Bir zamanlar lokal etkilerle sinirli kalan krizler, artik birkag
saat iginde diinya ekonomisini sarsabilecek bir potansiyele ulagsmustir.

Doviz kurlarindaki ani degisimler, faiz oranlarmin yilikselmesi ve pazar talebindeki dalgalanmalar gibi dissal
faktorler, isletmelerin finansal karar alma siireglerini daha karmagik hale getirmekte, ayn1 zamanda finansman
maliyetlerini artirarak ticari faaliyetlerini tehdit etmektedir. Bunun yaninda, kriz dénemlerinde ekonomik
belirsizligin artmasi, igletmelerin risk yonetimi ve krizle miicadele kapasitelerinin sinandigi donemler haline
gelmektedir.

Bu c¢aligmada, diinya ve Tiirkiye 6zelinde finansal krizlerin tarihi siire¢leri ve bunlarin isletmeler iizerindeki
muhtemel etkileri ele alinmaktadir. Krizlerin ortaya ¢ikis nedenleri, tiirleri ve yayilma mekanizmalarinin yani sira,
krizlerin isletmeler ilizerinde yarattig1 finansal ve operasyonel baskilar detayli bir sekilde analiz edilmektedir.
Bununla birlikte, krizlerin etkilerini azaltmak i¢in uygulanabilecek kur riskinin yonetimi, finansman kaynaklarinin
cesitlendirilmesi, i¢ verimliligin artirilmasi ve esnek pazar stratejileri gibi ¢6ziim Onerileri de
degerlendirilmektedir.

Ayrica, kriz sonrasi toparlanma siirecinde calisan iligkileri ve sosyal sorumluluk temelli yaklagimlarin rolii
tartigilarak, igletmelerin krizlere dayaniklilik gelistirme stratejilerine katki saglanmasi hedeflenmektedir. Sonug
olarak, bu ¢aligmanin amaci, finansal krizlerin isletmeler {izerindeki etkilerini kapsamli bir sekilde ortaya koyarak,
bu etkilerle basa ¢ikmak ve isletmelerin siirdiiriilebilirligini saglamak i¢in bilimsel bir ¢ergeve sunmaktir.

2. Finansal Kriz ve iliskili Kavramlar

Kriz kavrammin Yunancadaki “krisis” ve Fransizcadaki “crise” kelimelerinden tiiretilmis oldugu
distiniilmektedir. Yunan dilindeki kelime aniden ortaya ¢ikan durumu ifade ederken, Fransizca kelimenin anlami
buhran durumunu ifade etmektedir. Ekonomik veya finansal kriz kavrami ise sosyal bilimler alaninda sik¢a
kullanilmaktadir. Farkli ekollere gore tanimlamalar degisse de genel anlamda aniden ortaya ¢ikan, 6nceden
kestirilemeyen olumsuz ekonomik yansimalari olan durumdur.

Aktan ve Sen’e gore; Kriz, dnceden tahmin edilemeyen ya da farkina varilamayan bazi olaylarin; makro 6lgekte
devleti, mikro 6l¢ekte ise isletmeleri ciddi sekilde etkileyen sonuglara yol agmasidir. Ani ve beklenmedik sekilde
ortaya ¢ikan olumsuz durumlari kriz olarak nitelendirmek dogru bir yaklasimdir. Ancak normal siireglerde ortaya
¢ikan her problem kriz olarak degerlendirilemez. Bu baglamda kriz, 6ngdriilmeyen bir anda ortaya ¢ikan '6nemli
ve bilyiik bir sorun' olarak ele alinmalidir. Rutin olaylar ve siradan sorunlar kriz kapsamina girmez. (Aktan & Sen,
2001, s. 1225-1230)

Krizlerin belirginlesmesinde ise yayilma egilimi de 6nem kazanmaktadir. Olumsuz ekonomik olaylarin
gerceklestigi {ilkeden, yakin ¢evresindeki diger iilkelere, benzer dzellikler tasiyan lilke ile kredi veya ticaret iligkisi
icerisinde bulunulan iilkelere de yayilim gostermesi halinde bu bulasicilik etkisi kriz olarak degerlendirilmektedir.
Krizlerin en biiyiik etkilerinden biri belirsizligin piyasalarda hakim olmasidir.

Krizin tarifinde baz1 belirsizlikler oldugu gibi, kriz, dalgalanma ve ¢okiig kavramlar1 arasinda da ayrimlar vardir.
Ornegin, 2007 yilinda ABD’de subprime mortgage kredilerindeki iflaslar yalnizca o donemde smirli kalsaydi, bu
durum kriz yerine dalgalanma olarak adlandirilabilirdi. Ancak, 2008 yilina gelindiginde mortgage piyasasinin iki
biiylik kurumu olan Fannie Mae ve Freddie Mac’in devlet tarafindan devralinmasi ve bankacilik sektoriine yayilan
bir iflas zinciri yasanmasiyla birlikte bu siire¢ kriz olarak tanimlanmaya baslanmistir. (Egilmez, 2018a, s. 48-49)

“Modern piyasa ekonomileri, uzun vadeli biiyiime yaratmak icin dikkate deger bir yetenek gistermigtir. ABD
ekonomisi son 100 yilda onemli élgiide biiyiimiistiir. Ancak biiytime, en gelismis ekonomiler icin bile hi¢bir zaman
tamamen istikrarll degildir. Bunun yerine, iyi ve kotii zamanlar, inisler ve ¢ikiglar vardir. Bu dalgalanmalari
tahmin etmek zor olma egilimindedir. Reel GSYIH biiyiime oramndaki kisa vadeli degisiklikleri ekonomik
dalgalanmalar veya is dongiileri olarak adlandwrilir.” (Acemoglu, Laibson, & List, 2019, s. 675)

Serbest pazar ekonomilerinde, birden fazla aylik donemde veya kimi zaman y1il1 agan siirede ger¢eklesen ekonomik
dalgalanmalar, is déngiileri olarak tamimlamr. Bunlar kiiciik inis cikislardan ziyade, reel GSYiH'de normal
seviyelerin istiinde veya altinda olan biiylik degisikliklerdir. Tipik bir i dongiisii genigleme, tepe, daralma ve
cukur adi verilen dort asamadan olusur.
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e Genisleme: Ekonomik biiyiime, reel Gayri Safi Yurtici Hasila'mn (GSYIH) artisiyla belirlenen bir siiretir.
Iktisatilarin deyimiyle, ekonomik biiyiime, reel GSYTH'de siirdiiriilebilir bir artis1 ifade eder. Bu siiregte, ekonomi
genel olarak yiiksek istihdam, azalan issizlik oranlar1 ve calisanlarin ekonomik refahini deneyimledigi bir
donemdir.

e Zirve: Ekonomi, reel GSYIH'mn artigin1 durdurdugunda, ekonomik genislemenin en yiiksek seviyesine ulasmis
demektir.

e Kasilma: Zirve noktasi asildiktan sonra ekonomi, bir daralma siirecine girer. Bu, reel GSYIH'nin diismesiyle
gosterilen bir ekonomik gerileme donemidir ve ¢iktilardaki azalma genellikle igsizlik oranlarinin artmasina yol
acar.

e Cukur: Ekonomik faaliyetlerin en diisiik seviyeye indigi, yani reel GSYIH'mn diisiisiinii durdurdugu dénemdir.
Bu, ekonomik daralmanin en alt noktasi olarak tanimlanir. (O'Sullivan & Sheffrin, 2007, s. 310-311)

Aktan ve Sen ‘e gore; Farkli iilkelerdeki ekonomik kosullarda zaman i¢inde meydana gelen degisiklikler
incelendiginde, fiyatlar genel seviyesinde ani artiglarin goriilebilecegi anlasilmaktadir. Ekonomideki bu tiir
dalgalanmalar, konjonktiirel dalgalanmalar olarak tanimlanir. Konjonktiiriin ¢esitli asamalarinda yasanan
‘enflasyon', 'deflasyon’, 'stagflasyon' ve 'resesyon' gibi olaylari kriz olarak tanimlamak yanlis bir yargidir. (Aktan
& Sen, 2001, s. 1228)

2.1. Enflasyon

Enflasyon fiyatlar genel seviyesinin devamli olarak artis gostermesidir. (Ekonomi Ansiklopedisi, 1991, s. 74)
Sadece bir iiriinde olan fiyat artis1 enflasyon olarak degerlendirilemez. Tiiketici agisindan yaygin kullanilan
dirtinlerin 6nemli bir kismimin fiyatlarinin artmasi enflasyon yaratacaktir. Bu artig goreceli olarak az diizeyde
olabilecegi gibi, sigcrama bi¢iminde yiiksek diizeyde ve tek seferlik bir artig gibi de olabilir. (Egilmez, 2018b, s.
112)

Fiyat artislar1 gerceklesirken, varliklarint yerel para birimi cinsinden para veya yerel para birimi cinsinden tahvil
ve mevduatta degerlendiren kisi veya kurumlarin zarar gérmesi muhtemeldir. Benzer bir durumda varliklarinin
degeri enflasyon ortalamasinin altinda kalan varlik sahipleri de zarar gorebilecektir. (Hatiboglu, 1989, s. 266)
Piketty’e gore, ikinci Diinya Savasi sonrasinda gelismis iilkeler kamu kesimi borglarindan enflasyon yoluyla
styrilmustir. (Piketty, 2014, s. 594)

2.2. Deflasyon

Deflasyon talebin arz karsisinda yetersiz kalmasi nedeniyle fiyatlar genel seviyesinin asagi yonlii hareket
gostermesidir. Deflasyonist ekonomilerde biiylime azalma egilimi gosterir. Ekonomik faaliyetlerde durgunluk
goriiliir. Uretimde kapasite kullanimi azalis gosterebilir. En yiiksek maliyetlere sahip iireticiler iiretim faaliyetlerini
durdurma davranis1 gosterir. Istihdamda azalis gerceklesir. Deflasyondan ¢ikis igin tiiketimi arttiric1 dnlemler
alinarak para arz1 arttirilmaya c¢aligilir.

Humphrey’e gore; Deflasyon korkusu, deflasyonun igsizlik, ticari basarisizlik ve finansal sikintilarla olan iligkisinden
kaynaklandigini ifade eder. Toplam harcama giiciindeki azaligin iireticileri miisteri gekmek amaciyla umutsuz bir
caba ile fiyatlar siirekli diiglirmeye zorladig1 ani diisiiy donemleri, deflasyonun ortaya ¢ikma egiliminde oldugu
donemlerdir. (Humphrey, 2004, s. 11)

2.3.Resesyon

Resesyon ekonomideki siirekli kiigiilme halidir. Talep arza gore yetersizdir Uretim faaliyetlerinde atil kapasite
vardir. Genellikle iilke ekonomilerinde iki ¢eyrek (ii¢ aylik) donem ve daha fazlasinda biiyiime oranlarinda net
kiigiilmenin gdzlemlenmesidir. (Y1ldirim & Ozer, 2013, s. 206)

2.4. Stagflasyon

Stagflasyon yiiksek enflasyonun goriildiigii ekonomilerde durgunlugun yaganmasi durumudur. Para arzinin artist
sebebiyle fiyatlarda yiikselis goriilmesi ancak talep yonlii degil, maliyet yonli enflasyon artisinin daha yaygin
oldugu ekonomik durumdur. (Yildirim & Ozer, 2013, s. 8)

2.5. Finansal Kriz Tiirleri

Ekonomik krizler veya diger adiyla finansal krizler farkli sebeplerden ortaya ¢ikmaktadirlar. Finansal krizlerin
nasil meydana geldigini ve ekonomik aktivitelerdeki azalmay1 anlamak icin, bu krizlere yol acan faktorlerin
incelenmesi gerekmektedir. Ardindan, bu faktorlerin nasil bir araya gelerek finansal krizlere doniistiiglini
aragtirmak onemlidir. Asimetrik bilgi problemlerinin artmasina ve dolayisiyla finansal krizlere sebep olabilecek
dort temel unsur bulunmaktadir.: 1) finans sektorii bilangolarinin bozulmasi, 2) faizin yiikselisi, 3) artig gosteren
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belirsizlik ve 4) emlak ve emtia degerlerindeki farklilagmanin yogunlagmasi nedeniyle finansal olmayan
sektorlerde mali yapinin olumsuz etkilenmesidir. (Mishkin, 2001, s. 3)

Finansal krizlerin ortaya cikigina gore, Para ve Bankacilik Krizi olarak iki ana tiir finansal kriz bulunmaktadir.
Ancak iilkelerin dig borg¢larint 6deyememesi ya da iilkenin ekonomik sisteminin siirdiiriilebilirlikten uzak
olmasindan kaynaklanan diger finansal kriz tiirlerinin de literatiirde tanimlandigina rastlaniimaktadir.

2.5.1.Para Krizleri

Para krizleri, lilke para birimi yerine doviz cinsinden para birimlerine yonelik talebin spekiilatif ya da koruma
amach asir1 artisiyla ortaya ¢ikar ve bu durum iilkenin doviz rezervlerinde diisiise yol acar (Ozcelebi, 2018, s. 7-
13). Sabit kur rejiminde, doviz rezervlerinin eritilmesiyle kur baskisi artabilir; merkez bankalari doviz talebini
dengelemek i¢in devaliiasyon gibi 6nlemler alabilir. Bunun yani sira, ithalat kisitlamalari, ek vergiler ve doviz
talebini sinirlayici politikalar uygulanabilir (Parasiz, 2008, s. 545).

Ani doviz talebi artiglari, bireylerin ve sirketlerin doviz alimina yonelmesiyle birleserek doviz rezervlerini daha
da smirlayabilir. Déviz miktarinin azalmasi kur artisina yol acar ve ithalat maliyetlerini yiikselterek maliyet
enflasyonu yaratabilir (Bulutoglu, 2002, s. 181-188). Enflasyondaki artis, mevduat ve kredi faiz oranlarini
yiikselterek yatirimlar1 olumsuz etkiler, ekonomik biiylimeyi yavaglatir ve issizlige neden olabilir.

Bu siirecte uluslararasi kuruluslarin destegi giindeme gelebilir. IMF ve Diinya Bankasi gibi kurumlar, krediler
karsiliginda yapisal diizenlemeler talep edebilir (Gengtiirk, 2008, s. 9-11). Doviz kurundaki artis ihracatin rekabet
giiciinil artirabilir; ancak bu, tiretimin katma deger seviyesi ve kullanilan teknolojinin tiirline baglidir. Aksi halde,
ithalata bagimlilik hane halk: gelirlerini ve tiiketimi olumsuz etkileyebilir (Madura, 2012, s. 186).

Para krizlerinde, doviz ¢ikigint sinirlayici tedbirler ve yabanci sermayeyi tesvik edici politikalar uygulanabilir.
Serbest piyasa ekonomilerinde kur dalgalanmalarimin siddetlenmesi, devlet miidahalelerini kagmilmaz hale
getirebilir (Bringham & Houston, 2014, s. 585-586).

2.5.2. Bankacilik Krizleri

Banka krizleri, bankacilik sistemlerindeki sagliksiz yapilanma, yetersiz kontrol mekanizmalar1 ve yiiksek riskli
irtinlerin arziyla iliskilidir. Sagliksiz yapilanma, diizenleyici kurumlarin eksikligi veya yaptirimlarin politik
nedenlerle engellenmesi gibi durumlar igerir. Tiirkiye'de 2000 ve 2001 krizleri sonrast bu sorunlar1 gidermek
amactyla BDDK 1999’da kurulmus, 2005 Bankacilik Kanunu ile etkinligi artirilmistir (Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurumu, 2021).

Kontrol mekanizmalarinin yetersizligi ise riskli durumlarin tespit edilememesine yol acar. Ornegin, 2004 yilinda
Imar Bankasi'ndaki iki farkli bilgi islem altyapisinin banka murakiplari tarafindan zamaninda fark edilememesi,
ciddi sorunlara neden olmustur. Bu iflasin ardindan BDDK, 2007'de bilgi sistemlerinin denetimine dair yeni
diizenlemeler yapmis ve 2020'de daha kapsamli bir yonetmelik yayimlamigtir (Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurumu, 2021).

Yiiksek riskli diriinlerin arzi, 6zellikle 2007 ABD finansal krizinde belirgin hale gelmistir. Karmasik tiirev {irlinlerin
varlik fiyatlarindaki diislisle birlikte bankalar1 yiikiimliiliiklerini karsilayamaz hale getirdigi bu kriz, Federal
Reserve, SEC ve Amerikan Hazinesi'nin baslangigtaki yetersiz miidahaleleri nedeniyle diger iilkelere yayilmistir
(Akgiig, 2009).

Kiiresel ekonomilerin daha entegre hale gelmesi, bankacilik krizlerinin daha hizli yayilmasina neden olmaktadir.
Bankalarin varlik ve yiikiimliiliklerini dengeleyememesi bu krizlerin temel sebebidir. Para krizleri bankacilik
sistemine zarar verebildigi gibi, bankacilik krizleri de para krizlerine yol acabilir. Bu tiir es zamanl krizler
literatiirde "ikiz kriz" olarak tanimlanmaktadir (Karacor, Alptekin, & Gokmenoglu, 2012, s. 59-60).

2.5.3.D1s Borg¢ Krizleri

Dis borg krizleri, iilkelerin kamu ya da 6zel sektor tarafindan alinan dis borglari 6deyememesiyle ortaya gikar.
Genellikle kamu kesiminden kaynaklanan bu krizler, yabanci sermaye girisini biiyiik dl¢lide azaltir. Dis ticaret
aciginin yiiksek oldugu ve yabanci kaynak kullaniminin yaygin oldugu ekonomilerde daha sik goriiliir. Yiiksek
kamu harcamalarinin uzun vadeli geri doniisii, vergi tahsilatindaki zayiflik ve biit¢e dengesizlikleri bu krizlerin
diger sebepleridir.

Arjantin, 2001-2002 doneminde 146 milyar USD tutarindaki dis borcunu 6deyemeyerek moratoryum ilan etmistir.
Bu durum, halkin bankalara hiicum ederek 1,3 milyar USD doviz ¢ekmesine yol agmustir. IMF’in 8 milyar USD'lik
stand-by anlasmasinin 1,3 milyar USD'lik kismini1 serbest birakmamasi, krizin derinlesmesine katkida
bulunmustur. Hiikiimetin bankalardan para c¢ekimine sinirlama getirmesi, halk protestolarma ve hiikiimetin
istifasina neden olmustur (Evirgen, 2004).
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Tiirkiye, 1977°de dis borg krizine girmis ve IMF yardimiyla krizden ¢ikmistir. Borg erteleme anlagsmalari yapilsa
da 1970'lerin sonuna kadar siiren ekonomik durgunluk yasanmistir (Gengtiirk, 2008, s. 14).

2.5.4.Sistemik Finansal Krizler

Sistemik finansal krizler, bir iilkedeki finansal sistemin etkinligini yitirerek bozulmasi ve devaminda para ve
bankacilik krizlerinin yasanmasi durumudur. Bu krizler, genellikle bor¢ vade yapisindaki uyumsuzluklardan
kaynaklanir. Kisa vadeli dis finansman kaynaklariyla uzun vadeli yatirimlar yapilmasi ve bu yatirimlarin geri
doniis siiresinin borg vadesinden uzun olmasi, krizin olusmasina zemin hazirlar. Sicak para girislerinin altyapi
finansmaninda kullanilmasi, sicak para ¢ikiginin ardindan para krizine yol agarak yerel paranin deger kaybina ve
bankacilik krizine neden olabilir.

Marshall’a gore, sistemik krizler finansal piyasalardan kaynaklanir, bulasict bir etki gosterir ve yatirimcilarda
giiven kaybina yol agar. Bu durum, hane halklarinin refahini ciddi sekilde olumsuz etkiler ve ekonomi
yonetimlerinin politik miidahalelerini gerektirir (Marshall, 1998, s. 15-16). Ural ise sistemik banka krizlerini,
finansal pazarlarda birkag bankanin iflas etmesi ve bu durumun tiim sisteme yayilmasi olarak tanimlar (Ural, 2003,
s. 12).

2.6. Finansal Kriz Modelleri

Finansal krizlerin gelisimi ve agiklanmasinda 20. yilizyilda gelistirilmis iki model 6ne ¢ikmaktadir. 21. yiizyilda
ise li¢iincii bir model yaklagimi olusturulmustur. Bu modellerden, olusmus krizlerin agiklanmasina odaklanarak;
yeni krizlerin olugmasinda krizin ¢dziimlenmesine 1sik tutmak icin yararlanilmaktadir. Her model kendinden
onceki modelin tizerine inga edilmis goriinmektedir.

2.6.1.Birinci Nesil Kriz Modelleri

Birinci nesil kriz modellerinin en énemli 6rnegi, Paul Krugman’in 1979 yilinda yayinladigi modeldir. Krugman,
bir iilkenin déviz rezervlerine yapilan spekiilatif ataklarin, yatirimeilarin yerel para birimi cinsinden varliklarini
azaltarak doviz cinsinden varliklarin agirhigint artirdigini belirtir. Bu siirecte, ekonomi ydnetiminin dnceden
belirlenmis kur seviyesini koruyamayacak hale gelecegini vurgular (Krugman, 1979, s. 311-325). Krugman’in
modeli, Salant ve Henderson’un (1978) doviz rezervlerinin tiikenebilirligini temel alan c¢alismasindan
esinlenmigtir. Bu ¢aligma, sabit doviz kuru rejimlerinde, rezervlerin spekiilatif saldirilara maruz kalabilecegini
ongormektedir (Salant & Henderson, 1978, s. 627-648). Literatiirde bu model "Kanonik Model" olarak
adlandiriimaktadir.

Krugman’in modeliyle baslayan birinci nesil kriz modelleri, para krizlerini bozulan ekonomik temellerden
kaynaklanan spekiilatif saldirilar olarak agiklar. Bu modellerde, sabitlenmis doviz kuru ile uyumsuz olan ekonomik
temeller (6rnegin, yiiksek parasal biiylime, biitce aciklari, azalan rekabet giicii, cari agiklar ve rezerv kayiplari)
spekiilatif saldirilara zemin hazirlar (Bacha, 2018, s. 49). Ancak bu modeller, biit¢e agiklart veya parasal agiriliklar
olmadiginda da meydana gelen krizleri agiklamakta yetersiz kalmistir.

Birinci nesil modeller, 6zellikle 1970’11 yillarda Gliney Amerika lilkelerinde yasanan sabit veya yari sabit doviz
kuru rejimlerinden kaynaklanan krizleri aciklamak i¢in gelistirilmistir. Bu modeller, sabit kur rejimlerinin uzun
siire siirdiirlilemeyecegini ve yerel para arzindaki artisin enflasyonist sonuglar dogurarak doviz kurlarinin
devaliiasyonuna yol acacagini 6ngoriir.

2.6.2.ikinci Nesil Kriz Modelleri

Kanonik Model, yaklasik 25 yil boyunca krizleri agiklamak i¢in kullanilmig olsa da 1992-1993 yillarinda Kuzey
Avrupa merkezli yasanan krizleri agiklamada yetersiz kalmistir. Bu durum, ikinci nesil kriz modellerinin ortaya
ctkmasma yol agmustir. {lk kez Obstfeld (1995) tarafindan gelistirilen bu modeller, Krugman’in 1979
modellemesinin {izerine inga edilmistir (Obstfeld, 1995, s. 1-19).

Ikinci nesil modellerde, hiikiimetlerin déviz kuru sistemlerini savunma cabalarinin etkisiz kalabilecegi ve piyasa
aktorlerinin beklentilerinin belirleyici oldugu ifade edilmektedir. Dengeli seyreden bir ekonomide meydana gelen
herhangi bir olumsuz degisim, piyasa aktorlerinin beklentilerinde negatif bir doniisiime yol acabilir.
Spekiilatorlerin bu beklentilere dayanarak pozisyon almasi, kriz dinamiklerini tetikleyebilir. Ayrica, yerel
yatirimcilarin da benzer sekilde davranarak pozisyonlarini degistirmesi domino etkisi yaratabilir ve kriz ortaminin
genislemesine neden olabilir (Ozgelebi, 2018, s. 36-42).

Ikinci nesil kriz modellerinin diger bir 6zelligi, coklu denge noktalarmin olusabilmesidir. Bu, benzer ekonomik
kosullara sahip iki farkli iilkenin piyasa beklentilerine gore farkli denge noktalarina ulagabilecegi anlamina gelir.
Beklentilerdeki bu farklilik, krizlerin olusumunda 6nemli bir rol oynar (Karagor, Alptekin, & Gékmenoglu, 2012,
s. 47-48).
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2.6.3. Uciincii Nesil Kriz Modelleri

1990'larda yasanan Asya Krizi, birinci ve ikinci nesil kriz modellerinin agiklamada yetersiz kaldigini géstermistir.
Ancak iictincii nesil kriz modelleri, 6nceki modellerin temellerine dayanarak gelistirilmistir. Bu modelin dnciileri
arasinda Krugman (1998) ve Chang ile Velasco (1999) yer almaktadir. Ugiincii nesil modellerde savunulmasi
gereken sabit bir doviz kuru sart1 bulunmamakla birlikte, yiiksek biiylime oranlarina, artan bor¢luluk seviyelerine
ve yogun yatirim harcamalarina sahip iilkelerde ekonomik dengenin siirdiiriilemez hale gelecegi vurgulanmaktadir
(Krugman, 1998; Chang & Velasco, 1999 s. 1-60).

Bu modellerde, dis borglarin yabanci para biriminden olmasi ve kredilerin yerel para birimiyle verilmesi kur
riskine neden olurken; uzun vadeli projelerin kisa vadeli kaynaklarla finanse edilmesi vade riskini artirmaktadir.
Ucuz ve siirekli kaynak akisi, zamanla verimsiz projelerin fonlanmasiyla piyasa risklerini artirir ve bankalarin
kredi yapisinda bozulmalara yol acabilir. Bankalarin sendikasyon kredilerini yenileyememesi ise likidite sorunlar1
dogurur (Ozgelebi, 2018, s. 42-47; Karagor, Alptekin, & Gokmenoglu, 2012, s. 52-64).

Ucgiincii nesil modeller, asimetrik bilgi kaynakli ters secim ve ahlaki sorunlar1 temel alir. Ters se¢im, yiiksek riskli
projelerin tercih edilmesiyle, ahlaki sorun ise kredi verenlerin sorumlulugu iistlenmesi gereken durumlarda vekalet
problemleriyle ortaya ¢ikar. Ekonomik gelismelere bagli olumsuz beklentiler, yabanci yatirimcilarin kaynak ¢ikisi
yapmasi ve bankalardaki mevduatlarin ¢ekilmesiyle krizi tetikleyebilir. Likidite kriziyle baslayan siire¢, bankacilik
kriziyle devam ederek bolgesel ve kiiresel diizeyde yayilabilir (Ozcelebi, 2018, s. 42-47).

Krizin ilerleyen asamalarinda kaynaklara erisim zorlasirken ekonomik faaliyetler zayiflar. Kur etkisiyle maliyet
enflasyonu artabilir ve ekonomi, yeni bir denge noktasina ulasana kadar olumsuz kosullarla dongiiye girer
(Karacor, Alptekin, & Gokmenoglu, 2012, s. 52-64).

3. Diinyada ve Tiirkiye’de Finansal Krizler ile Finansal Krizlerin Isletmeler Uzerindeki
Etkileri

Bu boliimde diinyadaki ve Tirkiye’deki 6nemli ekonomik ve finansal krizler irdelenecektir. Diinyadaki krizler
yirminci ve yirmi birinci yiizyillarda yogunlagmaktadir. Ekonomik aktivitenin artmasi ve iilkeler arasi ticari ve
ekonomik iligkilerin yogunlasmasi ile diger iilkelere de etkileri sirayet edebilecek duruma gelmistir. Tiirkiye’deki
krizler ise daha ¢ok iilke sinirlarinda kalarak bulasicilik ve yayilim sinirlt olmustur. Ancak isletmeler agisindan
Tiirkiye ile ticari iliskileri olanlar {izerinde etkileri olmasi ihtimal dahilindedir.

3.1. Diinyada Finansal Krizler

Diinyada farkli donemlerde ekonomik sistemlerin igerisinde pek ¢ok kriz ile kargilagilmigtir. Sanayi devrimi
oncesinde de devletler finansal dar bogazlar ile karsilagsmis, bugiinkii anlamda kriz nitelendirmesine konu
olabilecek olaylar ortaya ¢ikmistir. Ancak ¢aligma kapsaminda organize piyasalarin en etkin bigimde galistig1 ve
diinyanin biiyiik boliimiinde etkisi hissedilen krizler 6ncelikli olarak ele alinmaya ¢alisiimistir.

3.1.1.Biiyiik Buhran 1929

Birinci Diinya Savagi oncesinde bir¢ok iilke, para birimlerinin degerini altinin onsuna gore belirleyen Altin
Standardi’n1 uyguluyordu. Ancak savas sonrasi yeniden yapilanma siirecinde bu sistemden vazgegildi ve parasal
ihtiyaglar nedeniyle yeni para basildi. Bu durum, enflasyonist politikalarla biiylime hedefi dogrultusunda hareket
eden iilkelerde ekonomik sorunlara yol agti. Ingiltere'nin Sterlin'in degerini koruma cabalari ihracat kabiliyetini
zayiflatirken, ABD ve Fransa ihracatta daha giiclii hale geldi. Ozellikle ABD, Altin Standardi’ni siirdiirmesi
nedeniyle giivenli liman olarak goriilmiis ve diinya servetinin iigte biri ABD bankalarinda toplanmistir (Egilmez,
2018a, s. 57).

1926 yilinda yaganan Florida Spekiilasyonu, yatirim ¢ilgmliginin etkisini ortaya koydu. Florida’da turizm ve emlak
fiyatlar1 hizla artarken, bir kasirga sonrasi bolge ekonomisi ¢oktii ve bankalar iflas etti (1926 Florida
Spekiilasyonu, 2012). Buna ragmen hisse senedi piyasasindaki yatirim coskusu devam etti ve 1929°da biiyiik bir
krizle sonuglandi.

24 Ekim 1929’da baslayan borsa ¢okiisii, ABD piyasalarinda 4 milyar dolarlik bir kayba neden oldu. Bankalar
iflas etti, igsizlik oram %25’e ulast1 ve GSYIH {igte bir oraninda azaldi. ABD’de baslayan kriz, kiiresel bir boyut
kazand1 ve diinya ekonomisini on yil boyunca etkiledi (Galbraith, 1989, s. 206-208; Egilmez, 2018a, s. 58).

Biiyiik Buhran’in temel nedenleri arasinda yatirimei hirsi, asimetrik bilgi, ters se¢cim ve ABD ekonomisinin yapisal
sorunlar1 yer aliyordu. Ornegin, ABD’de iiretimin yaris1 200 biiyiik holdingin elinde toplanmust1 ve bu sirketlerdeki
herhangi bir sorun ekonomiyi derinden etkileyebilirdi (Biiyiik Buhran, 2021). Ayrica, bankacilik sistemindeki
diizenleme eksiklikleri ve tasarruf sigortasinin olmamasi finansal kirilganlik yaratiyordu (Egilmez, 2018a, s.58).
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Hiikiimetin piyasalara miidahaleden kaginan politikalar1 da krizin etkisini artird1 ve iyilesme siirecini uzatti (The
Depression, 2024).

3.1.2. Petrol Krizleri 1973-1980

1973°te Israil’in Filistin topraklarindaki genislemesine tepki olarak Suriye ve Misir, Israil’e saldirmistir. Bu
olaylarin ardindan, Israil’e destek veren ABD ve Hollanda’ya kars1 OPEC iilkeleri petrol sevkiyatina ambargo
uygulamis ve OAPEC, petrol {iretimini her ay %35 oraninda azaltma karar1 almistir (Oztiirk & Saygin, 2017, s. 3).
Bu geligsmelerle petrol fiyatlar1 hizla artmis, 2,69 USD olan varil fiyat1 11,65 USD’ye ulagmistir. Artan petrol
fiyatlari, talep eden iilkelerde enflasyona ve cari agik artisina neden olmustur (Bulutoglu, 2002, s. 40). Dolar ve
Sterlin’in ayn1 donemde deger kaybetmesi ise gelismekte olan iilkelerde stagflasyonu tetiklemistir (Egilmez,
2018a, s. 63).

Petrol tireten iilkelerde doviz fazlasi birikirken, petrol ithal eden iilkeler ekonomik yiiklerini finanse etmek i¢in
fon arayigina girmistir. Bu ihtiyaclar1 karsilamak i¢in 1974-1975 yillarinda IMF 6nciiliigiinde "Petrol Kolaylig1"
adiyla bir kredi mekanizmasi olusturulmustur (Ekonomi Ansiklopedisi, 1991, s. 269). Ancak ABD borsalarinda
100 milyar dolarlik kayip yasanmis ve petrol tasarrufunu artiric1 énlemler giindeme gelmistir (Oztiirk & Saygin,
2017, s. 4-5).

1979°da Iran islam Devrimi ile ikinci petrol krizi baglamistir. iran, iiretimi %4 oraninda azaltmis ve petrol fiyatlari
20 USD’nin iizerine ¢ikmustir. fran’in ABD’ye tepkisi ve OPEC iilkelerinin {iretimlerini kismasi, gelismekte olan
ekonomilerde kirtllganlik yaratmisgtir (Arzova, 2019, s. 143-153). Yiikselen petrol maliyetleri, net ithalatgr iilkelerin
cari agiklarmi ve dig borglarint artirmistir. Ayrica, petro-dolarlari yanlis kredi politikalar1 nedeniyle finansman
zorlagmis ve petrol krizi borg krizine doniismiistiir.

Geligmis iilkeler, petrol iireticilerinin petro-dolarlarini kendi ekonomilerine ¢ekerek menkul kiymet, gayrimenkul
ve savunma sanayisi tiriinlerini pazarlayarak krizden ¢ikis yolu bulmusglardir. Ancak Tiirkiye gibi gelismekte olan
iilkeler, 1980’lerin ortalarinda petrol fiyatlar1 ucuzlayana kadar cari agik ve biitge aciklariyla miicadele etmek
zorunda kalmistir (Bulutoglu, 2002, s. 49).

3.1.3.1987 Kara Pazartesi Krizi

1987 yilmin Ekim ayinda gergeklesen ve "Kara Pazartesi" olarak adlandirilan borsa ¢okiisii hem ABD hem de
diinya piyasalarini ciddi sekilde etkilemistir. 19 Ekim'de Amerikan Dow Jones Endeksi bir giinde %22,6 deger
kaybetmistir. Krizin olusumuna zemin hazirlayan unsurlar arasinda, hisse senedi fiyatlarinin asir1 yiikselmesi ve
fiyat balonu olustuguna dair yaygin goriigler yer almaktadir (Bernhardt & Eckblad, 2013).

Krizin baglamasindan 6nce, Amerikan Hazine Sekreteri James Baker'in dolarin degerini diisiirme planina iliskin
aciklamalar1 piyasalarda olumsuz beklentilere yol agmustir. Saat farki nedeniyle Japonya'da baglayan deger kaybi
domino etkisi yaratarak diger diinya borsalarina yayilmistir. Amerikan Borsasindaki ¢okiis, yerli ve uluslararasi
yatirimcilarin biiyiik sermaye kayiplarina neden olmustur (Carlson, 2007, s. 2).

Krizin temel sebepleri arasinda sirket satin almalarini sinirlayan yasa tasarisi, artan dis ticaret acigi, faiz
oranlarindaki yiikselis, portfoy sigortasi kullanimi, kredili hisse alimlari, kaldiragh iglemler ve bilgisayarlt satis
sistemlerinin tetikledigi otomatik satiglar yer almaktadir (Bulutoglu, 2002, s. 60). Satiglarin artisiyla baglayan
panik, yatirimcilarin marjin tamamlama g¢agrilarint karsilayamamasi sonucunda hizla biiyliimiis ve Amerikan
borsalarinda yaklagik 500 milyar USD’lik sermaye kaybina yol agmustir.

Krizin ardindan, Amerikan Merkez Bankasi (FED) hizli miidahalelerde bulunmustur. FED, kredi faiz oranlarim
%7,5’ten %7’ye indirerek piyasaya likidite saglayacagini duyurmus, bankalar ve menkul kiymet isletmelerini
destekleyerek likidite sorunlarini ¢ézmeye calismistir. Bu sayede kriz likidite veya finansal krize doniismeden
kontrol altina alinmistir (Carlson, 2007, s. 17-19).

Kara Pazartesi’nin etkileri yalnizca sermaye kayiplariyla sinirhi kalmamis, ayni zamanda Amerikan halkinin
tasarruflarini ve harcama aliskanliklarini da etkilemigtir. Gelirlerinin dnemli bir kismin1 hisse senetlerine yatiran
yatirimceilar, piyasa degerlerinin erimesiyle tasarruflarinin azalmasi sonucu harcamalarint kismislardir. Bu durum,
reel sektordeki isletmeleri olumsuz etkilemis ve 1988 yilinda Amerika’da resesyona yol agabilecek kosullar
yaratmigtir. Ancak FED’in talebi artirici Onlemleri ile kriz doneminden ¢ikilmaya c¢alisilmistir (Basoglu,
Olmezogullari, & Parasiz, 2001, s. 107-108).

3.1.4.ERM Krizi 1992-1993

Ikinci Diinya Savasi sonrasinda Avrupa iilkeleri, kaynaklarn etkin kullanimi ve fiyat istikrarin1 hedefleyerek
ekonomik is birligine odaklanmustir. 1951°de Paris Antlasmast ile kurulan Avrupa Komiir ve Celik Birligi, Fransa
ve Almanya’nin onciiliigiinde alt1 iilkeyi bir araya getirmistir. 1957°de Roma Antlasmasi ile Avrupa Ekonomik
Toplulugu ve Avrupa Atom Enerjisi Toplulugu kurulmus, 1962°de Avrupa Parlamentosu olusturulmustur. 1965°te
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ise Avrupa Komisyonu kurulmus ve bu yapi, 1970’ler ile 1980’lerde yeni iiye iilkeler ve ihtiyaclara yonelik
programlarla genislemistir (Avrupa Birligi Tarihi, tarih yok).

1979 yilinda, Bretton Woods sisteminin ¢okiisii ve petrol krizlerinin etkileriyle Avrupa Para Sistemi (APS)
devreye alinmistir. Almanya, Fransa, 1talya, Beneliiks iilkeleri, Danimarka ve Irlanda’nin katildig1 bu sistem,
Avrupa Birligi ticaretine dayali bir para sepeti (ECU) olusturmus ve iiye iilkelerin para birimlerinin degisim
oranlarint £%2,25 ile snirlandirmistir (Parasiz, 2008, s. 582; Madura, 2012, s. 176). "Avrupa Para Yilan1" olarak
da adlandirilan bu sistemde, merkez bankalar1 giiclii ve zayif para birimleri arasindaki farki dengelemek icin
miidahale etmek zorundaydi (Parasiz, 2008, s. 582).

1992°de Ingiltere, ekonomik hedeflerini yeniden sekillendirmek amaciyla sistemden ayrilmistir. APS’nin
siirdiiriilememesinin sebeplerinden biri, Berlin Duvari’nin yikilmasimin ardindan birlesen Alman ekonomilerinin
finansmani i¢in uygulanan politikalarin diger iilkelere yansittigi ekonomik yiiklerdir. Alman Marki’na bagh
tilkeler, daraltic1 para politikalar1 uygulamak zorunda kalmis ve bu durum ekonomik durgunluga yol agmustir
(Bayar, 2014, s. 217). Ayrica iiye iilkelerde maliyet-fiyat dengelerinin saglanamamasi ve issizligi azaltacak parasal
genisleme politikalarinin uygulanmamasi, ERM krizine katkida bulunmustur (Basoglu, Olmezogullar1 & Parasiz,
2001, s. 108-109).

Eyliil 1992°de parite tablolar1 savunulamaz hale geldiginde, bircok Avrupa iilkesi doviz kurlarina uyum saglamay1
reddederek kendi para birimlerini koruma ¢abasi igine girmistir (Buiter, Corsetti & Pesenti, 1998, s. 3).

Bu kriz sonras1 1992’de imzalanan Maastricht Anlagsmasi, Avrupa Para Sistemine katilacak iilkeler i¢cin ekonomik
kriterler getirmistir. Buna gore, son ii¢ yillik enflasyon oranlari, en gii¢lii performansa sahip iilkelerin ortalamasini
%1,5’ten fazla asmamalidir. Kamu borcu, Gayri Safi Yurt I¢i Hasila’nin (GSYIH) %60°m1, biitce agig1 ise
GSYIH’nin %3 {inii asmamalidir. Ayrica uzun vadeli faiz oranlari, en giiclii {i¢ {ilkenin ortalamasin1 2 puandan
fazla gegmemelidir. Bu kriterleri karsilayan tlkeler, 1999°da Avrupa Birligi’nin resmi para birimi Euro’ya
geemistir (Parasiz, 2008, s. 587).

3.1.5. Asya Kaplanlan Krizi 1997

1990'arin sonunda Giineydogu Asya iilkeleri, olaganiistii bir ekonomik biiyiime gosteriyor ve makroekonomik
gostergelerde bozulma isaretleri bulunmuyordu. Tayland, Malezya, Endonezya, Giiney Kore ve Filipinler, diisiik
enflasyon, biitge fazlasi ve azalan kamu borglari ile dikkat ¢ekiyordu (Marshall, 1998, s. 14). Ancak bu lilkelerdeki
kalkinma, sermaye akimlar1 ve diisiik maliyetli is giicliyle yapilan yatirimlarin bir sonucu olarak siirdiiriilityordu.
Bu yatirimlar, yiiksek faizli kredilerle finanse edilirken, cogu zaman sadece faiz 6demeleri yapiliyordu ve uzun
vadeli riskli krediler verilmekteydi (Bulutoglu, 2002, s. 66-67).

Tayland, 1997 yilina kadar olaganiistii bliyiime gostermisti. Ancak diisiik tasarruf oranlari, emlak fiyatlarinda artig
ve faiz oranlarinin yiikselmesi gibi olgular, ekonomiyi olumsuz etkiledi. Ayrica, Tayland Bahti’nin Amerikan
Dolar1 karsisinda deger kazanmasi, yabanct yatirimcilar ¢ekmisti (Madura, 2012, s. 194). Krizin baslangici, 1996
yilinda Tayland Bankalarinin uzun vadeli kredilerde geri ddeme sorunlari yasamasiyla gériinmeye basladi. Ayrica,
konut fiyatlarindaki artig ve talep yetersizligi gibi faktorler, bankalarin kredi tahsilatlarinda gii¢liik yaratmisti
(Bulutoglu, 2002, s. 71).

1997'nin baslarinda, Tayland'da yasanan mali sikintilar ve diisiik faizle bor¢lanan bankalarin sorunlari, yabanci
yatirimcilart panige sevk etti. Tayland hiikiimeti, 2 Temmuz 1997°de Baht’in degerini savunmay1 birakip,
piyasanin kendi kararini vermesine izin verdi (Bulutoglu, 2002, s. 72-78). Tayland, IMF ile 16 milyar USD'lik bir
yardim anlagmasi yaparak krizden ¢ikmak igin gerekli kaynagi saglamaya calistt (Madura, 2012, s. 195-196).

Kriz dalga dalga diger bolge iilkelerine de yayildi. Endonezya, yiiksek dis borglarla finanse edilen yatirimlar ve
dis ticaret dengesindeki olumsuzluklar nedeniyle zor bir duruma diistii. Krizin bagladigi donemde, Endonezya Para
Otoriteleri Rupi’nin degerini savunmak i¢in miidahale etti, ancak sonunda Rupi serbest dalgalanmaya birakildi ve
degerinin %85’ini kaybetti. IMF ile yapilan anlagmazliklar nedeniyle, iilke IMF yardimlarini zamaninda alamadi
(Bulutoglu, 2002, s. 80-92). Ancak, 1998 baginda, IMF ile ikinci bir anlasmaya varilarak, Japonya’nin destegiyle
Rupi’nin istikrar1 saglanmaya calisildi (Basar & Coskun, 2001, s. 136).

Filipinler de Tayland’daki gelismelerden etkilenerek, Peso’nun degerini savunmak i¢in faiz oranlarini %32'ye
yiikseltti ve rezervlerini kulland1. Ancak dis ticaret dengesindeki sorunlardan ziyade sadece para birimi deger kayb1
nedeniyle bankalarin sermayeleri eridi. IMF 4 milyar USD’lik bir yardim saglasa da, bankalarin kapatilmasi
ongoriilmedi (Bulutoglu, 2002, s. 78).

Malezya, krize diger iilkelere gore daha saglam bir ekonomik yapiyla girdi, ancak yabanci sermaye ¢ikislari
Ringit’in degerini diisiirmeye basladi. Malezya, IMF ile anlagmaya varmasa da, faizleri yiikselterek ekonomik
durumu stabilize etmeye ¢alisti. Fakat sermaye ¢ikiglarinin devam etmesi iizerine, sermaye kontrolii karart alindi
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ve yabanci yatirimcilarin iilke dismna varlik ¢ikarmasi bir yil siireyle engellendi. Bu, IMF ve uluslararasi
yatirimeilar tarafindan olumsuz karsilandi (Kaplan & Rodrik, 2001, s. 8-11).

Hong Kong, Asya Krizi'nden etkilenen bir diger gelismekte olan iilkeydi. Merkez Bankasi, doviz rezervlerinin
yiiksek olmasina ragmen kuru savunmay1 birakti, bu da piyasada panik yaratti. Hong Kong Dolari'nin degeri diistii
ve Ekim 1997'de borsa %30 deger kaybetti. Merkez Bankasi faiz oranlarimi artirarak para birimi tizerindeki atagi
engellemeye calisti ve borsaya miidahale ederek asir1 deger kaybini dnlemeye calisti. Ancak Cin’e devredilen
yonetimle birlikte liberal ekonomik politikalar konusunda soru isaretleri olustu ve dis pazarlarda yasanan
durgunluk iilke ekonomisini olumsuz etkiledi (Bulutoglu, 2002, s. 124; Madura, 2012, s. 197).

Giiney Kore, Asya Krizi'nden en fazla etkilenen iilkelerden biriydi. Ulkedeki yerel holdingler olan Chaebols,
yurtigindeki tasarruflar1 ve yurtdisindan aldiklari kredilerle yatirimlar yapiyordu. Ancak bu yatirimlar ¢gogunlukla
fizibilite analizleri yapilmadan ve ucuz sicak para ile finanse edilerek gergeklestiriliyordu. Kriz dncesinde dig
pazarlarin daralmasi ve chaebols’un kredi 6demelerinde zorluklar yasanmasi, ekonomik faaliyetlerin azalmasina
neden olmustu. Krizle birlikte, 6zel sektoriin dig borcu artmis ve tahsil edilemeyen alacaklar nedeniyle Giiney
Kore’nin risk durumu yiikseldi. Yabanci yatirimcilar, Giiney Kore’nin para birimi Won’dan ¢ikmaya baslayinca,
Won’un degeri hizla diistii. 1997'de IMF ile yapilan 22 milyar USD'lik stand-by anlagmasi, kisa vadeli borg¢lari
O0demek i¢in yetersiz kaldi. 1998'de yeni bir kredi paketi imzaland1 ve IMF, Kore'nin ekonomik piyasalarinin disa
acilmasi ve chaebollara verilen kredilerin azaltilmasi gibi sartlar koydu (Madura, 2012, s. 196-197; Bulutoglu,
2002, s. 137-139).

Japonya, Ikinci Diinya Savasi’ndan sonra sanayilesme hamlesi baslatarak 1950-1970 arasinda diinya ortalamasinin
iizerinde bir bliylime gergeklestirdi ve 1980'lerin sonlarina gelindiginde ABD'nin ardindan ikinci biiyiik ekonomi
haline geldi. Ancak i¢ pazarda iiriin gelistirme ve dis pazarlara uygun fiyatla satma stratejisi, hedef pazarlardaki
durgunluk sonucu yiiksek kapasiteli ve durgun bir ekonomi yaratmisti. Japonya, ekonomiyi canlandirmak igin faiz
oranlarimi diistirse de istenilen etkiyi elde edememisti. Bankalar, diisiik faiz ortaminda disa ¢ikarak diger Asya
iilkelerindeki isletmeleri fonlamaya devam etse de Asya krizinin etkisiyle yiiksek alacaklarinda tahsilat sorunlari
yasandi. Ayrica, Japonya i¢ piyasasinda olusan emlak balonunun patlamasi teminatlarin deger kaybina yol agti
(Bulutoglu, 2002, s. 142-167). Japonya'nin para birimi Yen, Asya krizinin 6ncesinde diger Asya para birimlerine
gore %26 deger kaybetmisti, bu da Asya para birimlerinin asir1 degerlenmesine yol agti. Japonya'nin finansal
sistemi zayif, sanayi liretimi ise korumaciydi ve tahsil edilemeyen krediler nedeniyle bankalar borg talep edenlere
bor¢ verme konusunda isteksizdi (Yamazawa, 1998, s. 341). Merkez Bankasi, Yen'in degerini dengelemek i¢in
yaklasik 20 milyar USD'lik rezerv kullandi (Madura, 2012, s. 197).

Asya Krizi, geleneksel mali konularla sinirli kalmayan ve genellikle daha genis mali sorunlari igeren bir krizdi.
Krizin etkisi, spekiilasyonun ve yabanci yatirimcilarin ¢ikisiyla daha da derinlesti. Yabanci sermayenin ¢ikisi,
yerel paralarin deger kaybetmesine ve doviz talebinin artmasina yol acti. Bu durum, 6demelerdeki aksamalardan
korkan kreditorlerin yerel paralar iizerinde olumsuz etkiler yaratmasina neden oldu. Fon ¢ikisi, likidite sikintisini
artirirken faiz artiglarina yol acti ve bu da karli isletmelerin finansal sikintiya diismesine neden oldu (Basoglu,
Olmezogullari, & Parasiz, 2001, s. 113).

Krizin ortaya ¢ikisi iizerine yapilan incelemelerde, finansal denetim sistemlerinin yetersiz oldugu ve finansman
saglayanlarin kisa vadeli kaynaklarla uzun vadeli yatirimlar finanse etmeye ¢alistiklari, bu da vade uyumsuzlugu
sorunlarina yol agtigr belirtilmistir. Ayrica, IMF'in kriz {iilkeleri igin Onerilerinin yanhis oldugu ve kredi
derecelendirme kuruluslarinin yetersiz kaldig elestirilmistir (Egilmez, 2018a, s. 64-66).

3.1.6.Rusya Krizi 1998

Rusya, 1991'de Sovyetler Birligi'nin ¢okiisiiyle kapitalist sisteme geg¢is yapmaya baglamisti. Bu siirecte, devletin
miilkiyetindeki {iretim merkezlerinin O6zellestirilmesi ve 0Ozel sektdre agilmasi giindeme gelmisti. Ancak,
ozellestirilen sirketlerin biiyiik kismi, biirokrasiye yakin "oligarklar" ve illegal yapilar tarafindan kontrol edilmeye
baglanmisti. Bu kisiler, sirketlerin karli olan varliklarimi yurtdigina transfer etmekte ve karmasik vergi sistemi
sayesinde devletin vergi gelirlerini azaltmaktaydilar. Bu donemde Rusya ekonomisi yiiksek enflasyonla miicadele
etmek zorunda kaldi. Baslangicta %200 civarinda devaliiasyonla yiikselen fiyatlar, aylik %10-20 arasinda
artiyordu. Bu durum, devletin siirekli para basmasina ve dolayisiyla enflasyonun daha da artmasina yol acti
(Bulutoglu, 2002, s. 190-195).

Rusya, 1996 yilinda IMF’den kredi destegi almayi talep etti ve Mart 1996'da IMF ile imzalanan stand-by anlagmasi
ile yerel para birimi Ruble’yi dolara karsi sabitlemeye g¢alisti. Ayrica, biitgesini denklestirmek igin cari agiklar
piyasa bor¢lanmastyla kapatmay1 hedefledi. 1997'de ekonomi %1'in altinda biiyiime gosterdi ve enflasyon, 6nceki
yillara gore diisiis egilimindeydi. Ancak ekonomik hayatin normale donmesi tam anlamiyla miimkiin olmamisti.
IMF’in istekleri Rusya'da Duma tarafindan onaylanmadigi i¢in IMF programi askiya alindi. Ayrica, Asya Krizi
nedeniyle petrol fiyatlarinin 10 USD'nin altina diismesi ve metal fiyatlarindaki gerileme, Rusya'nin ekonomik
durumunu daha da zorlastirdi (Giiren, 2021, s. 518).
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1998 yilina gelindiginde, Rusya ekonomi yonetimi vadesi gelen hazine bonolarini ddeyemeyecegini ve ig
borglanma senetlerine temerriit edecegini agikladi. Ayrica, dis borglar i¢in 90 giinliik moratoryum ilan etti. Agustos
ayinda, hiikiimet d6viz kurunu dalgalandirarak Ruble’yi devaliie etti. Bu degisiklik, Rusya’nin ihracatinda artisa,
ithalatinda ise azalmaya yol agt1. 1998', beklenen kiiciik biiylime yerine %4.9'luk bir diisiisle kapatt1 (Chiodo &
Owyang, 2002, s. 14).

Rusya’daki krizin gelismesinde iki 6nemli faktor one cikmaktadir: Asya Krizi sirasinda petrol fiyatlarinin
gerilemesi ve Rusya’nin yiiksek borg seviyeleri. Yiiksek borglar, iilkenin gelirlerinin azalmasiyla 6denemez hale
gelmisti. Bu durum, Rusya'nin ekonomik krize girmesinin temel sebeplerindendir (Oktar & Yiiksel, 2015, s. 331).

3.1.7. Arjantin Krizi 2001

Arjantin, 1990'arin basinda yiiksek enflasyonla miicadele etmek amactyla "para kurulu" sistemini uygulamaya
baslamusti. Bu sistemde, Arjantin Pesosu, Amerikan Dolar1 ile sabitlenmisti (1 Pesos = 1 Amerikan Dolar1). ilk
baglarda doviz fazlasi veren bir ekonomi ortaya ¢iksa da zamanla dig ticaret aciklari olusmus ve ekonomi
durgunluga girmisti. 1990’larin sonlarina dogru Arjantin, asirt degerli bir para birimiyle kars1 karsiya kalmig ve
dis ticaret aciklar1 bliyiimiistii. 2001 y1l1 itibariyle, 5,5 milyar USD'lik bir sicak para ¢ikist yasand1 (Isik, 2005, s.
93).

1998 sonunda Arjantin ekonomik bir diisise girdi. Brezilya'nin para biriminin devalliasyonu, Arjantin
ekonomisinde daha derin bir kriz yaratti. Arjantin, sabit doviz kuru rejimi altinda 1 Pesos'u 1 Amerikan Dolarina
esit tutmaya caligti, fakat bu durum durgunlugu derinlestirdi ve 2001 sonunda siyasi karigiklik yasandi. Arjantin'in
bes farkli bagkani kisa siire igerisinde gorev yapti, bu siiregte tilkedeki bor¢larin 6denememesi durumu ortaya ¢ikti.
Son olarak, Eduardo Duhalde 2002'nin basinda iktidara gelerek pezoyu devaliie etti, "konvertibilite" sistemini terk
etti ve dis borglart zorla pesoya ¢evirdi (Schuler, 2005, s. 234-235).

1997 Dogu Asya krizi sirasinda, Arjantin sabit doviz kuru sistemi ile model bir iilke olarak goriilmiistii, ancak
2001 y1ilinda bu sistemin yetersizligi ve yiiksek dis borglar, ekonomiyi ¢okiise siiriikledi (Nataraj & Sahoo, 2003,
s. 1641). 2001°de, IMF Arjantin’e 40 milyar USD’lik bir yardim paketi sundu, fakat {ilkenin borcu 150 milyar
USD'ye ulagsmisti. Arjantin’in kredi derecelendirmesi diiserken, piyasalarda panik havasi yayilmaya basladi. IMF,
Agustos 2001°de yaptig1 diizenlemelerle 8 milyar USD'lik bir kredi artirimi sagladi, ancak halk bankalardan para
¢ekerek sistemin ¢okmesine yol agtt (Evirgen, 2004).

Arjantin'deki krizin tetikleyicisi, halkin sistemde tiim mevduatlar1 karsilayacak kadar dolar olmadigim fark
etmesiyle bankalara yapilan hiicumdu. Hiikiimet, mevduat ¢ikisini kontrol etmek i¢in kisitlamalar getirdi, ancak
bu 6nlem ekonomik faaliyetin ¢okmesine ve toplumsal huzursuzluga yol acti. Kriz sonrasi, Arjantin pesoyu serbest
dalgalanmaya birakti ve para birimi hizla devaliie oldu. 2002 yili Mart ayinda, 1 Amerikan Dolar1 4 Arjantin
Pesosuna esit hale geldi (Hacihasanoglu, 2005, s. 69-72).

Arjantin’in borglarini gevirebilmek icin yeni uzun vadeli tahviller ¢ikarma cabalar basarisiz oldu ve Kasim
2001°de iilke temerriite diistii. Bu kriz, tilkenin issizlik oranint %17,4’e ¢ikararak %19,7'ye kadar yiikselmesine
yol act1 ve asir1 yoksulluk artt1 (Koyuncu & Senses, 2004, s. 22-29). Kriz, Arjantin hiikiimetine, sabit déviz kuru
sisteminin ve yiiksek dig bor¢lanmanin olumsuz etkilerini gosterdi. Bu krizden ¢ikarilacak dersler arasinda, sabit
doviz kuru yerine dalgali déviz kuru sisteminin uygulanmasi, asirt bor¢lanmadan kagimilmas: ve ekonomik
planlamada daha dikkatli olunmasi gerektigi 6ne ¢ikmaktadir (Nataraj & Sahoo, 2003, s. 1644).

3.1.8. Mortgage Krizi 2008

Amerika Birlesik Devletleri’nde 2007 yilinda belirtileri goriilen ancak 2008’de tiim diinyaya yayilan kriz, ¢ok
sayida akademik kaynaga gore 2008 Mortgage Krizi olarak adlandirilmaktadir. Krizin temel nedeni, ABD emlak
piyasasinda artan Odenemeyen konut kredileridir. Ancak bu agiklama, krizin ortaya c¢ikigini yeterince
aciklayamamaktadir.

2000°1i yillarin basindan itibaren Amerikan Merkez Bankas1 (FED), ABD’deki resesyon nedeniyle faiz oranlarini
diisirmeye baslamistir. Bu diisiis, 2001 yilindaki 11 Eyliil saldirilarinin ardindan gelisen politik ve ekonomik
olgularin etkisiyle hizlanmistir. Faiz oranlart %6,5’ten %1’¢ kadar inmis, ekonomik durgunlugun etkisiyle ticari
kredi talebi azalirken, mortgage ad1 verilen uzun vadeli konut kredilerine talep artmistir. 1996°dan itibaren ABD
konut fiyatlar1 artmaya baslamis, konut edinmek isteyenler ve yatirimcilar, diisiik faizlerle emlak yatirimin cazip
gormiiglerdir. Bankalar ise ticari kredi talebindeki diisiisiin yerine konut kredilerine yonelmistir. Ancak bu siiregte,
kredi basvurusu yapanlarin ekonomik durumlari yeterince analiz edilmeden verilen krediler, ahlaki tehlike (moral
hazard) yaratmistir. Bu durum, konut fiyatlarinin siirekli arttig1 bir ortamda énemsenmemistir (Ozatay, 2020, s.
124-128; Tar1, Erarslan, & Bayraktar, 2011, s. 15).

Konut kredisi piyasasinda ii¢ ana kredi seviyesi bulunmaktadir. Prime krediler, aylik gelirleri konut kredisi
taksitlerini rahatca ddeyebilen kisilere verilen kredilerdir. Orta seviyedeki krediler, geliri kredi 6demelerini
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karsilayabilen bireylere verilmektedir. Sub-prime krediler ise, gelir diizeyi diisiik, gegmiste kredi sicili olumsuz
olan kisilere verilen kredilerdir (Ozatay, 2020, s. 127-138). ABD’deki konut kredileri, Tiirkiye’deki kredilerden
farkli bir hukuki yapiya sahiptir; bor¢lu, 6deme yapmadiginda evini bankaya devrederek borgtan
kurtulabilmektedir. Ayrica, kredi paketlerinde anapara ddemelerinin birka¢ yil ertelendigi, yalnizca faizlerin
odendigi durumlar da bulunmaktadir (Ozerol, 2013, s. 144-147).

Bankalar, uzun vadeli kredilerin finansmanin1 saglarken, bu kredilerin menkul kiymetlestirilmesini tercih
etmislerdir. Bu sekilde, krediler sigorta sirketleri, emeklilik fonlar1 ve biiylik yatirimcilara satilarak, bankalarin
nakit ihtiyaci karsilanmis ve riskler baska kurumlara devredilmistir. Ozellikle "sub-prime" krediler, karmasik tiirev
iirlinler olarak pazarlanmis ve bu kredilerin riski diinya ¢apinda yayilmistir (Karagor, Alptekin, & Gokmenoglu,
2012, s. 157-158). 2008 yil1 itibartyla ABD ipotekli konut piyasasi 10 trilyon USD’yi asarken, bunun %15’ini sub-
prime krediler olusturuyordu. Ancak artan konut fiyatlar1 ve faiz politikalarindaki degisiklikle, kredi faizleri
yiikselmis ve alt gelir grubundaki kredi kullanicilar1 ddeme giigliigii yagsamaya baslamistir (Egilmez, 2018a, s. 66-
67).

2000’li yillarin ikinci yarisinda, mortgage kredilerinin kolay erisilebilirligi, emlak talebini artirmis ve fiyatlarin
yiikselmesine neden olmustur. Artan fiyatlar, konut sahiplerini daha fazla kredi talebine yoneltmis ve kredi
hacmindeki artig, emlak fiyatlarinda balon olugsmasina yol agmustir. Bankalar ise kredilerin teminatlarini menkul
kiymetlestirerek, daha fazla gelir elde etmeye calismustir (Ozdil, 2016, s. 285-292). Bu durum, kredi
derecelendirme kuruluslarinin yetersiz degerlendirmeler yapmasi, karmasik finansal {iriinlerin denetlenmemesi ve
kredi kuruluslarinin asir1 riskli varliklari pazarlamalar1 gibi faktorlerle birleserek, krizi tetiklemistir.

2008 Mortgage Krizi, tek bir sebep sonucu ortaya ¢ikmamis, uzun siiren bir siire¢ sonunda patlak vermistir. 2006
yilinda konut fiyatlarinin zirveye ulagsmasmin ardindan, 2007 yili ortalarindan itibaren ABD’de mortgage
finansmani saglayan bazi kuruluslar finansal sikintilar yagamaya baslamis, bankalar arasinda yardim talepleri
artnugtir. Emlak fiyatlarinin gerilemesiyle birlikte, krizin isaretleri daha belirgin hale gelmistir (Ozdil, 2016, s.
293; Ozatay, 2020, s. 145). 2007 yilimin Agustos ayinda, Amerikan Home Mortgage iflasini agiklamis ve Lehman
Brothers, Bear Stearns gibi biiylik finansal kurumlar ciddi likidite sorunlar1 yasamistir.

Kriz, yalnizca ABD ile sinirli kalmamis, Avrupa ve diger diinya pazarlarinda da etkisini gostermistir. Bankacilik
krizleri, finansal iiriinlerin karmagiklig1 ve kiiresel boyutta yayilma egilimi gosteren bu kriz, varlik fonlar1 ve diger
uluslararasi finansal kaynaklar araciligiyla asilmaya calisiimistir (Ozerol, 2013, s. 154-156; Ozatay, 2020, s. 152;
Karagor, Alptekin, & Gokmenoglu, 2012, s. 164). Kriz sonrasi, gelismekte olan iilkeler daha az etkilenmis ve
kiiresel kriz daha az hasarla atlatilmigtir (Dogru, 2015, s. 111).

3.2. Tiirkiye’de Finansal Krizler

Tiirkiye Cumhuriyeti, 1923 yilinda kurulduktan sonra, Osmanli Devleti’nden devraldigi borglar1 6demek i¢in
cesitli ekonomik reformlar gergeklestirmeye c¢alisti. Bu donemde, iilkenin ekonomik kalkinma siireci sanayi
yatirimlar1 ve demiryolu projeleri ile sekillendi. 1923 teki Izmir Iktisat Kongresi, yerli iiretimin tesvik edilmesi,
isletme 0zgiirliigli saglanmasi ve yabanci sermayeye izin verilmesi gibi kararlarla ilke sanayilesmesinin temel
adimlarini atmay1 amagladi. Bunun yani sira, Lozan Anlasmasi, Tiirkiye Cumhuriyeti'nin gelirlerinin tiimiinii tahsil
etmesinde kisitlamalar getirdi. Bor¢ veren iilkeler, Tiirkiye nin kabul etmesi gereken baz1 sartlar koyarak Duyun-
u Umumiye Borg¢larinin tahsilini sagladi (Sahin, 2014, s. 22-29). 1930'da Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
kurulmus olsa da, 1928 Biiyiik Ekonomik Cokiisii ve 2. Diinya Savasi’nin ortaya ¢ikardigi zorluklar, ekonominin
ilerleyisini sekteye ugratti.

1929’daki Biiyiikk Bunalimin ardindan Sterlin, Frank ve Dolar gibi para birimlerinin altin kargisindaki deger
kayiplari, Tiirk Lirasi’nin deger kazanmasina yol agt1. 1931°de ithalat1 yapilmasi planlanan iirlinler kontenjana tabi
tutuldu ve siki doviz politikalari ile ithalat sinirlandirildi. Bu durum, Tirk Lirasi’nin dig ticaret dengesinin ihracat
lehine degismesini sagladi. Ancak bu stireg, Tiirk Lirasi’nin asir1 degerlenmesine yol acarak ihracatin tikanmasina
sebep oldu. Ekonomideki durgunluk ve yiiksek faiz oranlari da iilkenin ekonomik zorluklarini derinlestirdi
(Kazgan, 2021, s. 50-59).

1930’lar boyunca uygulanan deflasyonist para politikasi, i¢ talebin diismesine neden olsa da dig ticarette fazla
vermeyi tegvik etti. Dis ticaret fazlalari, Osmanli Devleti'nden kalan bor¢larin 6denmesine katki sagladi. 2. Diinya
Savasi sirasinda, yurt icindeki seferberlik ve ithalatin azalmasi, Tiirkiye'nin altin rezervlerini artirarak Merkez
Bankasi kasasint doldurdu (Bulutoglu, 2002, s. 260).

3.2.1.1946 Devaliiasyonu

Ikinci Diinya Savasi sirasinda, Tiirkiye'nin tarim iiriinlerinde onemli diisiisler gdzlemlenmis ve iilke genelinde
yoksulluk artmigtir. Savag boyunca tarafsiz kalan Tiirkiye, savasin sonlarina dogru miittefik devletler lehine savasa
girmistir. Savas sonras1 donemde Tiirkiye, uluslararast kuruluglara iiye olmus ve IMF ile ilk kez 1946 yilinda,
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yiiksek enflasyon sonrasinda isbirligi yapmaya baglamistir. Asirt deger kazanan Tiirk Lirasi'nin dig pazarlarda
ihracat rekabeti saglayabilmesi amaciyla, devaliiasyon yoluyla TL'nin degeri diisiiriilmiistiir (Kazgan, 2021, s. 84).

7 Eyliil 1946 tarihinde Merkez Bankasi'nin yaptig1 agiklamaya gore, mevcut dolar kuru 1,30 TL’den 2,80 TL ye
yiikseltilmig, ardindan Ticaret Bakanligi tebligi ile giimriik vergisi haricinde pek ¢ok ithalat kisitlamasi
kaldirilmustir. Ithalat yapacak isletmelere doviz destegi saglanacagi ve ithalat izinlerinin hizlandirilacag
aciklanmistir. Bu doénemde, liberal politikalara uygun bir ekonomik yapiya gecilmesi hedeflenmis ve yabanci
sermaye yatirimlarinin 6nii acilmistir (Dogru, 2015, s. 14; Tuna, 2007, s. 97).

Devaliiasyonun ardindan, devlet harcamalarinda artis olmus, nakit hacmi biiyiimiis ve TL'nin satin alma giicii
dismiistiir. Dis ticaret agiklari artarken doviz varliklari azalmistir (Celebi, 2001, s. 60). Tarimsal iiriinlerde ve
ihracatta beklenen ilerlemeler saglanamamis, ancak sanayi ve dig ticaretin gelismesi ile fiyat istikrari olusturulmast
konularinda yetersizlikler yagsanmistir (Tuna, 2007, s. 117).

3.2.2.1958 Krizi

Tirkiye’de ¢ok partili doneme gecisin ardindan 1950 se¢imlerinde iktidara gelen Demokrat Parti, disa agilmaci
bir ekonomi politikasi izleyecegini belirtmis ve liberal politikalar1 artirmay1 hedeflemistir. Bu donemde yabanci
sermayenin tesviki i¢in ¢esitli kanunlar ¢ikarilmis, devletci yap: terk edilmeden 6zel sektoriin ekonomideki pay1
artmistir. Ancak, bazi 6nemli yatirimlarin devlet eliyle yapilmaya devam edilmesi gerektigi anlagilmustir.

1950'lerin basinda biiylime oran1 %11’in iizerinde olurken, enflasyon %5’in altindaydi. Ancak, disa agilma
cabalaryla ithalat arttik¢a enflasyon yilikselmis, biiyiime dalgalanmistir. Artan niifus ve koylii go¢ii de ekonomi
dengelerini etkilemistir. Kamu iktisadi Tesekkiilleri (KIT), asir1 istihdam yaratmis, ancak verimsizlikler ve zararlar
ortaya ¢ikmistir. Bu zararlar kamu biitcesinden karsilanmaya ¢alisilnustir. ithalatin artmastyla dis ticaret agiklar
ve dis borglar da yiikselmistir (Sahin, 2014, s. 93-97).

Sabit kur rejimi ve plansiz ithalat serbestlesmesi, dis ticaret ve kamu agiklarini artirmis, rezervlerin erimesine yol
acmustir. Dig borglar birikmis, iilkenin gilivenilirligi zayiflamistir. 1957 segimlerinin ardindan, hiikiimet IMF nin
kontroliindeki bir programi kabul etmistir (Bulutoglu, 2002, s. 260-261).

Bu programda, borglardan 422 milyon USD %3 faizle ertelenmis, 359 milyon USD’lik yeni kredi alinmistir. KIiT
aciklarint kapatmak ig¢in iirlin fiyatlart %50 arttirillmis, kisa vadeli kredi faizleri %12’ye cikarilmistir. Yeni
vergilerle biitge agiklari kapanmaya ¢alisilmis, i¢ bor¢lanmaya gidilmistir. Déviz kuru 1 USD = 9 TL olarak
ayarlanmig ve ithalat kotasi getirilmistir. Ancak, ihracat artigi istenilen diizeye ulasamamis, dis ticaret agigi
biliyiimiistiir (Kazgan, 2021, s. 100-103).

3.2.3.1974 Petrol ve Kibris Kaynakh Kriz

1963 yilindan itibaren Tiirkiye planli ekonomiye gecis yapmis, ilk Bes Yillik Kalkinma Plani hedeflerine tam
olarak ulagtlamamustir. 1968-1972 yillarinda uygulanan ikinci Bes Yillik Kalkinma Plam, sanayi ve diger
sektorlerde kalkinmayr hedeflemis, ancak 12 Mart 1971 Askeri Darbesi ve siyasi ¢alkantilar bu hedeflerin
gerceklesmesini engellemistir. Uciincii Bes Yillik Kalkinma Plam (1973-1977) doneminde ise biiyiime hedefleri
diistik kalmus, ithalat artmig ve ihracatin ithalati kargilama orani diigmiistiir (Senel Uzunkaya, 2020, s. 20-25).

1970°1i yillarin bagindaki kiiresel ekonomik biiyiime, 1973 Arap-israil Savas1 ile birlikte artan petrol fiyatlari
nedeniyle kesintiye ugramistir. Petrol fiyatlarinin dort katina ¢ikmasi, gelismekte olan iilkeler ig¢in olumsuz
sonuglar dogurmustur (Kazgan, 2021, s. 120-124). Tiirkiye, Kibris’a miidahale ettikten sonra uluslararasi
ambargolarla kargilagsmis ve ekonomik zorluklar yasamigtir (Baglamisli, 2021, s. 695). 1970 devaliiasyonunun
ardindan dis ticaret agiklari tekrar ortaya ¢ikmig, Merkez Bankasinin doviz stoklart kullanilarak bu durum
diizeltilememistir. Doviz talebini azaltmak ve rezerv saglamak amaciyla dovize ¢evrilebilir mevduat uygulamaya
konulmustur (Bulutoglu, 2002, s. 262-263).

Petrol fiyatlarindaki artisa ragmen hiikiimet siibvansiyon uygulamaya devam etmis, ancak bu durum dis ticaret
aciklarinin artmasina neden olmustur. Enflasyon 1974’te %30’a ulasmis, 1975-1976°da ¢ift hanelerde kalmistir.
Aym dénemde GSYTIH biiyiimesi %8,6 olmustur. 1977°de asir1 dis bor¢lanma ve dovizli kredilerle saglanan yapay
refah sona ermis, azalan ihracat ve dis kredilerle ekonomik daralma yasanmistir (Kazgan, 2021, s. 159-161).

3.2.4.1980 ikinci Petrol Krizi

1978 yilinda kurulan yeni hiikiimet, dig ticaret agig1 ve ¢evrilemeyen dis borglar sorununu ¢ozmek igin ¢esitli
onlemler almaya basladi. TL'nin degerini %23 oraninda devaliie etti ve Kamu Iktisadi Tesekkiilleri (KiT)
iriinlerinin fiyatlarini artirdi. IMF ile 150 milyon dolarlik kredi anlagmast yapildi, ancak dis bor¢larin ertelenmesi
icin 200'den fazla banka diren¢ gosterdi. Yeni bir 5 Yillik Kalkinma Plan1 devreye alindi, ancak diinya ekonomik
durgunlugu nedeniyle %8 biiyiime hedefi beklenen sonucu vermedi. Vergi reformu tasarist kabul edilmedi,
banknot basilmaya devam edilince enflasyon artt1 (Bulutoglu, 2002, s. 272-275).
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1979 yilinda agiklanan ekonomik &nlemlerle biitce agiklar: diisiiriilmek, KiT iiriinlerine zam yapilmak ve faizler
yiikseltilmek istendi. Dovize Cevrilebilir Mevduatlarin bir kismi TL ye ¢evrildi, ig¢i dovizlerinden kaynakli rezerv
artig1 saglandi. Ancak petrol fiyatlarindaki artis, bu 6nlemlerin etkisini sinirladi. 1980 yilina gelindiginde mevcut
hiikiimet istifa etti, yerine Adalet Partisi azinlik hiikiimeti kurdu. Bu hiikiimet, disa agilma politikas1 izleyerek
kredi imkanlarini zorlad1 ve 24 Ocak 1980 kararlarimi agikladi. Ancak artan petrol fiyatlari, ihracatin ithal edilen
petrolii karsilayamamasina neden oldu. Siyasi karisikliklarin artmasiyla 12 Eyliil 1980°de askeri yonetim devreye
girdi. 24 Ocak kararlarinin uygulanmasi askeri yonetim tarafindan gergeklestirilecekti. IMF ile yapilan 3 yillik
stand-by anlasmasi, ekonomiyi bir nebze rahatlatt1 (Kazgan, 2021, s. 169-172).

Ikinci Petrol Krizi, Tiirkiye'nin ekonomik yapisini olumsuz etkiledi. ithalat yoluyla saglanan mallarmn karsiligim
odeyebilmek igin doviz temininde zorluk yasandi. Ihracatin gesitlendirilememesi ve artan hammadde maliyetleri,
maliyet temelli enflasyonun artmasina yol agti. Enerji maliyetlerindeki artis, iiretim kapasitesini olumsuz etkiledi
(Arzova, 2019, s. 152-153).

3.2.5.1982 Bankerler Krizi

24 QOcak 1980 kararlar1 Tiirkiye ekonomisinde biiylik degisimlere yol acti. Disa acilimi hizlandiran bu kararlar,
ihracat pazarlarina uyum saglayan isletmelere finansman kolaylig1 saglarken, i¢ pazara yonelik faaliyet gosteren
isletmeler zorluklarla karsilasmaya basladi. Bu donemde faiz oranlari serbest piyasa kosullarinda belirlenmeye
basladi ve enflasyon oranimin iizerinde pozitif reel faiz uygulanmaya calisildi. I¢ talebin kontrol altina almarak
liretim kapasitesinin artirilmasi hedeflendi ve doviz alim satim engelleri kaldirildi. KiT lerin 6zellestirilmesi ve
verimsiz faaliyet gosteren igletmelerin sektdrden ¢ikarilmasi planlandi (Sahin, 2014, s. 186-189).

Ancak, i¢ pazara yonelik liretim yapan isletmeler bankalardan finansman bulmakta zorlandi. Bankacilik sektori,
kredilerini yenilemekten kagmarak daha riskli isletmelere kredi vermemeyi tercih etti. Bunun sonucunda,
isletmeler bankerlerden daha yiiksek maliyetli finansman saglamaya yoneldi. Bankerlerin sagladigi kaynaklar,
banka faizlerinden daha yiiksek getiri sagliyordu. Ancak, bankalarin ve bankerlerin yiiksek faiz politikalari, piyasa
faizlerini artirarak ekonomik krizlere yol agti. Bankerler, zamanla "Ponzi" diizenine benzer sekilde ¢aligmaya
bagladilar; eski yatirimeilar, yeni gelenlerin yatirimlariyla ddeme yapilmaya calisiliyordu (Cetin & Ciftci, 2000, s.
13).

1981 yili itibariyla bankerlerin sayist binin {izerine ¢ikti. 1981°de Sermaye Piyasasi Kanunu ile bankerlerin
faaliyetleri sinirlanarak, 1982°de Borsa Bankerligi Verilmesine iliskin Yonetmelik ile pek gok kisitlama getirildi.
Ancak, bu 6nlemlerden dnce pek ¢ok biiyiik banker piyasadan kaybolmustu. Bankalar ve bankerler arasindaki faiz
yarisinin sonucunda, isletmeler yiiksek faizlerle borglanarak iflas etmeye bagladi. Bu durum, kii¢iik bankerlerin
batmasina ve ardindan biiyiik bankerlerin de ¢okmesine yol agti. Yatirimcilar biiyiik kayiplar yasarken, Tiirk
ckonomisi biiyiik bir zarara ugradi (Kazgan, 2021, s. 178-179).

Krizin sonunda, 150.000 ile 250.000 yatirimct magdur oldu ve bankerlerin Tiirk ekonomisine verdigi zarar 55 ila
75 milyar TL arasinda tahmin edilmektedir. Faiz serbestisi bir siireligine ertelenmisti (Bulutoglu, 2002, s. 282-
298).

3.2.6.Nisan 1994 Krizi

1990’11 yillarda Tiirkiye, Ithal ikameci Ekonomi anlayisindan serbest piyasa ekonomisine gegis yapmustir. 1989°da
Tiirk Lirast’nin konvertibilitesi saglanmis, doviz sistemi daha liberal hale gelmistir. Bu siiregte, yabanci yatirimlar
artmig ve doviz rezervlerinde sicak para akigi yaganmustir. Ancak, bu rezervlerin kamu borglarinin 6denmesi ve
0zel sektordeki ithalatin artmasi gibi sorunlara yol agtigi gozlemlenmigtir. Ayrica, dzellestirmelerden beklenen
gelir elde edilememistir (Tungarslan, 2016, s. 180-182).

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nin (IMKB) 1986-1993 yillarinda 200 kat artmasi, yabanci yatirrmcilarin
ilgisini ¢ekmis ve hazine bonosu faizlerinin yiiksek getiri saglamasi nedeniyle Tiirkiye cazip bir yatirim merkezi
olmustur. 1991-1993 déneminde portfoy yatirimlari ve yurtdisindan saglanan kredilerde artis yasanmistir (Akdis,
2000, s. 114-117).

Ancak, 1993 yilinda yeni hiikiimetin faiz oranlarimi diisiirme yoniindeki adimlari, borglarin dondiiriilemeyecegi
algisint dogurmustur. Hazine bonosu ihalelerindeki talepler azalmis, faiz oranlari %90’larin iizerine ¢ikmustir.
Devlet I¢ Bor¢lanma Senetlerine (DiBS) vergi uygulanmasiyla talep diismiistiir. Haziran 1994’te DIBS faizleri
%400’lere ulasmistir (Ozatay, 2020, s. 90-96).

1994 Krizi, yiiksek kamu harcamalart ve dis bor¢ 6demelerindeki zorluklar sonucu ortaya ¢ikmugtir. Tiirkiye,
borg¢larini 6demek i¢in yeterli kaynaga ulagamayinca Tiirk liras1 deger kaybetmis, enflasyon artmis ve faiz oranlari
yiikselmistir. Bu durum, yatirimlarin diigmesine ve bir¢ok isletmenin iflasina yol acarak issizlik oranini artirmistir.
Kriz, Tiirkiye ekonomisinde biiyiik bir yikima neden olmus ve uzun siireli istikrarsizliga yol agmuistir.
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3.2.7.Kasim 2000 Krizi

1994 sonrasi Tiirkiye ekonomisinde, siyasal ¢alkantilar ve yiiksek cari acik dnemli sorunlar olarak giindemdeydi.
1999°daki 17 Agustos depremi, Marmara Bolgesi’ndeki biiyiik tahribatla birlikte, ekonomiyi olumsuz etkileyerek
%6,1 kiiglilmeye yol act1 ve hitkimet IMF destegi talep etti. 2000’lere IMF anlagmastyla girildi ve bu anlagma ile
faiz oranlar1 %35-40’a, enflasyon ise %70’ten %40’a diisiirildii. Ancak faiz oranlarmin diigmesi talep yaratip
enflasyonu daha fazla indirmeyi zorlastirdi (Eroglu & Albeni, 2002, s. 205-206).

IMF ile uygulamaya konulan ekonomik programda, doviz kuru arttirilacak sekilde hedeflenmisti. Bu hedefe
ulagmak i¢in devletin doviz rezervlerini artirmasi gerekiyordu. Sicak para akimlari, yiiksek faiz ve borsa
artiglariyla doviz rezervi saglanmisti. Ancak IMF, parasal genislemeyi engelleyip yalnizca déviz alimina onay
veriyordu. Programda, sabit doviz kuru sistemi, biit¢e disiplini, 6zellestirmeler ve yapisal reformlar dngoriiliiyordu
(Ozatay, 2020, s. 101-102).

Borsa ve sicak paranin etkisiyle faiz oranlari diigiik kalirken, beklenen ihracat artis1 saglanamadi. Bu durum, déviz
dengesindeki belirsizlik nedeniyle yabanci yatirimeilarin TL varliklardan ¢ikip dovize yonelmesine yol agti. Doviz
kuru baski altinda kalirken Tiirk tahvillerinin degeri diistii ve 15 banka faaliyetlerini siirdiiremedi, TMSF’ye
devredildi. Ayrica, bankalarin asir1 tahvile baglanan sermayeleri dondu (Bulutoglu, 2002, s. 326-327).

2000 yilinin son ¢eyreginde, bankalar faiz oranlarin1 %80°¢e ¢ikararak pozisyonlarini kapatmaya calisti. Merkez
Bankasi’nin doviz rezervleri azalmig, IMF’den alinan 7,5 milyar dolarlik rezerv kolayligi doviz kuru artigim
sinirlamigstir. Ancak krizin temel nedeni, TL’ye erisim ve i¢ piyasadaki faiz artiglariydi. 2000 Aralik’inda gecelik
faiz oranlar1 %193’e ¢ikarak likidite sorunu zirveye ulagsmis ve bankalar TMSF’ye devredilmeye devam etmistir
(Kazgan, 2021, s. 229-230).

18 Aralik 2000°de IMF ile yapilan yeni anlagsma, Merkez Bankasi’nin doviz rezervlerini 28 milyar dolara ¢ikararak
kisa siireli bir rahatlama sagladi. Ancak, doviz kuru artist ile piyasa faizi arasindaki fark devam etti (Ozatay, 2020,
s. 111).

Boratav, IMF’in tek yonlii politikalarla ekonomiyi yonetmeye calistigini ve sicak para bagimliligina elestirilerini
dile getirdi. Bu politikalarin, cari a¢igin hizla artmasina ve sonunda ani sermaye ¢ikislariyla kriz yaratmasina yol
actigini ifade etti (Boratav, Tiirel, & Somel, 2001, s. 12-13).

3.2.8.Subat 2001 Krizi

Kasim 2000 Krizi’nin etkileri hafiflerken, Tiirkiye 2001°de yeni bir finansal krizle karsilasti. 19 Subat 2001°de
Cumhurbagkan1 ve Bagbakan arasindaki MGK toplantisindaki tartismalar, siyasi krize yol agti. Krizin hemen
oncesinde biiylik dis bor¢ ddemeleri yapilacakken, yatirimcilar doviz talep etmeye basladi. Aymi giin IMF
yetkilileri, Tiirkiye hiikiimetini yapisal reformlar1 hizla tamamlamalar1 konusunda uyardi. Hiikiimet ise tedbir
alimmas1 gerekmedigini belirtti (Eroglu & Albeni, 2002, s. 213). Doviz talebi, TCMB’nin 5 milyar USD’lik
miidahalesiyle kismen karsilandi. Ancak bu miidahale siirdiiriilemezdi ve 22 Subat’ta ¢ipali kur sisteminden
vazgecilerek doviz kuru serbest birakildi (Giirsoy, 2009, s. 183). Kriz sonrasi interbank faiz oranlar1 %2300’den
%4000’e yiikseldi ve dolar/TL kuru 1.073.000’e ¢ikt1 (Ozatay, 2020, s. 112). Kredi derecelendirme kuruluslart
Tiirkiye’nin notunu distiriirken, iki 6zel banka TMSF’ye devredildi. Mart ayinda Kemal Dervig, Ekonomiden
sorumlu Devlet Bakani olarak atandi. 14 Nisan’da agiklanan “Giiglii Ekonomiye Gegis” programi ile yapisal
reformlar bagladi ve 3 Mayis’ta IMF ile niyet mektubu imzalanarak 3,9 milyar USD’lik kredi dilimi kullanildt.

Haziran 2001°de 6nemli yasal degisiklikler yapildi ve Temmuz ayinda devlet bankalarindan biri kapatildi, 6zel
bankalar TMSF’ye devredildi. 3,2 milyar USD’lik yeni bir kredi paketi IMF ve Diinya Bankasi tarafindan
onaylandi. Agustos’ta IMF, Tiirkiye’ye 2,5 milyar USD’lik kredi sagladi ve IMKB’de Vadeli Déviz islemleri
Piyasas1 kuruldu. 11 Eyliil saldirilarindan sonra Tiirkiye’ nin finansman ihtiyaci artti ve IMF Kasim 2001°de 10
milyar USD’lik ek kredi paketi sagladi. Bu donemde, bir 6zel banka daha TMSF’ye devredildi ve bir banka
kapatildi (TCMB Denetim Kurulu, 2002, s. 89-90).

Giiclii Ekonomiye Gegis Programi ile maliye ve para politikalarinda disiplin saglandi, faiz ve enflasyon olumlu
yonde gelisti. Ozellestirmeler ve yapisal reformlarla dis borglanma imkanlar1 artt, yabanci yatirime1 giiven
kazandi. Ancak, uzun vadeli yatirimlar yerine kisa vadeli portfoy yatirimlari tercih edilmeye devam etti (Alkin &
Alpay, 2014, s. 212-213).

3.2.9.2008 Kiiresel Krizinin Tiirkiye Ekonomisine Etkileri

2008 Kiiresel Finansal Krizi, Tiirkiye'yi gecikmeli olarak etkilemis, ancak dnemli olumsuz etkiler yaratmustir.
Kriz, gelismis iilkelerde gelir seviyelerindeki diislisle durgunluga yol agmus, Tiirkiye’ nin ana ihracat pazarlarmdaki
ekonomik daralma nedeniyle ihracat ve turizm gelirlerinde azalma yasanmistir (Ozatay, 2020, s. 169-171). 2001
Krizi sonrasi Tiirkiye’ye giren sicak para ve portfoy yatirimlari, 2008 Krizi ile yar1 yartya diigmiistiir. Yabanci
sermaye girisi azalmig ve ekonomide hedeflenen biiyiime oranlarina ulagsmak zorlasmistir (Altinok, Celik, &
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Aktiirk, 2011, s. 199-200). Ekonomik durgunlugu asmak i¢in yabanct Merkez Bankalarinin parasal genisleme
hamleleri ile portfoy yatirimlar: artmaya devam etse de eski seviyelere ulasamamistir (Dogru, 2015, s. 113-114).

Ozel sektdr ve bankalar, kriz 6ncesindeki dis kredilerini geri ddemek igin ugrasirken, yeni kredilere ulagsmak
zorlagmistir. Bu durum yatirimlart olumsuz etkilemis, kredilerin yenilenmesi ve yeni kredilerin temini sorun
olusturmustur (Ozatay, 2020, s. 172). Tiirkiye’nin dis borglar1 2002°de GSYIH nin %56’s1, 2008°de ise %401
seviyesine gerilemistir (Egilmez, 2018a, s. 137). Bu durum dis bor¢lardaki artistan daha hizh biiyiiyen GSYIH ile
aciklanabilir. Yatirimlardaki azalma, i¢ ve dis ticaretin diismesine ve igsizligin artmasina neden olmustur.

Reel kesim giiven endeksi 2007°de zirve yaparken, 2008’in son ¢eyreginde 60 puana gerileyerek dip yapti ve
ardindan toparlanma egilimi gosterdi. Tiiketici giiven endeksi de 2007°de zirveye ¢ikarken, 2008 Kasim’da en
diistik seviyeye inmis ve 2009°da eski seviyelerine donmeye baglamustir.

3.2.10. Tiirkiye’de 2018 Y1l ve Sonrasi

2001 krizinden sonra Tiirkiye, uyguladig1 yapisal reformlarla ekonomisini giliclendirmis ve 2008 kiiresel krizini en
az hasarla atlatmigtir. Bu donemde uygulanan ekonomi politikalari, yiiksek biiylimeyi tesvik etmek ve dig
finansmani yiiksek faizle iilke icinde tutmak tizerine odaklanmustir. 2013 yilina kadar Tiirk hiikiimeti, ihracat
artisint Onceliklendiren, dis bor¢lanmaya dayali bir ekonomi politikasi izlemistir. Ancak 2013 yili itibariyla i¢
siyasi gerilimler, dis politikada yasanan degisiklikler ve bolgedeki jeopolitik krizler, Tiirkiye'nin ekonomik
modelini siirdiiriilemez hale getirmistir (TCMB, 2020).

Gezi Parki olaylari, 2013 yazinda baslayan bilyiik sosyal hareketler, hiikiimetin sert politikalar benimsemesine yol
acmustir. Ardindan, 17-25 Aralik 2013'teki yolsuzluk operasyonlar1 ve 2014’teki Suriye i¢ savasina miidahale,
Tiirkiye'nin igindeki siyasi iklimi daha da sertlestirmistir. 2016’daki darbe girisimi ve 2017°de Baskanlik
Sistemine gegisle birlikte, Tiirk ekonomisi yeni bir doneme girmistir. Bu donemde, i¢ siyasi belirsizlikler ve dig
politikadaki degisiklikler, yabanci yatirimeilarin Tiirkiye'ye olan giivenini zayiflatmistir (Krugman, 2018).

2018 yil1 itibariyla Tiirkiye'nin ekonomisi, biiylime hizinda belirgin bir yavaslama, yiiksek enflasyon ve doviz kuru
dalgalanmalar1 gibi sorunlarla kars1 karsiya kalmistir. Bu siiregte, Tiirk lirasinin dolar ve euro karsisinda deger
kaybetmesi, enflasyon oranlarini hizla artirmis, vatandaslarin alim giiciinii ciddi sekilde diisiirmiistiir. Tiirkiye'nin
cari ag1g1 da ekonomik kriz dinamiklerini derinlestiren bir diger faktdr olmustur. Ulkenin ithalati, ihracatini
asarken, enerji ve hammadde gibi mallarin disaridan alinmasi ihtiyaci cari agigi siirekli olarak beslemistir (OECD,
2019, 5.218-220).

Tiirkiye'nin cari a¢iginin finansmani i¢in dig bor¢lanma yontemine basvurulmus ancak déviz kuru dalgalanmalari
ve yabanci yatirimcilarin giiven kaybetmesi nedeniyle dis borglanma maliyetleri artmistir. 2018 sonrasinda, doviz
kurundaki hizli artis ve Tiirk lirasinin deger kaybi, ekonomiyi daha kirilgan hale getirmistir. Tiirkiye'nin yiiksek
dis borg yiikd, lilkedeki ekonomik giiveni daha da sarsmis ve risk primi (CDS) siirekli artarak 2022 yil1 itibariyla
zirve yapmistir (TCMB, 2020).

Ekonomi yonetimi, 2019 yilinda doviz kuru iizerinde stabilite saglamak icin ¢esitli onlemler almis olsa da,
ozellikle 2021 yilinda uygulanan faiz indirim politikalar1 ve ekonomideki belirsizlikler, doviz kurlarinin ve
enflasyonun hizla artmasina yol agmustir. 2021’in son ¢eyreginde TL, y1l basina gére %50’ye yakin bir deger kayb1
yasamustir. 2022 yili itibartyla USD/TL kuru 18,70 TL'ye ulasmis ve Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
(TCMB) doviz rezervlerini kullanmak zorunda kalmistir.

Doéviz talebinin artmasiyla birlikte, Tirkiye'deki ithalat fiyatlar1 yiikselmis, Ozellikle enerji gibi stratejik
sektorlerde maliyetler artmustir. Kiiresel enerji piyasasinda USD kullanildigindan, enerji maliyetlerinin yiikselmesi
Tiirkiye'nin toplam maliyet yapisini daha da zorlagtirmistir (OECD, 2019, 5.218-220). 2017-2020 yillar1 arasinda,
tiiketici fiyat endeksi (TUFE) hizla artmus ve ¢ift hanelere ulagnustir. Bu siiregte, vatandaslarin alim giicii 5nemli
Olclide diismiis, TL’nin deger kayb1 da enflasyon hizin1 daha da arttirmistir. 2022 yil1 sonunda Tiirkiye'deki
enflasyon orani yaklasik %72 olarak agiklanmis, bu oran yerel ekonomik kosullar1 daha da zorlu hale getirmistir
(TUIK, 2023).

Krugman’a gore, dovizle borglanmig tilkelerde dis borcun geri 6denmesi, para biriminin deger kaybetmesiyle
zorlasir ve bu dongii, ekonomiyi derin bir krizle karsi karsiya birakabilir (Krugman, 2018). Tiirkiye, bu tiir bir
dongiiye girmis ve dis borglar1 finansal krize zemin hazirlamistir. Tiirkiye'nin doviz rezervlerinin azalmasi ve dis
borglarin artmasi, kriz riskini biiylitmiis ve Tiirkiye'nin ekonomik kirtlganliklarini artirmistr.

Ayrica, Tiirkiye'nin doviz talebini kontrol etmek i¢in Merkez Bankasi, 2020 yilinda doviz alim satim islemlerine
ve yurtdist forex islemlerine cesitli kisitlamalar getirmistir. Bankalar, doviz alimina binde 2 oraninda kambiyo
vergisi uygulamaya baslamis ve yurtici mal ve tasinmaz 6demelerinde doviz kullanimi1 engellenmistir (SPK, 2017).
Bu tiir 6nlemler, doviz talebini engellemeyi amaclasa da ekonomik belirsizlik ve giliven kaybi ile birlikte etkili
olamamustir.
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Sonug olarak, Tiirkiye'nin 2018 sonrasi1 donemi, yiiksek enflasyon, déviz kuru dalgalanmalari, cari agik ve dis borg
sorunlariyla sekillenmis, bu siirecte siyasi belirsizlikler ve kiiresel ekonomik kosullar Tiirkiye'nin ekonomik
istikrarin1 daha da zorlagtirmistir. Tiirkiye, dovizle borglanarak elde ettigi finansmani, yiiksek faiz oranlariyla
yonetmeye c¢alismis, ancak 2021 itibariyla bu politika, doviz kuru ve enflasyon iizerinde baskilar yaratmistir. Bu
zorlu donemde alinan tedbirler, her ne kadar yerel piyasalarda bazi diizenlemeler saglasa da, Tiirkiye'nin
ekonomisini biiyiik 6lciide etkileyen kiiresel ve i¢sel faktorlere karsi savunmasiz birakmustir.

3.3. Finansal Krizlerin Isletmeler Uzerindeki Etkileri

Finansal krizlerin aniden ortaya ¢ikmasi isletmelerin genellikle hazirliksiz yakalanmasina yol agmaktadir. Giinliik
faaliyetlere odaklanarak gelecege yonelik tahmin sistemi olmayan, biitge ve i¢ kontrol sistemi olmayan isletmelerin
krizden en fazla etkilenecek isletmeler olmasi asikardir. Krizin etkileri olumsu olabilecegi gibi olumlu etkiler de
yaratabilecektir. Her isletmenin yapist ayni olmadigindan maruz kalacagi etkiler de dogal olarak farkli
olabilecektir. Kriz kaynakli olarak isletmelerin etkilenebilecegi temel konular sunlardir; Kur, Faiz ve Pazar. Ancak
finansal krizler isletmelere etkileri sadece bunlarla sinirli degildir. Dolayli olarak da pek ¢ok yonden de isletmeleri
etkilemesi miimkiindiir. Literatiirde bu konuda muhtelif ¢aligmalar mevcuttur.

3.3.1. Literatiir incelemesi

Madaleno ve Barbuta-Misu (2019) yaptiklar1 2008 global krizinin isletmeler {izerindeki etkilerinin incelemek
iizere yaptiklart ¢alismada kendi orneklem gruplarindaki isletmeler 6zelinde su tespitlerde bulunmuslardir:
(Madaleno & Barbuta-Misu, 2019)

e Kriz, finansal performans iizerinde anlamli ve pozitif bir etkiye sahiptir, bu da diisiik performansin
diger faktorlere bagli oldugunu gosterir.

e Kiriz, likidite iizerinde iki sekilde pozitif etki yaratir: ticari krediyle satiglarin artmasi veya alacaklarin
zayif nakde gevrilmesi ve ticari borglarin azaltilmasi.

e Kiriz, aktif cirosu lizerinde ticari kredili satiglar ve yatirimlarin azalmasi nedeniyle pozitif etki yapar.

o Kiriz, iggiicli verimliligini, ticari kredilerle cironun artmasi ve isten ¢ikarmalar nedeniyle ¢alisan sayisinin
azalmasiyla pozitif etkiler.

e Finansal performans, krizden bagimsiz olarak kaldiragtan olumsuz etkilenir ve yiliksek faiz oranlar
negatif kaldirag etkisini artirir.

Dalgar, Kalkan ve Kalkan (2012) ise calismalarinda Ingiltere ve Tiirkiye’deki belirli sektorlerin finansal krizden
nasil etkilendiklerinin karsilastirmasina yonelik tespitlerde bulunmuslardir. Likidite seviyesinde her iki ilkedeki
isletmelerde diigiis yasanirken, Tiirkiye’deki isletmeler daha fazla etkilenmisleridir. Ancak bu durum bir likidite
krizi yaratmamustir. Isletmelerin borglarinda artis Tiirkiye’de daha fazla gbzlemlenmistir. Bu c¢alismada
isletmelerin uzun vadeli bor¢lanmalarinin kisa vadeli bor¢glanmaya oranla daha fazla gerceklestigi ve bu fonlarla
uzun vadeli varliklari finanse edildigi sonucuna ulagsmiglardir. Tiirkiye’deki isletmelerin faaliyet oranlari krizden
olumsuz etkilenmistir ancak Ingiltere’deki isletmelerde bu oranlardaki etkilenme daha azdir. (Dalgar, Kalkan, &
Kalkan, 2012, s. 96)

OECD’nin 2009 yilinda yaymladig1 rapora gdre, KOBI’lerin 2008 yili son c¢eyregi ve takip eden ceyrek
donemlerde mal ve hizmet talebinde yasadig: diisiisler, isletmeleri ciddi bi¢imde etkilemistir. Yine bu donemde
miisterilerin bor¢ Odemelerindeki gecikmelerin de etkisiyle likidite sorunlari ortaya ¢ikmistir. Bu durum
isletmelerin ¢alisma sermayelerini olumsuz etkilerken bu etkiye dayanamayan Avrupa genelindeki isletmelerin
iflas ve konkordato bagvurularinda artis gézlemlenmistir. (OECD, 2009, s. 17-19)

Liu’ya gore, 2008deki kiiresel finansal kriz, Cin'deki KOBI’leri iki yonden etkilemistir: ihracata yonelik KOBI’ler
icin dis talepte keskin bir diisiis yasamustir. Ayn1 zamanda tiim KOBI’ler icin daha ciddi finansal zorluklar ile
karsilasnuslardir. Thracat pazarlarindaki daralma, ozellikle oyuncak, tekstil, ayakkabi ve mobilya gibi giinliik
ihtiyag {irtinleri iireten firmalar1 etkilemistir. Bu durum isletmelerde iiretim durdurma, isten ¢ikarma ve iflaslara
yol agmustir. Isletmelerin i¢ pazara yonelme ¢abalari ise zaman alic1 ve zorlu olmustur. Finansal agidan KOBI’ler
krediye erisimde ciddi sikintilar yasamistir. Bankalar gorece yiiksek faiz oranlar1 ve ek masraflar talep etmis, bu
da isletme maliyetlerini artirmigtir. Ayrica, artan hammadde ve is¢ilik maliyetleri kar marjlarini daraltarak, birgok
KOBI’yi zarara ugratmistir. KOBI’lerin sermaye eksikligi, diisiik teknoloji seviyesi ve pasif uyum stratejileri, kriz
karsisindaki dayanikliliklarini daha da zayiflatmistir. (Liu, 2009, s. 12-15)

Sariay (2023) calismasinda, kiiresellesme ve yogun rekabet kosullarinda isletmelerin déviz kuru degisimlerinden
nasil etkilendigini incelemektedir. BIST teknoloji sektdriinde faaliyet gosteren 13 isletmenin 2013-2021
yillarindaki finansal oranlari analiz edilmistir. Bulgular, doviz kurundaki artiglarin finansman orani, piyasa
degeri/defter degeri orani, faaliyet kar marj1 ve varlik getirisi oranimi pozitif yonde etkiledigini gdstermistir.
Calisma, doviz kurunun igletmelerin finansal performansina etkisi konusunda literatiirdeki diger arastirmalarla
benzer ve farkli bulgular sunmustur. Ozellikle yatirimeilar ve ydneticilerin, finansal kararlarinda déviz kurundaki
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degisimleri dikkate almalar1 gerektigi vurgulanmistir. Ayrica, kur korumali mevduat sisteminin etkilerinin
degerlendirilmesi i¢in ileri ¢aligmalar 6nerilmektedir. (Sariay, 2023, s. 53-54)

Hayta (2009) galismasinda Tiirkiye’de dis ticaret yapan KOBI’ler {izerinde bir anket uygulamis ve elde edilen
veriler dogrultusunda KOBI’lerin ithalat ve ihracat faaliyetleri incelemistir. Ankete katilan KOBI’lerin biiyiik
cogunlugunun Avro ile islem yaptig, ithalat ve ihracati ayn1 para biriminden gerceklestirdigi, ancak yine de doviz
kuru risklerinden o6zellikle islem riski nedeniyle etkilendigi goriilmiistiir. islem riski, déviz kurundaki
dalgalanmalar sonucu borg-alacak dengelerindeki farkliliklardan kaynaklanan kayiplari ifade eder. Bu risk,
isletmelerin genellikle doviz cinsinden nakit biitgesi hazirlamamasi ve tiirev araglar hakkinda bilgi eksikligine
sahip olmalar1 nedeniyle daha da belirginlesmistir. Ankete katilan KOBI’ler arasinda en yaygin risk y&netim
yontemi, isletme igi korunma yontemleridir. Bu yontemler arasinda 6demelerin 6ne alinmasi veya geciktirilmesi
gibi aligkanlik haline gelmis stratejiler 6ne ¢ikmaktadir. Vadeli igslem piyasasi araglar (forward, futures gibi) daha
az tercih edilmektedir. Bunun temel nedenleri, islem maliyetlerinin yiiksekligi ve bilgi eksikligi olarak
belirtilmistir. Ancak tiirev {iriinlerin dogru ve etkin kullanimiyla doviz kuru riskinin daha iyi yonetilebilecegi
konusunda genel bir fikir birligi mevcuttur. KOBI’lerin déviz kuru risklerini daha etkili bir sekilde ydnetebilmeleri
icin hem isletme i¢i hem de isletme dis1 yontemler hakkinda daha fazla bilgiye ihtiya¢ duyduklari goriilmiistiir. Bu
baglamda, egitim programlar1 diizenlenmesi, tiirev araclarin kullanimimi tesvik etmek icin islem maliyetlerinin
diistiriilmesi ve isletmelerin bu araglara erigiminin kolaylastirilmasi dnerilmektedir. (Hayta, 2009, s. 274-276)

Kaya ve Giilhan’in (2010) ¢alismasinda, IMKB’ye kote olan, Metal Esya ve Makine sektoriinde faaliyet gosteren
25 igletmenin 2008 finansal krizi oncesi ve sonrast donemlerdeki etkinlik ve performans diizeylerini analiz
etmektedir. Calismada, bu isletmelerin finansal performanslarii 6lgmek igin Veri Zarflama Analizi (VZA) ve
TOPSIS analiz yontemleri kullanilmigtir. Calismanin sonucunda kriz 6ncesindeki doneme kiyasla, kriz sirasinda
isletmelerin kaynaklarin1 daha etkin kullanmaya basladigin1 gostermektedir. VZA analizi, kriz 6ncesi etkin olan
isletme sayisinin 8 iken, kriz donemi sonunda bu sayinin 12'ye yiikseldigini ortaya koymaktadir. TOPSIS analizi
ise her déonemde en iyi ve en kotii performansi gosteren isletmeleri siralamaktadir. Kriz doneminde, bazi
isletmelerin performansini slirdiirdiigii, bazi isletmelerin ise etkin olmasina ragmen diisiik performans sergiledigi
gozlemlenmistir. Caligsma, finansal krizlerin isletmelerin etkinlik ve performanslar1 ilizerinde karmasik etkiler
yarattigint ve bu iki kavramin her zaman paralel gitmedigini vurgulamaktadir. Performansi yiiksek isletmelerin
bazilarmin etkin olmadigi gibi, diisiik performansa sahip bazi isletmelerin de etkin oldugu gézlemlenmistir. (Kaya
& Giilhan, 2010)

3.3.2. Kur EtKkisi

Giiniimiiz finansal piyasalarinda doviz kurlari anlik olarak asirt derecede hareketli olabilmektedirler. Yine
birbirlerine entegre olmus bu piyasalarda olusan istikrarsizlik durumlart igletmeleri yiiksek seviyede etkileyebilme
kabiliyetine sahiptir. Isletmelerin gelir ve giderleri ile maliyetleri bu kur degisiminden etkilenirken olumsuz
durumlarda finansman ihtiyact dogmasina ve sermayenin erimesine de neden olabilmektedir. Kurlarda yasanan
belirsizlik hali isletmelerin fiyat tespit etme, hedef ve amaclarin belirlenmesi ile 6nemli ve acil kararlarin
alinmasina da engel olmaktadir. Bu durum isletmelerin basarisizligina dahi yol agabilmektedir. (Senol & Kog,
2021, s. 525)

Ekonomik birimler, yatirim ve ticari faaliyetlerinde gelecegi tahmin etme zorluguyla kars1 karstyadir. Ekonomik
dalgalanmalar, doviz kurlarindaki degisimler ve hiikiimetlerin parasal ve mali politikalar1 firmalarin finansal
kararlarini etkileyen baslica faktérlerdir. Ozellikle déviz kurlarindaki dalgalanmalar, uluslararas: faaliyetlerde
bulunan firmalarin performansini, mallarin fiyatlarini ve déviz cinsinden varliklarin degerini degistirerek etkiler.
Yabanci para cinsinden varliklar kur riskine agik olup, bu riskin boyutu piyasa beklentileri ve gelecekteki satin
alma giicti ile iligkilidir. Firmalar, bu risklere karsi farkli yaklagimlar sergileyebilir; bazilar1 agik pozisyon
birakirken, bazilari korunma ydntemleriyle belirsizlikleri yonetmeyi tercih eder. (Ciirtik, 2015, s. 147)

Kriz ortaminda déviz kurlarinda normal kabul edilen kur hareketinin disinda asir1 oynaklik gosterebilir. Isletmenin
satis yaptig1 pazar yapist kur hareketlerinden etkilenmesinde 6nemli bir unsurdur. Eger isletme yurtdis1 pazarlarda
etkin olarak faaliyet gdsteriyor ve doviz kazandirici satig gerceklestiriyor ise artis yonlii kur hareketinden olumlu
olarak etkilenebilir. Kriz ortaminda asir1 artis olmasi ardindan asagi yonlii kur hareketleri de goriilebilir. Bu
durumda kisa siire igerisinde yiiksek volatilite gosteren kur hareketleri isletmelerin hizli karar almaya
zorlayabilecegi gibi karar almaktan kaginmaya da yonlendirebilir.

Doviz kurlarindaki degisimlerin isletmeler lizerindeki etkisi, islem etkisi, muhasebe (¢evirme) etkisi, ekonomik
etki ve vergilendirme etkisi olmak {izere dort temel baslik altinda ele alinabilir: (Dogan, 2000, s. 304-307)

e Islem Etkisi: Déviz cinsinden borglanma, alacak veya ticari islemler sirasinda kur degisimlerinden
kaynaklanan farklar, isletmelerin nakit akislarin1 ve karhiliklarim dogrudan etkiler. Ozellikle ithalat ve
ihracat sozlesmeleri veya doviz lizerinden alinan borglarda kur degisiklikleri, beklenen nakit akisi ile
gerceklesen arasindaki farklara yol agabilir.
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e  Mubhasebe (Cevirme) Etkisi: Kur degisiklikleri, isletmelerin doviz cinsinden aktif ve pasif kalemlerinin
yerel para birimine ¢evrilmesinden kaynaklanan muhasebe kazang veya kayiplarina neden olur. Bu
etkiler, cok uluslu isletmelerin mali tablolarinda énemli bir risk unsuru olarak 6ne ¢ikar. Ozellikle bagl
kuruluglarin mali tablolarinin konsolidasyonu sirasinda farkli ceviri yontemleri nedeniyle bilanco
degerlerinde farkliliklar olusabilir.

e  Ekonomik Etki: Kur degisimlerinin isletmelerin uzun vadeli nakit akiglar1, gelirleri ve giderleri tizerindeki
etkisi ekonomik etki olarak adlandirilir. Bu etki, isletmenin gelecekteki piyasa degerini ve hissedarlarin
servetini dogrudan etkiler. Ekonomik etki, diger iki etkiden farkli olarak kisa vadede degil, uzun vadede
ortaya ¢ikan sonuglara odaklanir.

e Vergilendirme Etkisi: Kur farklarinin muhasebelestirilmesi ve vergilendirilmesi konusunda igletmeler
farkli uygulamalarla kargilagabilir. Kur farklarinin maliyete eklenmesi veya gider olarak yazilmasi
konusunda g¢esitli goriisler ve yasal diizenlemeler bulunmaktadir.

Kurdaki artig yerel paranin degerinin diismesi nedeniyle ihracat pazarinin bilyiimesine neden olabilir. Ayrica girdi
maliyetlerinde de artisa yol agacaktir. Satilan {iriiniin katma degeri yiiksek ise; maliyet artigina gore getiri artigi
daha fazla olacaktir. isletme lehine olumlu bir etki gézlemlenmesi beklenebilir. Ayrica ithal girdisi az olan ihracat
odakli isletmelerde kur etkisi olumlu olabilecektir. Ancak satilan iiriiniin katma degeri diisiik ise; ithal girdisi olan
isletmelerde maliyet artis1 nedeniyle rekabet sansi sadece iscilik maliyetlerinin doviz bazinda nispeten diismesi
nedeniyle kismi bir olumu etki gézlemlenebilir. Ancak siire¢ igerisinde ileri sathalarda is¢ilik maliyetlerinin artis
baskist da olugsmasi muhtemeldir.

Isletmelerin tiimii ihracat odakli calismamaktadir. Baz1 isletmelerde kismen ihracat kismen i¢ pazar odakli satis
yapabilirler. Bu durumda i¢ pazardaki satis kosullarina gore kur etkisinin olumsuz olmasi beklenebilir. Farkli
kosullarda kur etkisinin igletmelere yapacagi etkilerden bazi drnekler asagidaki gibidir.

o ¢ pazarda satis fiyatlar1 yerel para birimi cinsinden belirleniyor ise, fiyatlar iizerinde kur etkisi artis yonlii
olmasi beklenecektir. Talebin fiyat esnekligine goére talepte miktar olarak azalis yasanabilir. Satis
gelirlerinde ise fiyat artigina paralel olarak artis olmasi beklenebilir. Talepte keskin diisiis olusuyor ise
satig gelirlerinde diisiis hareketleri de goriilmesi muhtemeldir. Ithal girdisi yiiksek olan iiriinlerde girdi
maliyetlerindeki artislar isletme karliliklarina olumsuz etki edebilecektir. ithal girdisi diisiik olan
iirlinlerde ise satis fiyat artisi ile girdi maliyetlerindeki artis arasinda zamanlama farki olusabileceginden
stok yapisina gore isletmelerde gegici siireli briit karlilik etkisi yaratabilecektir. isletmeler fiyatlara zam
yapmayarak belirli bir siire diigiik maliyetli stoklar ile gelir elde edebilirler. Ancak iiriin maliyetlerinin
artmas1 halinde satis fiyatlarinda artis yapilmasi kaginilmaz olacaktir.

o ¢ pazarda satis fiyatlarinin déviz cinsinden fiyat listesi ile takip edilip, yerel para birimi cinsine gevrilerek
satiglarin  gergeklestirildigi durumda giinliik olarak satis fiyatlar1 degiskenlik gosterecektir. Satig
fiyatlarinda kur artig1 kaynakli yukar1 yonlii hareket olusmasi durumunda satig gelirlerini dovize ¢evirerek
veya doviz cinsinden mal bedelini nakit olarak tahsil ederek isletmeler gelirlerini korumaya
calisabileceklerdir. Bu durum serbest kambiyo rejiminin uygulandigi iilkelerde daha fazla
gdzlemlenebilecektir. Isletmeler vadeli satislardan genellikle kaginma egilimi gdsterilebilmektedirler.
Bazi isletmeler doviz kurundaki denge durumu saglanana kadar satis yapmaktan kaginabilmektedir.

o [Ithalat yapan isletmelerde ithalat amndaki kurun iiriin maliyetlerinin belirlenmesinde direk etkide
bulunacagindan ithalat yapmada hizli davranabilecegi gibi, ithalattan kaginma egilimi de
gosterebilmektedirler. Kurun daha fazla yiikselebilecegi beklentisi olan isletmelerde ithalatin hizli olarak
gerceklestirilmesi tercih edilir. Kurda disiis beklentisi olan isletmeler ithalat islemlerinde daha yavas
davranacaktir. Bu davranis kaliplart normal ticari kar tiretme kosullarinda gegerli olacaktir. Vergi
planlamasi yaparak karliligini diisiik gostermek tercihinde bulunan isletmeler ise tam tersi bir davranista
bulunabileceklerdir.

Kur degiskenliginin vergisel acidan isletmelerin kur degerlemesi yapmasi zorunlulugunda da etkisi olmaktadir.

» Isletmenin aktifindeki ve pasifindeki déviz cinsinden parasal kalemlerin degerlemeye tabi tutulmasi;
aktifteki doviz varligmin pasifteki doviz ylikiimliliiklerinden fazla olmasi ve déviz kurunun artis
trendinde olmas1 durumunda net kambiyo geliri etkisi olusacaktir.’ Bu durumda isletme gegici vergi
donemi beyannamesinde veya yillik beyanname doneminde realize olmamis olsa da kambiyo kari
iizerinden vergi 6demek zorunda kalabilir.

=  Eger pasifteki degerlenebilir hesaplar aktifteki degerlenebilir hesaplardan fazla tutarda ise kurun artis
yonlii olmasi halinde net kambiyo zarar1 etkisi olugacaktir. Bu durumun sonucunda isletmelerde gegici

3 Isletmenin aktif ve pasifindeki doviz cinsinden kur degerlemesine tabi tutulacak hesaplarin degerleme islemleri
sonucunda kur gelirleri ilgili hesaba kambiyo kar1 olarak kaydedilir. Kur giderleri kambiyo zararlar1 hesabina
kaydedilir. Kur etkisinin 6l¢limii i¢in kambiyo kar1 ve kambiyo zararlar1 birbirinden ¢ikarilarak net etkinin dl¢timii
gerceklestirilir.
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veya yillik vergi beyannamelerinde realize olmamis kambiyo zarari nedeniyle daha az kar ¢ikmasi
dolayisiyla daha az vergi 6denmesine neden olabilecektir.

=  Kurun 6nce yiikselip sonra diisiis gosterdigi durumlarda ise; aktif kalemlerdeki degerlenebilir tutarlarin
pasifteki degerlenebilir kalemlerden fazla olmasi halinde net kambiyo zarari olusabilecektir. Bu
kosullarda isletme vergi doneminde daha az vergi 6demek durumunda kalabilir.

=  Kurun diisiis egiliminde oldugu siiregte pasif degerlenebilir hesaplarin, aktif degerlenebilir hesaplardan
fazla tutarda olmasi halinde kambiyo kar1 olusacagindan isletmelerin vergi donemlerinde ilave vergi
O6demesi yapmasi gerekebilecektir.

Kur artisinin yerel para birimi cinsinden olan vadeli alacaklarin déviz karsihiginda erime olacag: asikardir. Ithal
girdiler ile iiretim veya sati§ yapan isletmelerin isletme sermayelerinde doviz bazli azalma yasanabilmesi ihtimali
olusabilecektir. Yani isletme ithal ettigi ve vadeli olarak yerel para birimi cinsinden sattig1 iiriiniin alacagini tahsil
ettiginde kur artis1 dolayisiyla ayni degerde doviz alamayacaktir. Yeni {iriin alacagi zaman daha fazla yerel para
harcamasi gerekecektir.

Kur artiginin ddviz cinsinden vadeli borcu olan isletmeler igin de olumsuz etkisi s6z konusu olabilecektir. Isletme
elindeki yerel para birimi ile d6viz kuru arttig1 zaman daha az d6viz borcunu kapatabilecektir.

Doviz kurunun artis1 elinde doviz varligt bulunan isletmeler i¢in olumlu etki yapmaktadir. Ancak doviz cinsinden
yiikiimliiliikleri olan isletmelerde olumsuz etkisi gézlemlenmesi olasidir. Isletmelerin déviz kurundaki ani ve asir1
degisimlerin etkisini en aza indirmek i¢in vadeli doviz kontratlarina yonelebilmesi yani pozisyonlarinin korunmasi
(Hedge) icin forward, futures ve opsiyon gibi tiirev iglemleri kullanmasi gerekmektedir. Bu islemlerin
gerceklestirilebilmesi i¢in i¢ kontrol sistematiginin de olugturulmasi islemin gergeklestirilmesi igin gerekli objektif
kriterleri belirlenmesi isletmenin kur etkisinden arindirilmasi igin 6nemli bir husustur.

Ciriik (2015)’e gore, arastirmalar doviz kuru degisimlerinin firmalar tizerinde genellikle gecikmeli etkiler
yarattigint ve uluslararasi faaliyetleri yogun olan firmalarin bu degisimlere karsi daha hassas oldugunu
gozlemlenmistir. Ayrica, dis ticaret hacmi arttikca kur degisimlerinin firmalarin getirilerine olan etkisi de
artmaktadir. Calismasinda genel olarak kur degisimlerinin firmalarin performans: iizerindeki etkilerinin
beklenenden daha az oldugu sonucuna varilmistir. (Cliriik, 2015, s. 147-149)

Unlii ve Alagdz (2023)’iin ¢aligmasinda ise, kur degisimlerinin sirketlerin finansal performansi iizerindeki etkisi
genellikle anlamlidir, ancak bu etki, belirli finansal kalemlere gére degisiklik gostermektedir. Ozellikle hasilat ve
diger gelirler gibi kurla dogrudan iligkili olan kalemlerde belirgin etkiler goriiliirken, giderlerde ve finansman
kalemlerinde etki daha sinirlidir. Bu durum, sirketlerin déviz kuru dalgalanmalarina karsi duyarliliklarinin farklilik
gosterdigini ve kur degisimlerinin yonetimi ile ilgili stratejik kararlarin énemini vurgulamaktadir. (Unlii & Alagéz,
2023,s.211-219)

3.3.3. Faiz EtKisi ve Finansman Giicliikleri

Finansal krizlerin etkisiyle piyasa faizlerinin yiikselis gostermesi beklenen bir durumdur. Faizlerin yilikselmesi
nedeniyle isletmelerin yabanci kaynak kullanim maliyetleri artacaktir. Isletmenin mevcut kullanilmis kredi
portfoyiinde bulunan bazi kredilerin faiz oranlarinin giincellenmesi kreditorler veya banalar tarafindan sézlesme
kosullarina gére miimkiinse talep edilebilir. Bu durumda isletmenin kredi faizi i¢in 6demesi gereken tutar
artacaktir. Isletmenin nakit akis dongiisiinde bozulmalar meydana gelebilecek, isletme temerriit riskini engellemek
amaciyla ilave nakit gereksinimini karsilamak igin gelir arttirict Onlemler almayr diigiinecektir. Gelirini
arttiramayan isletmeler giderlerinde kisint1 yaparak olusabilecek nakit ihtiyacimi karsilamaya c¢alisacaklardir.
Bunun etkisini kisa vadede gérmek miimkiin degilse ilave fon talebi zorunluluk haline gelecektir. Sermayedarlar
tarafindan igletmeye herhangi bir kaynak transferi yapilamiyorsa kredi piyasasina basvurulacaktir.

Kriz ortaminda belirsizlik arttig1 i¢in finansorler genellikle kisa vadeli ve yiiksek faizli bor¢ verme egiliminde
bulunurlar. Bu durumda iletmeler kisa vadeli finansman ile faaliyetlerini siirdiirmeye gayret gosterirler. Bu
isletmelerin finansman giderlerinde artisa neden olabilmektedir. Ayni zamanda kisa vadeli borglara gore
hesaplanan rasyolarinda bozulmaya neden olmasi kacimilmaz olacaktir. (Ozgalik & Soysal, 2016, s. 271)

Finansal krizin kiiresel veya bolgesel boyutta olmasi dig finansmana ulagimi da sinirlandirmaktadir. Bundan dolay1
isletmelerim yurtdis1 bor¢lanmalarinda azalma goriilebilmektedir. 2008 krizinde uzun vadeli yurtdis1 kaynaklarin
temininde zorluk yasanmis, ancak buna karsilik olarak isletmelerin kisa vadeli kaynak kullanimlart artmistir.
(Yilmaz, 2009, s. 6) Karci’nin ¢alismasinda 2008 krizinde kisa vadeli fonlamaya yonelmek durumunda kalan
isletmelerin duran varliklarin fonlamanin risk seviyesinin yiikseldigi gdzlemlenmistir. Ayni zamanda isletmelerin
borglanmalarinda da ¢ogalma gergeklestigi tespit edilmistir. (Karci, 2018, s. 94-95)

OECD’nin 2009 yili raporunda belirttigi iizere, Avrupa’daki bankalar 2008 krizi siiresince KOBI’lere yonelik
kredi sartlarmi sikilagtirarak, teminat taleplerini arttirmis, kredi vadelerin kisaltmis ve faiz oranlarinin
yiikseltmislerdir. Isletmelerin yatirim projelerine yonelik kredi talepleri belirgin derecede azalmistir ancak kisa
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siireli isletme sermayesi talepleri kismen azalarak da olsa devam etmistir. Isletmelerin arz ettikleri mal ve
hizmetlere olan talepteki diisiile beraber, bankalarin finansman konusundaki isteksiz tavirlari krizin KOBI
boyutundaki igletmeler agisindan ¢ift etkili olarak yaganmasina neden olmustur. Ancak hiikiimetlerin bankalara
yaptig1 sermaye enjeksiyonlar1 ve kredi garantileri ile isletmelere olan kredi baglantisinin siirekliliginin
saglanmasina calisilmistir. (OECD, 20009, s. 21-25)

Westergérd-Nielsen ve Neamtu (2012) nun ¢aligmalarinda elde edilmis bulgulara gére Danimarka'daki firmalar,
2008 krizinden biiyiik dl¢lide olumsuz etkilenmis, 6zellikle talep diisiisii ve kredi sikintilar1 nedeniyle zorlanmustir.
Kiigiik firmalar, finansal destek eksikligi nedeniyle daha biiyiik zorluklar yasamustir. Avrupa ile karsilastirildiginda
Danimarka, krizden nispeten daha az etkilenen iilkeler arasinda yer alsa da bu durum verilerin krizden sonraki bir
donemde toplanmasindan kaynaklanabilir. Arastirmada, 2011'de Danimarka firmalarinda net ig artist
gozlemlenmistir. Ancak bu bulgu ulusal istatistiklerle ¢elismektedir. Kiigiik firmalar daha fazla risk altindayken,
rekabetin az oldugu piyasalardaki firmalar daha az etkilenmistir. Kredi sikintis1 hem talep problemi olan hem de
olmayan firmalarda is kaybina yol agmistir. Biiyiik firmalar genigslemeye daha agik ve finansal olarak daha giiclii
durumdayken, kiigiik firmalar kredi sorunlari nedeniyle ciddi zorluklarla karsi karsiya kalmistir. (Westergard-
Nielsen & Neamtu, 2012)

Bosio ve digerleri (2020) yayinladiklari calismalarinda on iki yiiksek ve orta gelirli ekonomide yapilan analizle,
benzer kaliplart ortaya koymaktadir. Kolombiya, Yunanistan, Halya, Urdiin, Kazakistan, Kenya, Fas, Peru,
Portekiz, Rusya, Tiirkiye ve Ukrayna'dan 6.345 firmay1 kapsayan Diinya Bankasi anketinde, firmalarin ¢ogunun
8 ila 19 hafta arasinda (sektdre bagli olarak) nakit rezervleriyle ayakta kalabildigini gdstermektedir. Yine
calismada kiigiik gelir soklarinin bile firmalar1 zarara siiriikledigini gostermekte olan diger ¢alismalar ile uyumlu
sonuglar tiretmektedir. Calismada ayrica isletmelerin olmasi gereken zamandan dnce likidite dar bogazina girdigi
tespit edilmistir. (Bosio, Djankov, Jolevski, & Ramalho, 2020, s. 2-3)

Claessens, Djankov ve Ferri (1999) calismalarinda Dogu Asya mali krizinden etkilenen Endonezya, Kore
Cumhuriyeti, Malezya, Filipinler ve Tayland'daki finansal olmayan sirketlerin likidite ve 6deme giicli durumlarini
incelemektedir. Arastirmaya gore, firmalarin %63'i likit degildir (kazanglart borg servislerini karsilayamiyor) ve
%31' teknik olarak iflas etmis durumdadir (mali yiikiimlilikleri 6zkaynaklarimi asmaktadir). Endonezya,
firmalarin %77'sinin likit olmamasiyla en k&tii durumda olan iilke iken, Malezya en diisiik iflas oranina (%5) sahip
olmasina ragmen firmalarin %63' likit degildir. Bes iilkede takipteki krediler GSYH'nin %7 ila %30'una
ulasabilirken, Kore'de takipteki varliklarin GSYH'ye oran1 %64'e kadar ¢ikabilir. Ayrica, yiiksek faiz oranlarmin
karlilig1 azaltirken para birimini istikrara kavusturarak dis borg yiikiinii sinirlama potansiyeli tasidig1 belirtilmistir.
(Claessens, Djankov, & Ferri, 1999, s. 1).

Isletmenin vadeli alim igin katlanacagi finansman maliyetleri de artis gdsterebilecektir. Satict kredilerinin
maliyetleri piyasa faizinin iizerinde ger¢eklesmesi beklenebilecektir. Bu durum Vergi Usul Kanunu’na (VUK)
gore hazirlanan mali tablolarda, vadeli olarak alinan ticari mallarda stoklara alinirken malin maliyetinden
ayrigtirlmadan alinirken, TFRS-TMS uyarinca hazirlanan mali tablolara alimirken vade farklari malin
maliyetinden ayristirilarak donem giderlerine aktarilir. Faiz artisi nedeniyle olusan finansman giderlerinin
donemsellestirilmesi veya aktiflestirilmesi isletmelerin her kosulda katlandiklar1 batmig maliyetlerinin
vergilendirilmesi nedeniyle bir fark olusturmamaktadir. Ancak igletmelerin raporladiklari karlilik agisindan
farklilik arz eder. Karlilik rakamlart isletmelerin kredibilitesi agisindan 6nemli bir husustur. Kreditorler EBIT ve
EBITDA marjlarin1 daha fazla dikkate almakta olsalar da igletmenin net karliligi da yadsinamayacak derecede
onemlidir.

3.3.4.Pazar EtKisi

Kriz donemlerinde pazardaki genel talebin diigiis egilimi gostermesi olasidir. Talepteki daralma isletmelerin is
hacimlerini de diisiiriir. Cirolar ile birlikte gelirler de azalir. Bir siire sonra kullanilan kapasitesi diisen isletmeler
isci maliyetlerinden kisma amacryla isci cikarmaya baslayabilirler. Issizlik artis kaydeder. Bu durum istihdamdaki
emek arz edenlerin ¢cogunlugunun, mal ve hizmet piyasasinda talep eden konumunda olmasiyla toplam talepte
azalmaya da neden olur. (Egilmez, 2018a, s. 155) 2008 Kiiresel krizinde i¢ ve dis talepte olusan diisiik isletmelerin
finansal tablolarini olumsuz etkilemistir. Ayn1 zamanda olusan belirsizlik durumu igletmelerin yatirim kararlarini
durdurmalarina ve ertelemelerine de yol agmustir. (Y1ilmaz, 2009, s. 7-8)

Finansal krizlerde ortaya ¢ikan bir diger husus ise ekonomiye giivendir. Ekonomiye giiven hem krizi tetikleyen
hem de krizden beslenen bir durumdur. Ulke igerisindeki tiiketiciler ve ekonomik paydaslar gelirlerindeki azalma
olasihig1 veya fiyatlardaki artis nedeniyle tiiketimlerini azaltma giidiisiiyle hareket edebilirler. Isletmelerde ise
maliyet azaltic1 tedbirler devreye alinir. (Altinok, Celik, & Aktiirk, 2011, s. 200-201)

2008 yilinda yasanan global ekonomik krizin isletmeleri ¢esitli zorluklarla karsi karsiya birakmustir. Talepte
meydana gelen hizli diislise bagh olarak iiretimdeki azalma, birim basina diisen sabit maliyetlerin artmasina ve
iiretim maliyetlerinin ylikselmesine neden olmustur. Bu durum, isletmeleri ig¢i ¢ikarma yoluna iterek isgiiciiyle
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ilgili sorunlarin derinlesmesine yol agmis ve azalan kaynaklar nedeniyle finansman maliyetlerini de artirmistir. Bu
zorluklarin iistesinden gelebilmek i¢in isletmelerin, liretim ve pazarlama siireglerini talepteki ani degisimlere karst
daha esnek hale getirmesi biiylik dnem tasimaktadir. Ayrica, i¢ verimlilik analizleri yapilarak isletme icindeki
gereksiz faaliyetler ve faaliyet dis1 harcamalar tespit edilmeli, bu unsurlarin minimize edilmesiyle maliyetler
kontrol altina alinmaya calisilmalidir. Bu tiir proaktif yaklasimlar, isletmelerin kriz donemlerini daha az zararla
atlatmalarini saglayabilir. (Ayciray, 2010, s. 190)

Akalin ve Uzgoren’e gore, reel doviz kurunun yiikselmesinin, yani TL'nin deger kazanmasinin, firmalarin uzun
donemde rekabet giiclerini azaltarak reel ihracat ve toplam satiglarini diisiirdiigiini ortaya koymaktadir. Bu durum,
Tiirkiye igin dis ticaret agigini kapatmay1 hedefleyen bir politika agisindan dnemlidir. Ayrica, firmalarin yarattig
katma degerin biiyiikliigii hem iilke ekonomisi hem de firma karlilig1 i¢in kritik neme sahiptir. Ozellikle ithalata
bagimli dretim yapilan Tiirkiye gibi bir ekonomide, ihracata dayali biiylime stratejisinin siirdiiriilebilirligini
saglamak i¢in katma degerin artirilmast gerekmektedir. Calisma, yaratilan reel katma degerin ihracat, yurtici
satislar, toplam satiglar ve karlilig1 olumlu etkiledigini gostermektedir (Akalin & Uzgoren, s. 16).

4. Oneriler

Bu c¢aligmada ele alinan kur etkisi, faiz etkisi, finansman giigliikkleri ve pazar etkisi gibi faktorlerin isletmeler
iizerinde yarattig1 sonuglar, 6zellikle kriz donemlerinde daha belirgin hale gelmektedir. Bu baglamda, isletmelerin
finansal kararlarin1 alirken daha proaktif ve stratejik bir yaklasim benimsemeleri biiylik 6nem tagimaktadir.

Doviz kuru dalgalanmalari, 6zellikle doviz cinsinden gelir ve gideri olan isletmeler icin dnemli bir risk faktori
olusturmaktadir. Kur riskini minimize edebilmek i¢in isletmeler, hedging (korunma) stratejilerine yonelebilirler.
Forward, futures ve opsiyon gibi tiirev iiriinler, doviz kurlarindaki asir1 dalgalanmalardan korunma amaciyla etkili
bir arag olabilir. Ayrica, isletmelerin doviz risklerini yonetebilmeleri i¢in i¢ kontrol sistemlerini gliglendirmeleri
ve bu sistemlere dayali objektif kriterler belirlemeleri gerekmektedir.

Faiz oranlarindaki artiglar ve finansal krizler, isletmelerin finansman maliyetlerini artirmakta ve bu durum finansal
siirdiiriilebilirligi tehlikeye atmaktadir. Isletmeler, finansman kaynaklarmi cesitlendirerek hem yerel hem de
uluslararasi borglanma sec¢eneklerini degerlendirmelidirler. Ayrica, kisa vadeli borglanmalara olan bagimliligi
azaltarak uzun vadeli finansman stratejileri olusturulmasi, maliyet baskilarinin azaltilmasina yardime1 olabilir.

Kriz donemlerinde, 6zellikle pazar talebindeki azalmalar ve i giicli maliyetlerinde yasanan artiglar isletmelerin
karliliklarini olumsuz etkileyebilir. Bu nedenle, isletmelerin i¢ verimliliklerini artirmaya yonelik stratejik adimlar
atmalar1 Onerilmektedir. Gereksiz faaliyetlerin ortadan kaldirilmasi, siire¢ iyilestirme c¢aligmalar1 ve maliyet
kontrol dnlemleri, isletmelerin kriz donemlerinden daha az zararla ¢ikmalarini saglayacaktir.

Kriz ortamlarinda pazar talebindeki diislisler ve rekabetin artmasi, isletmelerin stratejilerini gozden gegirmelerini
zorunlu kilmaktadir. Isletmeler, pazar kosullarina hizla uyum saglayabilen esnek stratejiler gelistirmeli ve farkli
pazarlarda yeni firsatlar yaratabilmek i¢in inovasyona dayali yaklasimlar benimsemelidir. [hracat odakli stratejiler
ile yurt i¢indeki talep daralmalarina karsi denge saglanabilir.

Kriz donemlerinde is giicli maliyetlerini azaltmak i¢in alinan Onlemler genellikle is¢i ¢ikarimlarina yol
acabilmektedir. Isletmeler, calisanlariyla acik iletisim kurarak ve sosyal sorumluluk bilinciyle hareket ederek bu
tiir olumsuz etkilerin azaltilmasini saglayabilirler. Calisan motivasyonunun artirilmasi, igletmelerin kriz sonrasi
toparlanmalarint hizlandiracak bir faktdr olabilir.

Doviz kurlari, faiz oranlar1 ve pazar taleplerindeki degisimler isletmelerin finansal ve operasyonel
performanslarini dogrudan etkilemektedir. Bu etkilerin ydnetilebilmesi igin igletmelerin kriz donemlerine yonelik
onceden belirlenmis stratejiler gelistirmeleri, esnekliklerini artirmalari ve finansal giivenliklerini saglamalari kritik
6neme sahiptir.

Hiiktimetler, kiiresel ekonomik kriz sirasinda kitlesel iflaslar1 6nlemek i¢in iki agsamali politika 6nlemleri almalidir.
[lk olarak, birgok iilke iflas prosediirlerini gegici olarak askiya almigtir. Ornegin, Fransa, Almanya, italya, Portekiz,
Rusya, Tiirkiye ve Kolombiya gibi iilkeler, sirketlerin iflas bagvurusu yapma yiikiimliiliikklerini ertelemis veya
durdurmustur. Bu tedbirler, isletmelere kriz sonrasi toparlanma igin zaman tanimay1 amaglamaktadir. Ornegin,
Italya ve Rusya gibi iilkeler iflas siireclerini gegici olarak durdurmus, bor¢ yapilandirmalari ve yeniden yapilanma
planlart i¢in stire uzatimi saglamistir. Tiirkiye'de de benzer sekilde iflas bagvuru yiikiimliiliikleri gegici olarak
durdurulmustur. Ikinci olarak, kriz sonrasi toparlanma icin hiikiimetler ve diger alacaklilar, isletmelerin borg
yiiklerini azaltmaya ydnelik bir plan gelistirmelidir. Bu, borglarin bir kisminin silinmesini igerebilir, ancak heniiz
higbir iilke bu tiir bir uygulamay1 hayata gegirmemistir. Sadece Rusya, kriz sonrast iflas siireglerini planlamaya
baglamustir. Kriz sirasinda isletmelerin likidite sorunlarini ele almak i¢in acil hiikiimet miidahalesine ihtiyag vardir.
Arastirmalar, ekonomik krizlerin yalnizca verimsiz firmalar1 degil, tiim isletmeleri etkiledigini, 6zellikle ihracat
odakli ve iiretken firmalarin da ciddi zarar gordiiglinii ortaya koymaktadir. Bu durum, ekonomik c¢okiisiin,
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isletmelerin verimlilik ve basar1 gostergelerinden bagimsiz olarak zarar gordiigii bir senaryo yarattigim
gostermektedir. (Bosio, Djankov, Jolevski, & Ramalho, 2020)

5. Sonug

Bu ¢alisma, doviz kuru, faiz oranlari, finansman zorluklar1 ve pazar kosullarindaki degisimlerin igletmeler {izerinde
nasil etkiler yaratabilecegini incelemistir. Ozellikle kriz dénemlerinde déviz kuru dalgalanmalarinin isletmelerin
finansal yapilarint dogrudan etkiledigi, islem, muhasebe, ekonomik ve vergilendirme etkilerinin, firmalarin nakit
akiglari, karhliklar1 ve yatirim kararlarini zorlastirdigi goriilmiistiir. Kur artiglari, hem ihracat odakli isletmelerin
lehine sonuglanabilirken, ithal girdi maliyetlerinin artmasina neden olan firmalar i¢in olumsuz etkilere yol
acabilmektedir. Ayrica, doviz kuru dalgalanmalari isletmelerin mali tablolarini zorlayarak, vergi yilikiimliiliiklerini
ve finansal performanslarini etkilemektedir.

Faiz oranlarinin yilikselmesi de isletmelerin finansman maliyetlerini artirarak, nakit akislarin1 olumsuz etkilemekte
ve isletmelerin bor¢lanma stratejilerini degistirmektedir. Kriz donemlerinde finansman kaynaklarinin azalmasi ve
finansal destek bulamama, isletmeleri kisa vadeli bor¢lanmalara yoneltmekte, bu da finansal siirdiiriilebilirliklerini
tehdit etmektedir. Calismalar, kriz anlarinda kiigiik firmalarin daha biiyiik finansal zorluklarla kars1 karsiya
kaldigin1 ve bu dénemde likidite krizlerinin daha derinlestigini ortaya koymaktadir.

Pazar etkilerine bakildiginda ise, kriz donemlerinde talep daralmast isletmelerin i hacmini kiigiiltmekte, {iretim
maliyetlerini artirmakta ve iggiicii maliyetlerini zorlamakta oldugu gézlemlenmistir. Bu durum, isletmeleri isgi
cikarma ve maliyet azaltici dnlemler almaya itmekte, sonug olarak issizlik oranlarinda artiga neden olmaktadir.
Ekonomiye giivenin de kirilganlastig1 kriz ortamlarinda, isletmelerin {iretim ve pazarlama stireclerinde esneklik
gostermesi, maliyet kontrolii ve verimlilik artirici tedbirler almasi hayati neme sahiptir.

Sonug olarak, déviz kuru dalgalanmalari, faiz oranlarindaki artiglar, finansman zorluklar1 ve pazar daralmalari gibi
kriz donemlerinde yasanan olumsuz etkiler, isletmelerin finansal siirdiiriilebilirligini ve rekabet giiclinii tehdit
etmektedir. Isletmelerin bu zorluklarla basa ¢ikabilmesi i¢in déviz risklerini yonetme, finansal esneklik saglama
ve maliyet kontrolii stratejilerini etkin bir sekilde uygulamalari1 gerekmektedir. Ayrica, krizlere karsi daha direngli
bir igletme yapisinin olusturulmasi, gelecekteki olumsuz etkilerin en aza indirilmesine yardimci olabilir. Bu
baglamda, isletmelerin dig ticaret, doviz ve finansal yonetim stratejilerini gozden gegirerek, finansal planlamalarini
kriz senaryolarina uygun sekilde yapilandirmalari 6nemli bir 6ncelik tagimalidir.
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Blockhain teknolojisi ve kripto varliklar, giiniimiiz diinyasi finansal ekosisteminde giderek daha fazla 6nem kazanan unsurlardir. Blockhain,
dagitik defter teknolojisi olarak tanimlanmakta olup giivenli, seffaf ve degistirilemez bir veri yapisi sunarak merkezi otorite ihtiyacini ortadan
kaldirmaktadir. Bu teknoloji sayesinde Bitcoin, Ethereum, Ripple ve Litecoin gibi dijital varliklar ekonomik faaliyetlerde alternatif bir arag
olarak degerlendirilmeye baglanmistir. S6z konusu teknoloji, toplumlarda hizla bir farkindalik olusturmus ve yatirim araci olarak kabul
edilmesi hizlanmistir. Ancak bu yeni nesil finansal araglarin islam fikhindaki konumu ve mesruiyeti iizerine ciddi tartismalar s6z konusu
olmustur. Hizli finansal etkilesimler, Miisliiman yatirimcilarin da dikkatini ¢ekmis dolayisiyla kripto paralarin mesruiyeti hususunda cesitli
tartigmalar giindeme gelmistir. islami finans prensipleri, riba (faiz), gharar (belirsizlik) ve maysir (sans oyunu) gibi unsurlari yasaklamaktadir.
Bu nedenle kripto paralarin dogasi ve isleyisi tizerine ayrintili bir inceleme yapilmasi gerekmektedir. Bu ¢alismanin amaci, kripto paralarin
Islami acidan mesruiyeti konusundaki belirsizlikleri ele alarak kripto para teknolojisini derinlemesine olmasada genel hatlariyla agiklamak ve
Islami finans perspektifinden mesru bir arag olup olmadigim irdelemektir. Arastirma kripto varlik teknolojinin bazi Islami otoriteler ve bazi
Islam alimlerinin goriislerini inceleyip analiz etmeyi amaglamaktadir. Blockhain teknolojisi ve kripto paralarin Islam fikhindaki yeri genis bir
literatiire ve tartigmaya tabi olan karmasik bir konu olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Yapilan inceleme ve arastirmalar sonucunda bu kuruluslarin
ve uzmanlarin biiyiik 6lgiide kripto para teknolojisine yonelik ciddi itirazlart oldugu ve bu itirazlar giderilmedigi siirece Islami olarak mesru
bir finansal enstriiman olarak goriilemeyecegi sonucuna ulagilmigtir. Cogunluk goriisiinii yansitan bu yaklagimin yaninda kripto paralarin mesru
olmasi gerektigini savunan 6nemli sayida alim de bulunmaktadir. Bu alandaki goriislerin ¢esitliligi dolayisiyla kripto para konusunun
Miisliman toplumlar arasinda helal olup olmadigiyla ilgili tartigmalari bir siire daha siirdiirecegi ve yeni sdylemlere zemin hazirlayacagi
ongorilmektedir. Ayrica ilgili konudaki fetva, goriis vb. unsurlarin Miisliiman yatirimeilarin karar alma siireclerinde 6nemli bir etken
oldugundan dolay1 gelecekte bu konudaki ¢alismalarin artacag: 6ngériilmektedir.

Anahtar Kelimeler: islam, Fikih, Blockhain Teknolojisi, Kripto Paralar, Para.
JEL Kodlari: G10, G20, G23, E42, 031

Abstract

Blockchain technology and cryptocurrency assets are increasingly gaining importance in the contemporary global financial ecosystem.
Blockchain is defined as a distributed ledger technology, providing a secure, transparent, and immutable data structure that eliminates the need
for a central authority. Through this technology, digital assets such as Bitcoin, Ethereum, Ripple, and Litecoin have started to be considered as
alternative tools in economic activities. This technology has rapidly raised awareness among societies and the acceptance of these assets as
investment instruments has accelerated. However, there are significant debates regarding the position and legitimacy of these new financial
tools within Islamic jurisprudence. The rapid financial interactions have caught the attention of Muslim investors, leading to various discussions
about the legitimacy of cryptocurrencies. Islamic finance principles prohibit elements such as riba (interest), gharar (uncertainty), and maysir
(gambling). Therefore, a detailed examination of the nature and functioning of cryptocurrencies is necessar. The aim of this study is to address
the uncertainties surrounding the legitimacy of cryptocurrencies from an Islamic perspective, providing a general overview of blockchain
technology and investigating whether it can be considered a legitimate tool from the perspective of Islamic finance. The research aims to
examine and analyze the views of some Islamic authorities and scholars regarding cryptocurrency technology. The place of blockchain
technology and cryptocurrencies within Islamic jurisprudence is a complex issue subject to a wide range of literature and debate. Based on the
conducted reviews and research, it has been concluded that most of these institutions and experts have significant objections to cryptocurrency
technology, and unless these objections are addressed, it cannot be regarded as a legitimate financial instrument from an Islamic standpoint.
Alongside this dominant viewpoint, a notable number of scholars argue that cryptocurrencies should indeed be considered legitimate. Due to
the diversity of opinions in this area, it is expected that the debate over the permissibility of cryptocurrencies will continue for some time
among Muslim communities, laying the groundwork for new discussions. Moreover, as fatwas and opinions on the subject play a crucial role
in the decision-making processes of Muslim investors, it is anticipated that studies.
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1.Giris

Blockchain teknolojisi, verilerin daha giivenli bir sekilde kaydedilmesini ve paylagilmasini saglayan dagitik bir
defter sistemidir. Bu teknoloji, bilgilerin bloklar halinde diizenlenip, her bir blogun bir éncekine bagli oldugu bir
yapi olusturmaktadir. Her blok, bir dizi islem kayd: igerip ve bu islemler merkezi bir otoriteye ihtiya¢ duymaksizin
agdaki tim katilimcilar tarafindan dogrulanmaktadir. Blockchain’in temel ozellikleri arasinda seffaflik,
degistirilemezlik ve giivenlik ilkeleri yer almaktadir. Her kullanici, sistemdeki tiim islemleri gérebilir ancak
verilerin manipiile edilmesi son derece zordur. Buda dolandiriciligin Onlenmesine yardimci olmaktadir.
Blockchain teknolojisi finansal hizmetlerden tedarik zinciri yonetimine, saglik hizmetlerinden oylama sistemlerine
kadar bir¢ok alanda kullanilmaktadir. Bitcoin vb. gibi kripto varliklarin temelinde de blockchain teknolojisi
yatmaktadir. Bu sayede islemler daha giivenli ve daha hizli bir sekilde gerceklestirilebilir.

2008 yilinda diinya, tamamen dijital teknolojiye dayanan yeni bir para anlayisiyla tanismistir. "Kripto para" olarak
adlandirilan bu yeni para tiiriniin ilk 6rnegi, Satoshi Nakamoto rumuzuyla bilinen bir kisi veya grup tarafindan
gelistirilen ve piyasaya siiriilen Bitcoin'dir. Bitcoin, anonim bir yap1 tarafindan desteklenen agik kaynak kodlu bir
yazilim olarak tanimlanmakta ve Satoshi Nakamoto'ya atfedilmektedir. Bu tarihten itibaren kripto paralarin diinya
genelinde hizla yiikselisi gézlemlenmektedir. Giiniimiizde piyasalarda bulunan kripto para sayist 21.058'e ulasmis
olup, bu rakam siirekli artmaya devam etmektedir (Coin Market Cap, 2025).

Son yillarda blockchain teknolojisi ve kripto paralar finans diinyasinda devrim niteliginde degisimlere yol acarken,
Islam fikh1 acisindan da 6nemli tartismalara zemin hazirlamustir. Blockchain merkezi otoritelerden bagimsiz olarak
verilerin daha giivenli ve seffaf olarak kaydedilmesi amaciyla kullanilan dagitik bir defter teknolojisidir. Kripto
paralar ise, bu teknolojinin bir iirlinii olarak dijital veya sanal para birimlerini ifade eder ve genel itibartyla
piyasalarda 6zel bir deger tasiyan varliklar olarak tanimlanir (Canbaz ve Berkun, 2021: s.102). Bu yeni finansal
araglarin hem ekonomik sisteme olan etkileri hem de dini ve etik boyutlar1 islam diisiince gelenegi icinde énemli
bir tartigma konusu olmaktadir.

Islam fikhi ticaretin ve finansal islemlerin ahlaki ve etik gergevelerini belirleyen bir sistemdir. Bu fikhi sistem,
haram ve helal olarak nitelendirilen kavramlar etrafinda olusmus, zamanla degisen ekonomik sartlara gore
kesinligi belli olmayan bazi konularda yeniden yorumlanmistir. Kripto paralarin dogasi geleneksel finansal
araclarin dtesine gegmekte ve pek ¢ok acidan tartismalar yaratmaktadir. Ozellikle spekiilatif deger artislari,
giivenilirlik sorunlar1 ve deger kaybi gibi durumlar kripto paralarin Islam fikhi perspektifinden ele alinmasini
gerektiren onemli noktalardir.

Bunun yani sira blockchain teknolojisi, s6zlesmelerin ve ticari islemlerin kaydedilmesi konusunda sagladigi
seffaflik ve giivenlikle dikkat gekmektedir. Islam fikhinda ticari islemlerin adaletli olmasi, taraflarin haklarim
korumasi ve sdzlesmenin gegerliligi n plandadir. Blockchain’in sundugu olanaklar bu asillar1 desteklemekle
birlikte baz1 belirsizlikleri de beraberinde getirmektedir. Ozellikle, merkeziyetsizlik kavrami ve anonimlik Islami
kurallar ¢ergevesinde risk olusturan unsurlar arasinda yer almaktadir.

Diinya genelinde birgok Islam otoritesi, Islam alimi ve fikth uzmam kripto paralarm Islam’a uygunlugu hakkinda
farkli goriisler ortaya koymaktadir. Bazilar1 kripto paralarin bir yatirim araci olarak kullanilmasiin miimkiin
oldugunu iddia ederken, bazilar1 bunun spekiilatif bir ara¢ oldugu ve risk tasidigr yoniinde elestirilerde
bulunmaktadir. Ayrica kripto paralarin isleyis sekli, faiz oranlartyla olan iliskisi ve deger kayb1 gibi durumlar fikih
agisindan dikkatle incelenmesi gereken meselelerdir. Bu nedenle Islam diinyasindaki finansal sistemler ve
uygulamalar, kripto paralar ve blockchain teknolojisi ile birlikte yeniden gézden gecirilmekte olup giincel fikih
anlayisi ile yeni yorumlar gelistirilmesi nem kazanmaktadir.

Bu caligmada blockchain teknolojisinin ve kripto paralarin islam fikhindaki yeri ele alinacak, fikhi analizler ve
farkl1 bakis acilartyla birlikte bu konudaki mevcut tartigmalar incelenecektir. Temel olarak hem Islam finans
sistemi hem de modern ekonomik uygulamalar arasinda saglanacak denge gelecekteki finansal yeniliklerin yoniini
belirlemede kritik bir rol oynayacaktir. Bu baglamda blockchain teknolojisinin ve kripto paralarin Islam ekonomisi
diislincesine katkilar1 daha genis bir perspektifte degerlendirilecektir.

Oz olarak blockchain ve kripto paralar sadece ekonomik bir déniisiim olmamakta, aym zamanda degerler, ahlak
ve etik iizerine derin bir sorgulama siirecine de isaret etmektedir. Islam fikhi agisindan bu déniisiimiin
dinamiklerini anlamak hem akademik olarak hem de pratik uygulamalarla gelen yeni finansal enstiiriimanlarla
basa cikabilmek i¢in énemlidir. Bu baglamda gelecekteki Islami finans sistemlerinin sekillenmesinde bu yeni
teknolojilerin ve araglarin etkilerinin bilinmesi dinleyici ve okur kitleleri i¢in hayati 6nem arz etmektedir.
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2. Kripto (Sifreli) Para Kavram

Kagit ve madeni paralar uzun yillar boyunca geleneksel ddeme araci olarak kullanilmis ve tiim finansal islemler
bu paralarla gerceklestirilmistir. Ancak internetin yayginlasmasiyla birlikte finansal yenilikler ve diger teknolojik
gelismeler sayesinde acik algoritmalarla olusturulan, seffaf ve es zamanli olarak esler arasi islem yapmay1
miimkiin kilan tamamen elektronik alternatif para birimleri ortaya ¢ikmistir. Son zamanlarda kripto paralar
geleneksel paralarin yerine gegebilecek bir 6deme araci olma yoniinde dikkat ¢gekmektedir. Kripto paralarin en
belirgin farki paranin fiziksel olarak elden ele gegisinden ziyade dijital ortamda islem gérmesidir. Giiniimiizde bu
dijital para birimlerinin ¢esitli riskleri bulunsa da &zellikle son dénemde yiiksek kazang saglamasi nedeniyle yeni
yatirim araglari arayan yatirimeilart cezbetmeyi basarmigtir (Kesebir ve Giinceler, 2019; s.601). Teorik olarak
altyapisint WeiDai'nin 1998 yilinda yayimladigi "b-money" adli ¢alismasindan aldigi bilinen kripto paralarin
teknik temelleri 2008 yilinin sonlarida kimligi belirsiz Satoshi Nakamoto (takma ad) tarafindan ortaya atilmistir
(Gililtekin ve Bulut, 2016. 5.83).

Ingilizce'deki "cryptocurrency" terimi Tiirkgeye kripto para olarak gegcmis olup, dijital paralarin bir alt kategorisi
olarak kendine 6zgii 6zelliklere sahip paralardir. Kripto para piyasasinin hala gelismekte olmasi ve dzellikle
hukuki diizenlemelerin eksikligi sebebiyle, genel anlamda kabul géren bir tanimi bulunmamaktadir (Durdu, 2018;
s.11).

Kripto para birimleri herhangi bir merkez1 otorite veya kuruma bagli olmadan, sifreleme yontemleriyle dijital ve
sanal ortamda kullanilan paralardir. Geleneksel para sistemlerinde merkez bankalart paranin basilma miktarini
kontrol altina alirken, kripto paralarda bu denetim sistemin kendisi tarafindan saglanmaktadir. Ayrica kripto
paralarin transferi ve gilivenligi sifreleme teknikleriyle korunmaktadir. Kriptografik sistemler araciligryla giivenli
islemler gerceklestirmeye olanak saglayan kripto paralara yaklagim, her iilkenin hukuki ve ekonomik durumuna
gore farkliliklar gostermekte olup, bazi iilkelerde alternatif bir 6deme araci olacak sekilde kabul edilmekte iken,
bazi bolgelerde yatirim araci olarak kullanilmaktadir.

Kripto varliklarin simgesel olarak taninabilmesi agisindan asagida ki sekil 1’de bazi kripto varliklarin simgeleri
verilmistir.

Sekil 1: Bazi Kripto Varlik Simgeleri

Bitcoin Cash Ethereum Ethereum Litecoin Ripple
[BTC] [BCH] [ETH] Classic [LTC) [XRP]
[ETC]

(N

N =

D Z I =

"

lota Augur Factom Neo Monero Dash
(ot [REP] [FCT] [NEQ] [XMR] [DASH]

N,
oy

e
I

e ‘i&/’x‘ i . . - I |
Eos Qtum Stellar Monacoin Counterparty Bitshares
[EOS] [QTum] Lumens [MONA] [XCP] [BTS]

[XLM]

Kaynak: (Coin Market Cap, 2025).
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2.1. Kripto Paralarin Tarihsel Gelisimi

Para biriminin evrimi teknolojinin sundugu dijital paralarla yeni bir boyut kazanmig ve finansal piyasalarda ¢ok
onemli bir yer almistir. 2008 yilindan itibaren farkli dijital para tiirleri ortaya ¢ikmigtir. Kripto paralarin halk
arasinda ilk olarak Bitcoin ile iliskilendirilmesi yaygin olsa da aslinda Bitcoin’den 6nce de birgok benzer proje
iizerinde calisildigr bilinmektedir (Usta ve Dogantekin, 2018; 46). Bitcoin'in temelini olusturan bu projelere
Bitcoin'in yaraticis1 Satoshi Nakamoto’nun makalelerinde yer verdigi belirtilmistir. S6z konusu ¢aligmalarin
kronolojik olarak siralamasi su sekildedir:

1983 yilinda Amerikali D. Chaume, Cash adli dijital para birimini tasarlamistir.

1995'te D. Chaume, tasarladigi e-Cash adli dijital para birimini digicash araciligiyla hayata gegirmistir.
1998 yilinda Wei Dai, "b-money" adli anonim ve merkeziyetsiz kripto para konseptini tanitmustir.
Aynt y1l, Nick Szabo, merkeziyetsiz bir dijital para birimi olan "bit-gold"u gelistirmistir.

2009'da, kimligi giiniimiizde dahil olmayan Satoshi Nakamoto, SHA-256 tabanli "proof-of-work" (is kanit1)
mekanizmasinit ve blockchain teknolojisini kullanarak, yari anonim merkeziyetsiz bir kripto para olan Bitcoin’i
yaratmistir (Kaynak: Wikipedia, E. T.: 16.02.2025).

2011 yili Nisan ayinda, "Namecoin" adiyla internet sansiiriinii engellemeyi amaglayan merkeziyetsiz bir DNS
olusturulmustur.

2011 yili Ekim ayinda, "SHA-256" yerine "scrypt" algoritmasi kullanan ve anonim merkeziyetsiz bir kripto para
olan Litecoin piyasaya siiriilmistiir.

"Peercoin”, "proof-of-stake" (hisse kanit1) mekanizmasini kullanan ve merkeziyetsiz olan ilk anonim kripto para
olmustur.

"IOTA", blockchain yerine "Tangle" adli yeni bir teknolojiyi kullanarak merkeziyetsiz bir dijital para birimi
sunmustur.

"DIVI Projesi", 6zel bir blockchain kullanarak, sanal cilizdanlar arasinda para transferleri yapmay1 ve kisisel
bilgilerin kaydedilmesini saglayan bir sistem gelistirmistir.

6 Agustos 2014 yilinda ingiltere, kripto paralarm ekonomik katkisini ve devletin bu konuda atmasi gereken
adimlar1 incelemek amaciyla ¢esitli arastirmalar baslatmistir.

2018 Mart ayinda Marshall Adalar1, "sovereign" adli ulusal dijital paray: ¢ikararak, iilkenin gegerli parasinin bu
dijital para olacagini duyurmustur.

Ayn yil, Boston merkezli, Fidelity Digital Assetss, Bitcoin ve Ethereum igin kurumsal danismanlik, ticaret ve
yonetim hizmetleri sunmaya baglamistir.

2021°de, El Salvador, kripto paray1 resmi para birimi olacak sekilde kabul eden birinci iilke olmustur (Usta ve
Dogantekin, 2018; 46).

Bu siralama dijital paralarin tarihsel gelisimini ve finansal diinyada ne denli dnemli bir doniisiim yasandigini
gostermektedir.

Asagidaki grafikte toplam kripto varliklarin piyasa degeri ($) verilmistir. Coin Market Cap (27.02.2025) verisine
gore USD cinsinden 2.974.092.957.311 oldugu goriilmektedir. Grafikten de anlasilacag: tizere kripto paralarin
piyasa degeri 3 Trilyon USD seviyesine yaklastigi anlasiimaktadir. Cok hizli bir artis trendinde oldugu
goriilmektedir.
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Grafik 1: Kripto Varliklarin Toplam Piyasa Degeri ($)
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2.2. Kripto Varhiklarin Avantaj ve Dezavantajlar

Blockhain teknolojisinin ve kripto paralarin kullanimina yonelik avantajlar1 asagidaki sekilde siralanabilir:

Finans ve teknolojinin entegrasyonu ve birlikte gelisimi, SWIFT ya da EFT gibi geleneksel para transferi
yontemlerinin maliyetlerini artirmaktadir. Kripto teknolojileri daha uygun maliyetli finansal hizmetlerin
sunulmasini saglamaktadir.

Bankalara ve diger finansal kuruluslara bagimlilik olmaksizin bireyler cep telefonlar1 araciligiyla temel bankacilik
hizmetlerine kolayca erigim saglamaktadir.

Kripto para islemleri geleneksel bankacilik hizmetlerine kiyasla daha hizli gerceklestirilmektedir.

Blockhain sisteminin yapisal oOzellikleri kisisel bilgilerin gizliligine dikkat edilmesini tesvik etmektedir.
Sistemdeki kayitlar tiim kullanicilar tarafindan erisilebildigi igin hesaplarda yapilan degisikliklere veya saldirilara
kars1 koruma saglanmaktadir.

Devlet miidahalesinin olmamasi islemlerle ilgili olarak vergi gibi yasal yaptirimlarin devre disinda kalmasim
miimkiin kilmaktadir (Kaya, 2018).

Bununla birlikte blockhain teknolojisi ve kripto para kullaniminin bazi dezavantajlari da bulunmaktadir:

Yazilimlarin giivenligi en biiyiik riskler arasinda yer almakta olup veri ihlallerinin engellenmesi zorlugu séz
konusudur.

Blockhain teknolojisinin heniiz tam anlamiyla bilinmemesi potansiyel kullanicilar arasinda bir tedirginlik
yaratmaktadir.

Hukuki dayanaklar1 bulunmayan kripto paralarin risk seviyesi ve fiyat dalgalanmas: yiiksek olup; alis ve satis
fiyat1 arasinda beklenmedik artislar ve diigiisler yasanabilmektedir.

Kripto para iiretimi yiiksek miktarda elektrik harcamasini gerektirmekte ve bu durum, kripto para gesitliliginin
stirekli olarak artmasina neden olmaktadir.

Kripto paralar genel anlamda devletlerin ya da bagimsiz denetim kuruluglarinin kontrolii altinda bulunmamaktadir.
Bu durum kara para aklanmasi, yasa dig1 orgiitlerce kullanim, uyusturucu ve silah kagakeiligi vb. gibi yasadisi
finansal faaliyetler i¢in potansiyel bir risk olusturmakta ve 6nemli bir tehlike olarak dne ¢ikmaktadir.

Bitcoin gibi sinirli para arzi oldugunda para darlig1 olarak bilinen deflasyona maruz kalma olasilig1 bulunmaktadir.

Bireyler i¢in avantajli olarak goriilen kaydin yapilamamasi ve vergi alinmamasi durumu, devletler agisindan bir
dezavantaj olarak degerlendirilmektedir.
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3. Blockhain Teknolojisi

Blockchain en basit tanimiyla bir muhasebe sistemi olarak diisiiniilebilir ve aslinda bir dijital defterdir. Blockhain
deger degisimlerinin kaydedildigi, dagitik bir dijital defter islevi gormektedir. Bu defterin birden ¢ok kopyasi
bulunur ve bu kopyalar esler aras1 (P2P) ag iizerinde "diigiim" adi verilen birgok katilimci arasinda dagitilir.
Diigiimler agda bulunan sunuculara karsilik gelir ve ii¢ temel islevi yerine getirirler: islemleri gonderme ve iletme,
blockhain yeni islemlerle giincelleme ve islem bloklarini aktarma (Egill Mar Hreinsson, 2018:5).

Blockhain ag dugiimlerinin dogrulayici bir sekilde ¢alismasina izin verilip verilmedigine ve blockhain verilerinin
erisiminin genel mi yoksa 6zel mi olduguna gore farkli kategorilere ayrilabilir. Ilk siniflandirma fikir birligi ve
dogrulama siirecinin izinli veya izinsiz olup olmamasina dayanir:

Izinsiz blockhainler: Bu tiir zincirlerde herkes bir diigiim kurabilir, aga katilabilir ve dogrulama islemlerine dahil
olabilir.

Izinli blockhainler: Burada madencilik imtiyazlar1 merkezi bir otorite veya bir konsorsiyum tarafindan belirlenir
ve yalnizca belirli kisiler veya kurumlar aga katilabilir.

Ikinci siiflandirma ise defterin kamuya agik olup olmadigina bagldr:

Acik blockhainler: Herkesin bu tiir bir defterin bir kopyasina erisebildigi ve islemleri baslatabildigi zincirlerdir.

Ozel blockhainler: Erisim yalnizca belirli bir kurum veya kurulusun kullanicilartyla sinirl olan zincirlerdir (Egill
Mar Hreinsson, 2018: s.5).

Asagida, Sekil 2 de blok zincirinin basit anlamda ¢aligma mantig1 goriilmektedir.

Sekil 2: Blokchain (Blokzincir) Caligma Mantig1

o o ©

APB’ ye para Bu islem online olarak ~_ Bublok
gondermek istiyor blok olarak tanimlanr.  tUm agdakilere dagitirihir.

? 12 ]

— —

(S 0

Para A’ dan B'ye
transfer edilir.

iglem agdakiler
tarafindan onaylanir

v 4
2 —

Bu l;lok zZincire eklenir.
Islem kaydedilir.

Kaynak: (Coin Market Cap, 2025).
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3.1. Literatiir Arastirmasi

Kripto para birimleri ortaya ¢iktiklari ilk giinlerden bu yana, kullanim agisindan ¢esitli tartigmalarin merkezinde
yer almay1 basarmustir. Bu tartigmalar arasinda 6zellikle Miisliiman topluluklart ilgilendiren en 6nemli konu bu
dijital para birimlerinin Islami prensiplere uygun olup olmadigidir. Literatiirdeki caligmalar incelendiginde, kripto
paralarin Islami agidan degerlendirilmesi konusunda arastirmacilarin cesitli goriislere sahip oldugu goriilmektedir.
Bu baglamda, kripto paralarin ortaya gikigindan itibaren bu konudaki Islami perspektifteki caligmalara
odaklanilmistir (Almis, 2022: s.17).

Windiastuti ve Athief (2019), Endonezya kokenli Inancoin’i niteliksel arastirma yontemleri ile Islami bakis
acistyla incelemislerdir. Calismalarinda Inancoin’in para yerine emtia olarak degerlendirildigi ve Shari’a'nin temel
ilkelerine uydugu gerekgesiyle mesru kabul edildigi, ancak belirsizlik (garar) ve spekiilasyon (meysire)
barindirmasi nedeniyle Islami hukuk acisindan mesru kabul edilemeyecegi sonucuna ulagilmistir.

Esenkaya ve Ergun (2019), Islam ekonomisinde paranin roliinii ve kripto para ile Blockhain teknolojisinin
Ozelliklerini ele almiglardir. Garar igeren islemlerin Ozellikleri tartigilmis ve kripto parayla Blockhain
teknolojisinin Islami finans sisteminde kullanimi incelenmistir. Sonug olarak, kripto paralarm tamamen gdz ardi
edilemeyecegi, ancak olumsuz yonlerinin azaltilmasi i¢in ¢alismalar yapilmasi gerektigi kanisina varilmustir.

Sik ve Afsar (2019), paranin tarihsel gelisimini, ¢esitlerini ve blockchain teknolojisini agiklayarak kripto paralarin
ozelliklerini incelemislerdir. Islami finans agisindan ele aldiklarinda kripto paranin belirsizlik yaratmasi, devlet
giivencesi disinda kalmasi ve adil olmayan kazanglara neden olabilecegi gerekgeleriyle kullanilmasinin uygun
olmadig1 sonucuna varmiglardir.

Korkut ve digerleri (2020), yazmis olduklari kitapta ge¢misten giiniimiize paranin kavramsal gelisimini ele
almislardir. Islami agidan para kavramu fikhi goriisler esliginde aciklanmus; geleneksel ile Islami para sistemleri
karsilagtirildig1 gortiilmiistiir. Paranin tiirleri ele alinarak fikhi agidan para ile ilgili hiikkiimler agiklanmistir. Modern
ekonomi ile Islam ekonomisi baglaminda deme sistemleri degerlendirilmis, yeni finansal teknolojilerin sagladig1
degisimler ve katkilar gdzden gegirilmistir. Kripto para ve Blockhain teknolojisinin Islami finans iistiindeki olumlu
ve olumsuz etkisi tartistlmig, bu yeni teknolojilerin Islami finansa saglayabilecegi potansiyel katkilar
degerlendirilmistir.

Yazic1 ve arkadaslart (2020), para biriminin islam ekonomi ve hukuku baglaminda sahip oldugu &zellikleri
incelemistir. Calismada Islami finans perspektifinden blockchain teknolojisi ele alinmis ve BIGA dijital altin
projesi hakkinda bilgi verilmistir. Ayrica kripto paralarla ilgili olarak verilen fetva ve fikhi hiikiimlere odaklanarak
bu hiikiimlerin dogurdugu tartigsmalar degerlendirilmistir.

Civelek (2020), ¢aliymasina para kavraminin tarihsel kokenlerinden baslayarak gelisimine kadar gecen siireci
aciklayarak baslamaktadir. Kripto paralarin tanimini, tarihsel evrimini, temel 6zelliklerini ve diger para
birimlerinden farklarini incelemistir. Bitcoin, Litecoin, Ethereum, Ripple gibi belirli kripto para birimlerini
tanimlarken, Islam'da paranin yeri ve kripto parayla etkilesimini analiz etmistir. Islami seriata uygun oldugu iddia
edilen kripto paralar1 (Stellar, GoldX, OneGram, Qintar) incelemis ve kripto paralarin genel olarak caiz olmadigina
dair goriislere deginmis, Islami finans sisteminde yer alabilecek yeni bir kripto para birimi dnerisinde bulunmustur.

Umam ve arkadaslar1 (2020), Islami FinTech, kripto para birimleri ve blockhain teknolojisi konularini nitel
arastirma yontemleri araciliiyla incelemislerdir. Bu alanlarda seriata uygunluk acisindan karsilagilan zorluklar
degerlendirilmis ve Islami FinTech’in gelisebilmesi igin Islami hukuk ve Islami seriat kurallaria uygun yeni bir
kripto para biriminin gelistirilmesi gerektigi sonucuna varilmistir.

Saleh ve arkadaslar1 (2020), Islami finans perspektifinden kripto para birimleriyle ilgili veri tabanl islem algisina
odaklanarak 306 katilimc1yla nicel bir anket ¢aligmast gerceklestirmistir. Bulgular bireylerin kripto paralari Islami
acidan kullanabilme davraniglarinin seriat uyumu, kullanim kolayligi, fayda saglamasi, mali kaygilar ve duygusal
faktorler gibi ¢esitli etkenlerden etkilendigini gostermektedir.

Selguk ve Kaya (2020), kripto paranin 6zelliklerini fikhi uygunluk agisindan literatiir ve fetvalar1 inceleyerek
degerlendirmislerdir. Incelenen 24 farkli kaynak, kripto paralarin bazilarinin helal ve bazilarmin da haram
oldugunu iddia etmektedir. Yazarlar, her kripto para biriminin ayr1 ayr1 degerlendirerek genel bir c¢ikarim
yapilmasinin yanlis olabilecegi goriisiindedir. Islam hukukuna aykir1 6zellikler barindiran kripto paralarin caiz
kabul edilmemesi gerektigi sonucuna varilmistir.

Khattak ve Rizwan (2020), kripto ve sanal paralarin gesitli ozelliklerini, Pakistan’in bu para birimlerine
yaklagimini ve kripto paralarin Islami agidan analizini incelemistir. Pakistan bu para birimlerinin kullanilmasinin
uygun olmadigimi belirtirken, Islami uzmanlarin goriisleri arasinda geligkili yaklasimlar oldugu goriilmustiir.
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Calisma helal bir kripto para biriminin nasil olusturulabilecegine dair dneriler sunmus ve kripto paralarin finansal
ticaret araglarinin degistirebilmesi durumunda uygulanabilir olabilecegini 6ne siirmiistir.

Saleh ve meslektaslari (2020), kripto paralarm mevcut durumu ve Islami kripto para algisin bir nitel arastirma
yontemi ile incelemistir. Sekiz katilimer ile yapilan goriigmelerde, kripto para birimlerini bir 6deme yontemi
seklinde kullanilabilirligi, islem kolayligi, diisiik uluslararasi transfer maliyetleri ve kullanim kolaylig1 gibi
avantajlar1 vurgulanmistir. Bulgular hadislerle desteklenmis ve kripto paranin itibari para kadar uyumlu oldugunu,
degeri 6l¢iilebildigi i¢in alternatif bir 6deme yontemi olarak kabul edilmesi gerektigi diisiincesine varilmstir.

Cetin (2020), ¢alismasinda kripto paranin 6nemliligini, avantaj ve dezavantajlarini vurgulayarak, senyoraj ve altin
kripto para kavramlarma yer vermistir. Islami Fikhi agidan kripto para degerlendirmeleri yapilarak, bu para
birimlerine yapilacak diizenlemelerle islami piyasalarda kullanilabilmesi igin yeni bir kripto para onerisinde
bulunulmustur. Islami-Coin olarak adlandirilan alternatif bir 5deme sistemi olarak énerilmis ve Miisliiman iilkeler
arasindaki ticari iliskilerde kullanilarak ekonomik biiylime ve kalkinmayi destekleyebilecegi diisiincesi ileri
stiriilmustiir.

Erkan ve arkadaglari (2020), para kavranunim tarihgesini ve Islam'daki karsihgmi ele alarak Bitcoin 6rnegi
iizerinden kapsamli bir analiz gerceklestirmistir. Caligmalarinda Tiirkiye i¢in 6nerilen bir kripto para modeli
tartistlmustir. Islam para kavrami ve kripto para yapisinin bircok noktada ortiistiigii belirtilmesine ragmen, kripto
paralarin degerlerinin dalgalanmasi, belirsizlik (garar) ve spekiilasyon (meysir) icermesi, manipiilasyona acgik
olmasi1 nedeniyle haksiz kazan¢ ve kayiplara neden olabilecegi, dolayisiyla Islami hukuka uygun olmadig1
sonucuna ulasilmistir. Ancak Islam'a uygun bir modelleme ile bu durumun degistirilebilecegi vurgulanmustir.

Siswantoro ve meslektaslari (2020), 23 kripto para birimini inceleyerek bu varliklarin oldukga degisken oldugunu
ortaya koymustur. Islam'da spekiilasyonun yasak olmasi nedeniyle, kripto paralarin para olarak
degerlendirilmesinin zorluklar icerdigi belirtilmistir. Yazarlar bu ylizden Miisliimanlarin kripto paralar1 tercih
etmeyecegi ve Miisliman iilkelerde kripto paralarin fazla gelisemeyecegini belirtmislerdir.

Zameni (2021), finans sektoriinde dijitallesmenin doniisiimiine dikkat ¢ekerek bu siiregte FinTech kavraminin
ortaya ¢ikisi ve ozelliklerine odaklanmugtir. islami perspektiften FinTech ve blockchain'in uygulanabilirligi
kapsaml1 bir sekilde analiz edilmistir. Ozellikle blockchain'in bir alt kategorisi olan akilli sézlesmelerin Islami
finans acisindan incelendigi calisma, FinTech ile Islamiyet’in nasil biitiinlestirilebilecegi iizerine derinlemesine
bir degerlendirme sunmustur.

Kayadibi (2022), kripto para birimlerinin ekonomik ve fikhi agidan tartismali dogasina dikkat ¢ekmis, devlet
giivencesinin olmamasmin onlar1 mesru kilmaktan uzak tuttugunu belirtmistir. Din Isleri Yiiksek Kurulu'nun
goriislerini de igeren ¢alismada, kripto paralarin belirsizlik, aldatma ve haksiz kazang unsurlar1 barindirdigindan,
Tiirkiye'de heniiz yasal bir para birimi seklinde kabul edilmedigi vurgulanmistir. Yazar blockhain teknolojisine
odaklanmanin ekonomik, ticari faaliyetleri giiclendirecegine ve giivenli hale getirecegine inanmaktadir.
Dijitallesme firsatlarinin iyi analiz edilip toplumsal yarara sunulmasinin énemine deginmisg; Dijital Dontligiim
Ofisi, TCMB ve TUBITAK gibi kurumlarin bu siirecte kritik roller iistlenmesi gerektigini ifade etmistir.

4. Blockhain Teknolojisi ve Kripto Paralarin islam Fikhindaki Yeri

4.1. islami Ekonomi ve Blokchain

Islami Ekonomi faiz, kumar, spekiilasyon ve sermaye tekelini igermeyen, iiretim ve paylasim esaslarina dayanan
bir finansal sistemdir. Blokchain ise merkeziyetsiz, seffaf, giivenilir ve dagitik bir veri kaydetme teknolojisi olarak
tanimlanmaktadir. (Yasar, 2024)

Blockchain teknolojisinin islami hukuk gergevesinde uygulanmasi, belirli kriterlere ve kurallara uygun bir sekilde
ozellestirilmesi ile miimkiin olabilir. Blokchain Islami Ekonomi’nin karsilasti§i bazi zorluklarin iistesinden
gelmeye de katki sunabilir. Ornegin blokchain Islami Ekonomi’nin standartlastirma, tanzim etme, inceleme,
ahenk, 6grenim ve farkindalik gibi alanlardaki sorunlarini ¢6zmek adina bir platform olusturabilir. Bunun yani sira
blokchain Islami Ekonomi’nin uluslararasi finans sistemi ile entegrasyonunu da kolaylastirabilir. Ciinkii
blockchain uluslararasi finans sisteminin zorunlu kildigi IBAN ve SWIFT gibi standartlardan bagimsiz olarak
kendine ait bir onotom ag olusturma kabiliyetine sahip bir teknolojidir.

Islami ekonomi alanmin gelisimine, standartlastirilmasina, denetlenmesine ve tanitimina yardimei olan gesitli
kuruluglar uluslararasi diizeyde mevcuttur. Mezkir teskilatlar Islam Kalkinma Bankasi (IK Bankas1), Islami
Finansal Kuruluslar Muhasebe ve Denetim Kurumu (AAOIFI), Islami Finansal Hizmetler Kurumu (IFSB), islami
Bankalar ve Finansal Kuruluslar Genel Konseyi (CIBAFI) sayilabilir. Blockchain bu profesyonel kurumlar icin
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ortak bir yap1 olusturarak kripto para, sukuk, fon toplama ve finansal iiriin gelistirme gibi bir¢ok alanda uyumlu
hareket imkani sunabilir. (Ergun, 2022).

Blockchain teknolojisinin uygulanmasi, hizmetlerin Islami Ekonomi kurallar1 ve diizenlemeleriyle uyumlu olarak
gelistirilmesi agisindan uygun goriilmektedir. Blokchain, Islami ekonominin temellerinde yer alan etik ve seffaflik
prensiplerini 6n plana ¢ikararak alternatif finansman yontemlerinin biiylimesine katkida bulunma potansiyeline
sahiptir. Ekonomi sektoriindeki kapsamli etkisi dolayisiyla blockchain teknolojisi yapay zeka, akilli akitler, kripto
para birimleri ve hareketli sahalar gibi farkli alanlarda 6nemli bir etki yaratmaktadir. Gelisen teknolojilerin global
piyasalar ve finansal kuruluslar {izerindeki etkileri son derece dnemli olmustur ve bu 6nemi siirdiirmeye devam
etmektedir. Bu inkisaflar islam iktisadi alaninda alternatif yontemlerin gelistirilmesine kap1 aralamistir.

Geleneksel ekonomi varliklarin Islam hukuku gercevesinde mevcut teknolojik modelin icine dahil edilmesi
amaciyla yeni yontemler ve stratejiler gelistirilmesi, ge¢miste oldugu gibi modern Islam ekonomisinin
stirdiiriilebilirligi agisindan olduk¢a dnemlidir. Blockchain biilyiik bir global ilgi uyandirmis olup, bu ilgi de
siirmektedir. Blockchain yapisi diizenleyici ve denetleyici kuruluglarin faaliyetlerinin biitiin paydaglarin ulagim
saglayabilecegi, agik ve dogrulanabilir bir bigimde yiiriitiilmesini temin eder. Ayn1 zamanda Islami bankaciligin
blockchain teknolojisiyle entegrasyonu, iglemlerde maliyetlerin diigiiriilmesi, seffaflik, faizsiz bir finans ortami
olusturulmasi ve hesap verebilirlik saglayabilir. Ayrica Blockchain ile gergek bir varlik ya da finansal {iriin dijital
olarak tokenlastirilabilir. Tokenlagtirma®, varhgm dijital birimlere ayrilarak daha fazla yatirimci tarafindan
erigilebilir, yliksek likiditeye sahip ve diisiik maliyetle satisa sunulmasini ifade eder (Narol, Uzun, 2023).

4.2. islami Cevrenin Kripto Paraya Yaklasimi

Islam terminolojisinde para, bir malin karsiligin1 belirlemeye ve zenginlik tasarrufu yapmaya yarayan bir 6deme
aracidir. Odeme araglari, altin, giimiis, madeni para ya da kagit paralar gibi cesitli formlarda olabilecegi gibi,
benzer nitelikteki mallar da 6deme ydntemi olarak kabul edilebilir. Fakat bu ikinci gruptakiler Islam hukukuna
gdre para olarak degerlendirilmez. Calismaninda devaminda belirtilen baz1 islam fikihgilar1 ve ekonomi uzmanlar
paranin genel bir kabul ve deger Olciisii niteligi tasimasi gerektigini vurgulamaktadir. Dinar ve dirhemlerin
mallarin deger Olgiileri oldugunu belirtip paranin degerinin istikrarli olmasi1 gerektigini, insanlarin mallarin
degerlerini belirleyebilmeleri adina bir deger 6l¢iisiine ihtiyag duyduklarim dile getirirler. islam hukukunda ve
iktisadinda para ile ilgili yapilan tanimlar ve 6zellikler genellikle benzer bir gergeveden ele alinmaktadir. En
o6nemli nokta, paranin ya kendine ait bir degeri olmasi ya da devlet gibi otoriteler tarafindan kabul edilen bir itibar
degerine sahip olmasi gerektigidir. (Yasar, 2024)

Islam diinyasinda sanal paralara dair goriisler iki ana cizgide incelenmektedir.

a) Ik olarak yeni ortaya gikan sanal paralarin daha derinlemesine bir arastirmaya tabi tutulmasinin gerektigi ifade
edilmektedir. Temel ilke olarak esyalarin esas itibariyla caiz oldugu vurgulanirken, heniliz resmi otoriteler
tarafindan taninmasa da insanlarin kripto paralar1 bir degisim araci olarak kabul etmeleri ve bu araglarin nesne mi
yoksa para birimi mi olduguna dair tartigmalarin 6n plana ¢ikarilmasi gerekliligi belirtmektedir. Ayrica maddi bir
degere sahip olmalarindan dolay1 zekat alinabilecegi, bazilar1 tarafindan kiymetli evrak ve hisse senetlerine
benzetilmeleri sebebiyle bu paralarin tamamen reddedilmesinin hatali olacagi dile getirilmistir. Kesin olarak haram
oldugunu sdylemenin saglam bir temelinin olmadig1 goriigiinii savunan bir¢cok alim ve aragtirma grubu, bu konuma
dair farkli bakis agilartyla 6ne ¢ikmaktadir. Muhammed Salih Miineccid (Saleh Munjid, 2020), Abdurrahman
Berrak (Nasser Al-Barrak, 2020) gibi isimler ve Islam Ekonomi Forumu bu ziimrelere bir érnek teskil etmektedir.
Islam iktisad1 Forumu konuyla ilgili uzmanlardan miitesekkil 600 kisilik bir ekip ile kurulmus bir platformdur ve
sanal paralarin nitelikleri ile alakali detayli bir rapor sunmustur (Islamic Economic Forum, Bitcoin, January 14,
2018). Bu forum, konunun daha fazla tartisilmasi gerektigini ve onay verenlerin bu varliklarla spekiilasyon yaparak
kazang saglamalarini tesvik etmedigini belirtmektedir.

b) Diger yandan Diyanet Isleri Baskanlig1 ve gesitli fetva otoriteleri, birgok iilkede kripto paralarin kullanimimin
uygun olmadig1 yéniinde ifadelerde bulunmaktadir. Ornegin, Tiirkiye Diyanet Isleri Baskanligi'nin vermis oldugu
fetvada, "Bitcoin ve Ethereum gibi sanal paralar1 yatirim maksadiyla almak caiz midir?" sorusu karsisinda verilen
yanit, bu paralarin devlet garantisi olmamasi, merkezi bir finans kurulusunun eksikligi ve deger artisina yonelik
spekiilasyonlara acik olmalar1 nedenleriyle su an dinen uygun bulunmadigini ortaya koymaktadir. Diger iilkelerin
fetva kurullar1 da benzer gériislerin altini ¢izmektedir. Ornegin, Din Isleri Yiiksek Kurulu Baskanlig: tarafindan
yaymmlanan bir agiklamada, kullanicilar arasinda yaygin olarak kabul géren bir degisim araci olarak kullanilan
paranin caiz oldugunu belirtilirken, belirli gruplarin haksiz ve izinsiz zenginlesmesine neden olan dijital kripto
paralarin kullanmiminin uygun olmadig1 ifade etmistir (Din Isleri Yiiksek Kurulu, 2019).

3 Fiziksel ya da sanal bir nesnenin blockhain miilkiyeti veya haklarinin tokenlar araciligiyla simgelenmesidir.
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4.3. Kripto Paralara iliskin Verilen Kurumsal Fetvalar

Kripto paralarla ilgili 7 kurulun fetvalar1 asagida verilmeye ¢aligilmistir.

4.3.1. Diyanet Isleri Baskanhgina Bagh Din Isleri Yiiksek Kurulu

Tiirkiye Cumhuriyeti Diyanet Isleri Bagkanlhigma bagh Din Isleri Yiiksek Kurulu bu konu hakkinda iki farkli
aciklama gerceklestirmigtir. Ilk izah, DIYK’ya yonelik bir soru cercevesinde 24 Kasim 2017 tarihinde
gerceklestirilmistir.

“Para, devletce bastirilan kdgit ya da metal nesnelerdir. Sanal para ise; arkasinda herhangi merkezi finansal
kurum bulunmayan 6zel kriptolanmig/sifrelenmis para birimidir. Bir para biriminin para hiikmiinde olabilmesi
icin ya degerini devlet otoritesinden almali ya da altin gibi zati bir degere sahip olmalidir. Sanal paralarin devletin
sagladigi itibari degere ve giice sahip olmamasi, arkasinda merkezi bir finansal kurumun bulunmayisi ve devlet
teminati olmamasi sebebi ile para olarak degerlendirilemez. Ayrica degeri hususunda spekiilasyona agik olmalari,
kara para aklama gibi mesru olmayan iglemlerde kolaylikla kullanilabilmesi, devletin denetim ve gozetiminden
uzak olmast gibi sebeplerle sanal paralarin alim satimini yapmak su asamada dinen uygun degildir”

Din Isleri Yiiksek Kurulunun 2017 yilinda gerceklestirdigi baska bir agiklama metni asagidaki gibidir:

“Degisim aract olarak genel kabul goren ve kaynag itibariyle kullanicilara giiven saglayan her tiirden paranin
kullanimi dinen uygun gériilmektedir. Bu baglamda dikkat edilmesi gereken, paramn iiretim yénteminde, dolasim
stirecinde ve muhatap olan kisiler agisindan dogrudan bir belirsizlik (garar) durumunun bulunup bulunmadigidir.
Ayrica, soz konusu para, aldanma veya dolandiricilik amact tagiyor mu ve belirli kisilerin haksiz kazang elde
etmesine neden oluyor mu gibi unsurlar da dikkate alinmalidir. Son yillarda popiilerlesen dijital-kripto paralara
iliskin olarak, bunlarin her birinin kullanimini yukaridaki prensiplere gore degerlendirmek gerekmektedir.
Kendinde ciddi belirsizlik barindiran ve biiyiik aldatma riski iceren, dolayisiyla hicbir giivence sunmayan ve
cogunlukla saadet zinciri benzeri sistemlerle haksiz kazang saglayan dijital kripto paralarin kullanimi, hukuki ve
dini acgidan kabul edilebilir degildir (Din Isleri Yiiksek Kurulu Baskanhgi, 2017). “lgili iki aciklama
dogrultusunda, mevcut durumda tilkemizde kripto paralarin Diyanet tarafindan resmi olarak caiz goriilmedigi
diisiincesi yaygindir. Bununla birlikte, gelecekte kripto paralarin gegerlilik kriterlerini karsilamasi durumunda
yeniden incelenebilecegi dile getirilmektedir.”

4.3.2. Misir Fetva Kurulu (Daru’l-ifta el-Misriyye)

Shawqi Tbrahim AllAm tarafindan Misir Fetva Kurulu adina kripto paralarla ilgili olarak yayimlanan fetva su
sekilde 6zetlenmistir:

“Elektronik para birimleri vasitasiyla gerceklestirilen alim, satim ve kiralama islemleri, Islami hukuk acisindan
yasaklanmigtir. Bu yasaklamanin temel gerekgeleri arasinda, séz konusu para birimlerinin ekonomik dengeyi
bozarak ekonomik yaprya zarar vermesi yer almaktadir. Ayrica, bu islemlere katilan bireylerin yasal haklarim
savunma veya koruma konusunda imkanlarimin bulunmadigi belirtilmektedir. Bunun yani swra, bu tiir finansal
araglarin  barindirdigi  belirsizlik, bilgisizlik ve yamiltma gibi ozellikler de bu yasaklamaya dayanak
olusturmaktadwr” (Allam, 2017).

4.3.3. Faizsiz Finans Teskilatlar1 Muhasebe ve Teftis Kurumu (Accounting and Auditing
Organizations for Islamic Financial Institutions-AAOIFI)

AAOIFI® iilkemizdeki goriislerle uyumlu bir sekilde kripto paralarin Islami degerlere uygun olmasi gerektigini,
aksi takdirde bu paralarin kullanilmasinin uygun olmadigini belirtmektedir. Ayn1 zamanda, eger bu para birimleri
Islami kurallara uygunluk gosterirse, onlarin kabul edilebilecegi ifade edilmektedir. AAOIFI, Stellar coin adiyla
bilinen kripto para biriminin Islam hukuku cergevesinde uygunluguna dair bir sertifika vermeyi planladigini
duyurmustur. Bu gelisme, Kérfez Arap Ulkeleri s Birligi Konseyi'nde (Suudi Arabistan, Bahreyn, BAE, Kuveyt,
Katar, Umman) ve Giineydogu Asya'da (Endonezya ve Malezya) yer alan Islami finans kurumlarinda Stellar
teknolojisinin entegrasyonuna olanak tanimaktadir. Giiniimiizde, Islami bankacilik faaliyetleri yiiriiten tiim iilkeler
ve kuruluslar nezdinde AAOIFI, giivenilir bir otorite olarak kabul edilmekte ve yayimnladig: standartlara uyulmasi
biiyiik 6nem tasimaktadir. Kripto para teknolojisi ve bu teknolojinin Islami finans agisindan mesruiyeti {izerine
yapilan galismalarda (Khuttan, 2021), AAOIFI'nin kripto teknolojileriyle ilgili belirli Islami kurallarmin mevcut
oldugu ve kurallara uyuldugu takdirde olumlu fetvalarin verilebilecegi sonucuna varilmstir.

¢ Giiniimiizde Islami bankacilik galismalar1 yiiriiten tiim iilkeler ve kuruluslar tarafindan saygi géren AAOIFI, belirledigi
standartlara uyulmasina biiylik 6nem atfedilen bir uluslararasi Islami finansal denetim kurumudur.
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4.3.4. Filistin Yiiksek Fetva Kurulu (Meclisii’l-ifta el-A’14)

Filistin ve Kudiis'iin bas miiftiisii olan Muhammed Hiiseyin'in liderliginde faaliyet gosteren Filistin Ust Diizey
Fetva Kurulu tarafindan yapilan agiklamanin 6zet icerigi asagida belirtilmistir.

“Kripto paralar, Islam hukuku a¢isindan mesru kabul edilen para birimlerinin tasimasi gereken temel nitelikler
olan, devlet otoritesine tabi olma ve genis bir kabul gorme kosullarimi karsilayamamaktadir. Bu esaslar
dogrultusunda, soz konusu para birimleri belirsizlik icermekte ve spekiilatif nitelige sahip olmaktadir. Ek olarak,
bu paralarin anonim dogasi, degerlerinin asirt dalgalanabilirligi, giivenlik risklerinin bulunmasi ve dolandiricilik
girisimlerine actk olmasi gibi nedenlerle, Bitcoin’in alim satimi ve iiretim faaliyetleri dinen sakincali olarak
degerlendirilmektedir” (Kaya, 2018 & Ozden, 2019).

4.3.5. Birlesik Arap Emirlikleri'ne Ait Vakiflar ve Din Isleri Yonetimi

Birlesik Arap Emirlikleri Vakiflar ve Din Isleri Yonetimi tarafindan 2018 y1linin ilk déneminde yayimlanan 88972
numarali fetva, dzetle su sekilde ifade edilebilir:

“Bitcoin ve benzeri kripto paralar, devlet tarafindan ¢ikarilmis olma ve kullanict haklarimin korunmasi gibi
parann temel iglevierini yerine getirme noktasinda yetersiz kaldiklar: siirece, yasal bir zemine sahip degildir. Bu
sebeple, Bitcoin ve diger kripto para birimleri ile yapilan islemlere izin verilmemektedir. Finansal piyasalar ve
toplumun genel dengesi agisindan, bu tiir varliklarla ilgili yapilan islemler, olumsuz sonuglar dogurabilir. Bu
yaklasim, Bitcoin ve diger tiim dijital para birimlerini kapsamaktadir. Ancak, eger bu para birimleri diizenlenir
ve yetkili otoriteler tarafindan denetlenirse, mesru bir para birimi olarak kabul edilebilirler” (Islami Isler ve
Vakiflar Genel Kurumu, 2018).

4.3.6. Biiyiik Britanya ve Kuzey Irlanda Birlesik Kralhgindaki “Wifaqul Ulama”
Wifaqul Ulama'nin 2 Aralik 2016 tarihinde yaptig1 agiklamanin 6zeti su sekildedir:

“Bitcoin ve benzeri kripto paralar, yasa disi servet edinim siireglerini tegvik ederek dolandiricilik ve aldatma
risklerini barindirmaktadir, bu da kabul edilemez bir durumdur. Bu ogeler, asiri belirsizlik ve spekiilatif islemlerle
birlestiginde daha da olumsuz bir hale gelmektedir. Sansa dayali oyun benzeri islemler, Islam ekonomi ilkeleriyle
ortiismedigi icin bu tiir faaliyetlere izin verilmesi uygun degildir. Bu nedenle, kisisel ve finansal zarar riski tagiyan
bu tiir giivenilmez sirketler veya paralarla iliski kurmaktan kaginilmalidir” (Mohammed, 2016).

4.3.7. Giiney Afrika’nin “Majlisul Ulama”

Giiney Afrika'nin Majlisul Ulama'sinin 16 Ocak 2018 tarihinde yayimladig: “Bitcoin para birimi degildir” baglikli
goriisii kisaca soyledir:

“Bitcoin ve diger kripto para birimlerinin gercek bir para birimi olarak kabul edilmesi diistincesi, temelsiz olup
konunun yanhs anlasilmasindan kaynaklanmaktadir. Bir kripto para biriminin megru bir para birimi statiisiine
sahip olabilmesi icin, yalnizca devlet tarafindan resmi bir sekilde bu roliin verilmesi gerekir. Bitcoin, ticaret olarak
degerlendirilmekten ziyade, biiyiik olgiide spekiilasyon ve haksiz kazang firsatlar: sunar. Bahsedilen gizlilik
ozelligi, aslinda biiyiik dl¢iide aldaticidir ve bu sistemde gercek bir gizlilikten soz edilemez. Su anki haliyle Bitcoin,
Islam hukuku agisindan haramdur ve bir para birimi olarak kabul edilmez. Miisliiman bireylerin bu tiir spekiilatif
faaliyetlere katilimi uygun gériilmemektedir” (Majlisul Ulama, 2018).

4.4. islam Diinyasinda One Cikan Fikih Alimlerinin Vermis Oldugu Fetvalar ve Bu
Fetvalara Dair Degerlendirmeleri

Bu konu baglig1 altinda toplamda 15 fikih aliminin gorisleri ele alinmistir. Bu kisilerin se¢ilmesinde, ilgili fikih
alimlerin Islam Ekonomi ve Finans alaninda yiiriittiikleri ¢aligmalar, devlet ile denetleyici otoritelerin Islami finans

konusunda 6nemli danmismanlik goérevlerini iistlenmis olmalari, bu alanda ilk akla gelen isimler arasinda yer
almalar1 ve konu hakkinda kamuya yonelik agiklamalarda bulunmalar1 6nemli bir rol oynamustir.

4.4.1. Hayrettin Karaman

Tiirkiye Islim Hukuku alaminda uzman olan Hayrettin Karaman’m 2017 yilinda yayinladigi iki inceleme
mevcuttur. Bu incelemeler asagidaki gibi 6zetlenebilir:

Kripto paralarin, uluslararasi gii¢ odaklarindan bagimsiz, denetlenemez, dondurulamaz 6zelliklere sahip olmasi ve
para transferinde aracilara (bankalara) ihtiya¢ duymamasi gibi olumlu ydnleri vardir. Ancak, bu durumun bazi
olumsuz taraflart da bulunmaktadir. (Canbaz ve Berkun, 2021: s.121).
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Blockhain teknolojisinde tiim veriler herkesin erisimine agikken, hesaplarin sahipleri ise anonim kalmaktadir.
Herhangi bir isim veya kimlik bilgisi mevcut olmadigindan, kaynaklarin takibi miimkiin degildir. Tiim islemler
kodlar aracilifiyla gézlenmektedir. Bu hal, kara para ibra etme gibi olumsuz durumlarin ortaya ¢ikmasina neden
olmaktadir. Kripto para hesaplarinin sahipleri, belirli bir sifre ile koruma altindadir; bu sifreler kaybedildiginde,
s0z konusu paralara bir daha erisim saglanamamaktadir.

Sistemin madencilik boyutu, bilgisayar ve islemci kullanimi gibi harcamalarin ciddi boyutlara ulagmasina ve
biliyiik miktarda elektrik tiiketimine neden olmaktadir. Bu agidan bakildiginda, bahsedilen teknolojinin israf
potansiyeli oldukca dikkate degerdir._Kripto para teknolojilerine dair hukuki diizenlemelerin varlig1 s6z konusu
degildir. Bu hukuki boslugun giderilmesi gereklidir. Ornek vermek gerekirse, kripto paralarin galinmasi
durumunda herhangi bir ceza yaptirimi ya da miras durumunda mirasgilara intikal gibi temel hukuki giivenceler
mevcut degildir. Dijital kripto paralar, yiiksek bir oynaklik riski tasimaktadir. Ornegin, 1 bitcoin'in degeri 20 bin
dolardan ansizin 4 bin dolara diisebilir. Bu yiiksek risk faktorii Islam’da garar (aldanma) olarak tanimlanmakta ve
kabul edilmemektedir (Karaman, 2017).

Karaman ikici degerlendirmeyi su sekilde yapmaktadir:

“Devletlerin mutlak kontrolii altinda bulunan ve genellikle karsiliksiz olan bir¢ok para biriminin dahi onemli
olciide adaletsiz kazanglar ve kaywplar yaratabildigi goz oniine alindiginda, sanal paralarin bu tiir sonuglar
dogurma potansiyelinin daha yiiksek oldugu aciktir. Fikih kurallari cergevesinde, déviz, altin gibi varliklara
yatirim yaparak, bu varliklarin degerlerinin artisiyla birlikte satis yaparak kazang elde etmek caiz goriilse de, bu
kazang yontemi bir tiir stok¢uluk olarak degerlendirilebilir. Bu agidan, paranin tiretim siirecine katki saglamadigi
ve topluma fayda sunmadigi icin takva sahibi Miisliimanlarin bu tiir kazang yollarimi tercih etmemeleri
onerilmektedir. Sanal para alhm satimi yoluyla elde edilen kazanglar ise, belirtilen ozellikler nedeniyle, Islami
hiikiimlere gére uygun degildir” (Karaman, 2017).

Sonug itibartyla, bilhassa Tiirkiye ve uluslararasi alanda goriislerine deger verilen Hayrettin Karaman, kripto
teknolojisini belirli nedenlerden &tiirii mesru bulmamaktadir.

4.4.2. Hamdi Dondiiren

Hamdi Dondiiren, bitcoin ve benzeri finansal araglarin_belirsizlik ve risk barindirdigini, yiiksek dalgalanmalara
tabi oldugunu ve kumar kategorisine girdigini ifade ederek, bunlarim mesruiyet kazanamayacagina dikkat
¢ekmistir. Ancak, kripto teknolojilerinin tamamen haram sayilmadigini, sadece mekruh bir durum tasidigim
diistinmektedir. Kripto paralarin toplum tarafindan hizli kazang elde etme araci olarak algilandigini ve bu nedenle
bu tiir uygulamalardan kaginilmasi gerektigini ileri siirmektedir (Ddndiiren, 2021).

4.4.3. Siilleyman Kaya

Kaya, 2018 yilinda kripto paralara dair agikladig1 disiincelerle iilkemiz genel goriislerinden farkli bir noktaya
deginmektedir. Kaya, bazi belirsizliklerin ve problemlerinin ¢6ziilmesi durumunda kripto para kullanimi icin bir
engel teskil etmeyecegini belirtmektedir. Yapilan agiklamanin sonucu ise su sekildedir:

“Kripto paralarn ticaret, deger saklama ya da para transferi amaciyla kullamiminda Islami hukuk agisindan bir
sakinca bulunmamaktadir. Ayni sekilde, kripto madenciligi de fikih ¢ercevesinde mesru kabul edilmektedir.
Bununla birlikte, bu dijital varliklarin spekiilasyon veya manipiilasyon amaciyla kullanilmasi megru degildir.
Ayrica, kripto paralarin yasa dist isler, kara para aklama ya da kagak¢ilik gibi faaliyetlerde kullanilmas: da caiz
degildir. Bu mesruiyet disi durumlar, tedaviildeki tiim para birimleri igin de gegerlidir. Kripto paralar ister para,
ister emtia, isterse finansal varlik olarak degerlendirilsin, fikhi agidan miitekavvim, yani ekonomik degeri olan bir
varlik olarak kabul edilebilir. Bu sebeple, kripto paralar zenginlik hesaplarina dahil edilmeli ve zekatlar:
verilmelidir. Kripto para birimlerine dogrudan karsi ¢ikmak yerine, onlarin dogurabilecegi potansiyel firsatlar
degerlendirirken, manipiilasyon ve spekiilasyona karst insanlart bilinglendirmek daha uygun bir yaklasim
olacaktir” (Kaya, 2018).

4.4.4. Servet Bayindir
Bayindir'in 21 Aralik 2017 tarihinde Fetva.Net platformu araciligiyla kripto paralarin kullanimryla ilgili sundugu
goriis asagidaki gibidir:

“Finansal araglar olarak tamimlanan bu tiir varliklarin dogasinin ne oldugu, hangi ekonomik ihtiyaglar
karsiladigi, olasi olumsuz durumlarda sorumlulugun kimde oldugu, verilen giivencelerin ihlal edilmesi durumunda
uygulanacak yaptirimlarin kim tarafindan ve nasil gerceklestirilecegi gibi sorular belirsizligini korumaktadir.
Eger bu varliklar bir para birimi olarak kabul edilecekse, ihrag yetkisinin hangi hakka dayandirildigi ve bu
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yetkinin kimden alindigi gibi konular da netlesmis degildir. Bu belirsizlikler nedeniyle, bu tiir finansal ara¢lara su
an i¢in yatirim yapmak uygun degildir. Bahsi gecen sorulara tatmin edici ve mantikli yamitlar saglanmadik¢a, bu
tiir yatirimlar Islami a¢idan caiz kabul edilemez” (Bayindir, 2017).

4.4.5. Ali Muhyiddin el-Karadagi
El-Karadag’inin Bitcoin ve diger kripto para birimleriyle ilgili diislinceleri asagidaki gibidir;

“Bitcoin ve benzeri kripto paralarin kullanimindan elde edilen kazanglar, bireylerin varliklarimin uygun olmayan
yollarla el degistirmesi bigiminde degerlendirilebilir. Bu tiir yatirimlarin ¢ogunda, ¢ok az sayida kisi kazang
saglarken, biiyiik bir ¢cogunluk finansal kaywplar yasamaktadir. Bu durum, adil olmayan bir kazang ve haksiz
zenginlesme olarak goriilmektedir ve bu nedenle kripto paralarin kullanimi Islam hukuku cercevesinde uygun
degildir. Mevcut yapisiyla, bu tiir dijital para birimleri mesru para olarak kabul edilemez; zira yaratilis amaci
geregi gercek bir para misyonu tasimadigi anlasimaktadur. Bitcoin, bir para biriminden beklenen temel islevieri
karsilayamamaktadur ve ¢esitli yasa dist islemlerin gerceklestirilmesine imkdn tanimaktadur. Ustelik bu paralarin
arkasinda herhangi bir resmi otoritenin bulunmamast da 6nemli bir sorun olarak éne ¢ikmaktadir” (Ozden, 2019).

4.4.6. Monzer Kahf

Islam iktisad1 sahasinda, bankacilik ve finans ile ilgili modern diisiiniirlerden biri olarak tanman Kahf, kripto
paralar iizerine verdigi fetvada, bu tiir paralarin tiretimi ve basiminda devlet otoritesinin bulunmadigi, mesru bir
O6deme araci olarak kabul edilmedigi, toplumsal olarak yaygin bir kabul gérmedigi ve dolayisiyla para niteligi
tagimadigina dair sorunlar yasandigini belirtmektedir. Sisteme yonelik ciddi endiseleri oldugunu dile getiren Kahf,
bu paralarin “para” olarak degerlendirilmemesinin yani sira, kripto paralarin gecerli bir varlik olarak da
taninamayacagini iddia etmektedir. Ayrica, kripto paralarin risk i¢erdigini ve yiiksek diizeyde spekiilasyona agik
oldugunu da ifade etmistir. Sonug¢ olarak, Kahf, kripto paralarin alim satimini, bu paralarla ticaret yapmay1 ve
sahip olunmasint uygun gérmemektedir. (Yazici, 2020).

4.4.77. Muftii Muhammad Abu-Bakar

Avrupa Arastirma ve Fetva Komisyonu’nda gorev almig ayin1 zamanda Kuveyt Evkaf Bakanlig1 Fetva Komisyonu
ile Milletlerarasi Islami Zekat Komite iiyeligini yiiriiten Prof. Dr. Abdiissettar Ebu Gudde, kripto paralarin temel
niteliklerini tagimamasi ve Oonemli islevleri yerine getirememesi nedeniyle hukuken kabul edilemeyecegini
savunmaktadir. Para olarak degerlendirilemeyen bu teknolojinin, sahiplerine herhangi bir yarar saglamayacag;
ayrica bagka bir mal veya yatirim araci olarak da gegerli olamayacagin belirtmistir. Bu baglamda, kripto paralarin
hem kullanimi1 hem de yatirima konu edilmesinin caiz olmadigini vurgulamistir. (Yazici, 2020).

4.4.8. Miiftii Faraz Adam

Miifti Faraz, konuya dair fikirlerini belirtirken, Bitcoin’in tradisyonel para anlayisindan ¢ok, bir tiir miitekavvim
mal olarak degerlendirilmesi gerektigini vurgulamaktadir. Bununla birlikte, Bitcoin ve benzeri dijital para
birimlerinin, fikhi bakimdan paranin temel 6zelliklerini tasimadigini ve dolayisiyla semen niteligine sahip
olmadiginit belirtmektedir. Faraz, kripto paralarin barindirdigi bazi olumsuz 6zellikler arasinda giivenlik riski,
teknolojik tehlikeler, kara para aklama olasilig1, asir1 volatilite, veri ihlalleri, islem sorunlari, aracilik riskleri, yasal
diizenlemelerle ilgili zorluklar, deflasyon tehdidi, tekel olusturma riski ve likidite sorunlar1 sayilmaktadir. Ayrica
bu varliklarin genellikle para olarak tanimlanmasina ragmen, esasen yalnizca yatirim amaciyla kullanildigimi ve
fiyatlarinin yapay olarak yiikseltildigini 6ne siirmektedir. Sonug olarak kripto paralarin birgok risk tagimasina
ragmen, bu risklerin ortadan kaldirilmas: durumunda s6z konusu varliklarin Islam ekonomisi agisindan uygun hale
getirilebilecegini iddia etmektedir. (Y1ldiz, 2020).

4.4.9. Charles Evans

Evans, 2015 yilinda kaleme aldigi arastirmasinda blockchain teknolojisinin Islami finans ve bankacilik
ihtiyaglartyla ne dlgiide uyumlu oldugunu incelemistir. Calismanin belirli bir sinirliligi olabilecegini belirtse de
elde edilen sonuglarin gegerliligini vurgulamaktadir. Yazar kripto paralarin faiz yasaklari ile uyumlu oldugunu ve
bu cergevede taraflarin islam ekonomisindeki risk paylasimina katildigini ileri siirmektedir. Islam alimlerinin
goriislerine gondermede bulunarak sair topyekiin para birimlerinde tekabiil eden sorunlarinin tartigmali oldugunu,
kripto paralarin ise geleneksel paralarla benzer bir itibari deger tasidigini ifade etmektedir. Bu karsit goriis ve
iddialarin yeterli kanitlara dayanmadigini diistinmektedir. Sonu¢ kisminda kripto paralarin milletlerarasi ticarette
diger para birimlerine kiyasla daha elverisli bir aktarim ve mubadele arac1 oldugunu belirtmektedir (Evans, 2015).
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4.4.10. Seyh Muhammed Taki Usmani
Usmani, Kripto paralarla ilgili fetvasini soyle acikliyor;

“Paralar aslen bir degisim aracidir ve bunlari kar elde etmek i¢in alinip satilabilir bir meta haline getirmek Islam
ekonomisinin felsefesine aykiridir. Seriat'ta Bitcoin veya diger Kripto Paralart para birimi olarak kabul etmek
icin gegerli bir sebep yoktur. Bu sadece karmasik bir matematiksel islemle iiretilen hayali bir sayidir. Garar veya
Spekiilasyonlar i¢in satin alinir ve yasadisi veya hukuka aykiri islemlerde kullanilir” (https://aims.education/is-
bitcoin-halal-or-bitcoin-haram/).

4.4.11. Abdullah b. Muhammed b. Abdiilvehhab el-Akil

El-Akil, kripto para edinimi icin gergeklestirilen madencilik faaliyetlerinin bir is karsiligindaki ticret ya da 6diil
vaadini igeren bir cudle” akdi olarak degerlendirilmesi gerektigini savunmustur. Bu gériis ¢ergevesinde madencilik
faaliyetlerinin ve bu sekilde kripto para sahibi olmanin caiz olduguna inanmistir. Ayrica teknik bilgi ve yogun
caba ile kripto para kazanan bireyin bu dijital varliga sahip olmasinin da mesru bir hak oldugunu belirtmistir.
(Alks, 2018)

4.4.12. Muhammed Ebi Bekir

Endonezya'da faaliyet gosteren Blossom Finance'in Seriat uzmani olarak gérev yapan Muhammed Ebi Bekir, bir
seyin para sayilabilmesi icin mutlaka yasal bir statiiye sahip olmasinin gerekli olmadigini belirtmektedir. Seriat
perspektifine gore paranin esas dzelligi toplumda kabul gérmesidir. Ayrica, kripto para birimlerinde merkezi bir
yonetimin bulunmamast ve bunlar tiretenlerin kimliginin belirsizligi hakkinda Bitcoin 6rnegini vererek su
degerlendirmeyi yapmustir: Bitcoin madenciligi ve islem siire¢lerine iligkin yasalart ve kurallart degistirmek
matematiksel olarak imkansizdir, ¢iinkii Bitcoin sisteminin temelini olusturan kriptografik teknoloji bu hususu
engellemeye yonelik bir islevsellik sunmaktadir. Ek olarak Bitcoin herhangi bir devlet ya da merkez bankasi
araciligiyla igletilen merkezi sistemlerden ¢ok daha emin bir sekilde blockchain teknolojisine dayanmaktadir.
Herhangi bir otorite tarafindan garanti ve desteklenmeyen Bitcoin, blockhain ve kriptografi teknolojilerinin
sagladigr giivenlik sayesinde istikrarini korumaktadir. Seriatin paraya dair en Onemli kaygisi servetin
korunmasidir; tarih boyunca pek cok ornekte devletler ve merkez bankalari enflasyonu kullanarak varliklari
azaltma yoluna gitmistir. Bu baglamda Bitcoin'in merkezi bir otoriteye bagimli olmamasi onu daha da giiclii
kilmaktadir (Ebibekir, 2017, s. 17- 18).

4.4.13. ibrahim b. Ahmet b. Muhammet Yahya

Muhammet Yahy4, kaleme aldig1 eserinde Bitcoin’in temel ilkelerini 6zet bir sekilde incelemistir. Calismada {inlii
ekonomistlerin "Bitcoin ne bir para ne de bir maldir" ve "Bitcoin bir para veya mal 6zelligi kazanmistir" seklindeki
goriislerine yer verilmistir. Ek olarak altin ve giimiisiin mevcut olusu ile bunlarin para olarak degerlendirilmesi
hususlarinda Islami perspektiflerden de bahsedilmistir. Daha sonra yazar Bitcoin iizerinden zekat kavramini
inceleyerek ribanin olugup olusmadigini sorgulamistir. Yazar Bitcoin’i bankalarda ve kagit paralarla mevcut dijital
paralarla karsilagtirarak ribanin gergeklesecegi sonucuna ulagmis, bu nedenle bu tiir dijital para birimlerinin alim
satiminda ribaya bulagsmamak icin kabz ve denklik ilkelerine dikkat edilmesi gerektigini belirtmistir. Bu baglamda,
(Ozden, 2019, s. 43):

“... tim bunlarin étesinde, Bitcoin bir para cinsidir. Kendi cinsiyle, diger paralarla veya diger cins elektronik
paralarla yapilan aligveriste kabz ve esitligin saglanmasi gerekmektedir. Bu sartlar yerine getirildigi takdirde
kullanim miimkiindiir. Dogruyu yalnizca Allah bilir.” ifadelerini kullanmustir.

4.4.14. Muftii Amjad Mohammed
Muftii Mohammed, Bitcoin'in hiikmii nedir caiz mi dir? Gelen soru iizerine yaptig1 aciklama su sekildedir:

Bir para birimi olarak sahip olmadig: ¢esitli 6zellikler bulunmaktadir; drnegin, gegmiste yasanan siber saldirilar
nedeniyle oldukc¢a dalgali bir seyir izlemekte ve deger saklama araci olarak yeterliligi ciddi sekilde eksik
kalmaktadir. Ornek vermek gerekirse; Bitcoin 2014'iin basinda yaklasik 600 sterlin degerindeyken, sonbaharda bu
deger 300 sterline diigmiis ve Ocak 2015'te 150 sterline gerilemistir. Ayrica buna bagl olarak ortaya ¢ikan bazi
gereksiz risklerin bulundugu ve bu risklerin daha da artarak istikrarsiz bir yapi olusturmasi, Islami ilkeler
dogrultusunda bir para birimi olarak kabul edilememesine yol agmaktadir. Bu durum, yukarida belirtilen teknoloji
ile ilgili incelemelere dayanan akademik bir degerlendirmedir. Kripto paranin dogasinda merkezsiz olma
gerekliligi, kumar ve sansa dayali islemlerin dogrulanma ydnteminin islami is ilkelerine ters diisecegi ve bu

7 Belirli bir hizmetin ifas1 karsihiginda sunulan iicret veya 6diil vaadini ifade eden kavrama cule denilmektedir.
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nedenle inanglart geregi bu tiir islemlerden kaginmayi tercih eden Miisliimanlar i¢in kabul edilemez olacagi
anlamina gelmektedir. (Mohammed, 2017).

4.4.15. Nureddin Yildiz

“Kripto para veya sanal para ile ilgili olarak yasaklanabilecegini syleyebilir misiniz? Acaba helal kabul edilmesi
miimkiin miidiir? ” Y1ldiz, kendisine yoneltilen bu sorular {izerine yaptig1 agiklama su sekildedir;

Belirttiginiz bu para tiirleri, biiyiik bir belirsizlik ve tuzak igermektedir. Devlet otoritesinden bagimsiz bir
mekanizmayla ortaya ¢ikmasi ise ayr1 bir meseledir. Bu sebepten otiirli, mevcut durumu itibariyla kripto paralarin
helal oldugu sdylemek zordur. Buradaki asil sorun, paranin kagit formda olmamasi ya da matematiksel olarak
kodlanmig rakamlar seklinde olmasi degil, daha ¢ok igerdigi belirsizlik ve tuzak unsurlarindadir. Eger ilerleyen
zamanda kripto paralar, mevcut kagit paralar gibi piyasada deger bulur ve resmilesirse, o takdirde su anda kagit
para ve altin i¢in gegerli olan kurallar kripto paralar i¢in de uygulanabilir hale gelecektir. Bu baglamda 6ne ¢ikan
bazi esaslar sunlardir: Kripto paranin kendisi ya da altin ile taksitli satig yapilmasi caiz olmayacaktir. Nasil altin
taksitli bir sekilde satilamiyorsa, ayn1 sekilde bu para da satilamayacaktir. Bir kripto para, kendi cinsi ile farkli bir
fiyat iizerinden degistirilmesi miimkiin olmayacaktir. Diger yandan, bir kripto paranin bagka bir kripto para ile
degistirilmesi, tiim islemlerin aninda sonuglandig1 bir siirecte yapilmasi durumunda caiz olacaktir. Altin ile farkl
bir para birimini degistirdigimizde gecerli olan hiikiim burada da ayni sekilde uygulanacaktir. Son olarak, kripto
paralar zekat konusuna tabi olacaktir. Nisaba ulagsmasi veya diger birikimlerle bir araya gelmesi durumunda zekat
verme yikimliiligii dogacaktir. (Yildiz, 2023).

5. Sonug¢ ve Oneriler

Islam Fikhi ve dini &gretilerinin temel kaynaklari olan Kur'an-1 Kerim ile Siinnet-i Nebi Islam'in ekonomik
yaklagimlarina da temel olusturmaktadir. Kur'an ayetleri ve hadislerde sistematik para-iktisat teorilerine iligkin
dogrudan hukuk kurallar1 yer almamakla birlikte, borglanma ayeti gibi bazi 6zel durumlari harig tutarsak, 6zellikle
faiz, garar (belirsizlik) yasag ile haksiz kazang yollariin énlenmesi konularinda ekonomik ve ticari hayata iliskin
genel ilkeler ve adaletin saglanmasina yonelik diizenlemeler yapilmistir. Bu baglamda, s6z konusu temel
kaynaklarda bir seyin para olarak taninmasina iligkin somut ve ayrintili bir degerlendirme bulunmamaktadir. Zaten
bu tiir bir konunun belirli naslarla sabit olmasi beklenmez. Dolayistyla paranin esas islevlerini yerine getiren ve
Islam'in mesruiyet anlayisina uygun olan her seyin para olarak kabul edilebilecegi sdylenebilir.

Blockchain teknolojisi ve kripto paralarin Islam fikhindaki yeri olduk¢a karmasik ve dinamik bir tartisma konusu
olmaktadir. islam hukukunda ekonomik arag ve sistemlerin mesruiyeti belirlenirken diiriistliik, karsilikli riza, faiz
yasagl (riba) ve asir1 belirsizlikten (gharar) kaginma gibi temel ilkeler goz 6niinde bulundurulmaktadir. Blockchain
ve kripto paralarin bu ilkelere uyumu cesitli agilardan degerlendirilmektedir.

[k olarak blockchain teknolojisinin kendisi merkeziyetsiz bir yapiya sahip olmasi bakimindan Islam hukuku
baglaminda potansiyel olarak olumlu bir degerlendirmeyle karsilagabilmektedir. Seffaflik, degismezlik
(immutability) ve dogrulugun kolayca izlenebilir olmasi, taraflar arasinda giiven saglayabileceginden, ticari
islemlerin diristliikk temelinde yiiriitiilmesi agisindan avantaj saglamaktadir.

Ote yandan, kripto paralar Islam fikhinin baz1 temel ilkeleri acisindan tartismalara yol agabilmektedir. Ozellikle
kripto paralarin degerindeki yiiksek volatiliteler, asir1 belirsizlik ve spekiilatif davraniglart tesvik edici yapisi
nedeniyle gharar yasagi kapsaminda cesitli sorunlar teskil edebilmektedir. Gharar, herhangi bir islemin asiri
belirsizlik veya risk icermesini ifade eder ve Islam hukukunda bu tiir islemlerden kagimlmasi énerilmektedir. Bu
baglamda kripto paralarin ticaretinin bu riski barmndirdigi diisiincesiyle bazi alimler tarafindan caiz
goriilmemektedir.

Bir bagka tartigsma alani kripto paralarin faizli islemlerle olan iliskisi yani riba konusudur. Merkezi finansal
sistemlerde oldugu gibi bazi kripto para islemleri faiz unsuru tasiyan yapilar olusturabilir ki bu durum Islam fikhi
acisindan kati bir sekilde yerilmistir. Ancak kripto para birimlerinin zekat ve sadaka gibi ibadetlerde kullaniminin
miimkiin olmasi dijital finansal araglarin zekat oranlarini hesaplama ve takipte kolaylik saglama potansiyeli bu
yeni finansal araglarmn Islami hayirseverlik uygulamalarinda yenilik¢i ¢oziimler sunabilecegini gostermektedir.
Zekatin hedeflenen ihtiyag sahiplerine dogrudan ulastiriimasindaki hiz ve etkinlik kripto para kullaniminin baska
bir olumlu yoniinii sunmaktadir.

Bunlarda yola ¢ikarak blockhain teknolojisi ve kripto paralar hem potansiyel hem de riskler sunan karmasik bir
yapi arz etmektedir. Islam fikhi temel prensipleri ile uyumlu bir yaklasim gelistirilmesi igin bu yeni teknolojilerin
dikkatlice analiz edilmesi gerekmektedir. Fikih alimleri blockchain ve kripto paralarin mevcut gelismeleri 15181nda
yeniden ve siirekli olarak degerlendirilmesini savunmaktadir. Ozetle alanin siirekli gelisim ve degisime bagli
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oldugu ve bu nedenle islam hukuku agisindan belirli bir sonucun zamansal ve baglamsal faktorler tarafindan
etkilenecegi yoniindedir.

Ayrica kripto para birimleri Islam iktisad1 ve finansi kapsamindaki bazi endiseleri beraberinde getirmistir. Bu
endiseler Islami finans kuruluslarinin ve islam Hukuku uzmanlarinin gériisleri dogrultusunda belirli bir yapiya
oturmus gibi goriinmektedir. Teknolojiye yonelik elestiriler hizmet saglayicilar tarafindan dikkate alinirsa ve bu
elestirilere uygun ¢ozlimler gelistirilirse, bu teknolojinin mesruiyetine dair mevcut soru isaretleri ortadan kalkmast
muhtemeldir. Ancak, karsilasilan temel zorluk bu degisikliklerin kripto paralarin varolugsal amaciyla celismesi
durumudur. Kripto para teknolojisinin 6ziinde otoriteden bagimsiz olma ve kimlik gizliligi yer alirken, bu unsurlar
Islami agidan mesruiyet degerlendirmelerinde itirazlara neden olmaktadir. Ozetle bu ve buna benzer degisiklikler,
kripto para teknolojisinin temel felsefesiyle uyumsuzluk gosterebilmektedir.

Sonug olarak incelenen fetvalar ve goriisler 1s1ginda kripto para teknolojisinin genel olarak caiz olmadigina dair
bir kanaat olusmus olsa da, degerlendirmelerin tam bir fikir birligi i¢cinde olmadig1 goriilmektedir. Bu goriis
ayriliklart i¢inde dikkat ¢eken bir nokta, bir uzmanin iizerinde durdugu itirazin baska bir uzman tarafindan
tamamen aksi bir sekilde yorumlanabilmesidir. Islam Hukuku'nu referans alarak yapilan bu tiirden ihtilaflar
kafalarda bir karisiklik yaratabilme potansiyeline sahip olmaktadir. Kripto paralarm Islami finans baglaminda
degerlendirilmesine bakildiginda bireysel goriislerin kurumsal goriislere kiyasla kripto paralara daha olumlu
yaklastig1 izlenimi edinilmektedir. Bu durum, kurumsal olarak belirtilen goriiglerin tiim Misliman toplumlar
iizerinde etkili olabilecegi ve bu baglamda Islami bir sorumluluk tasidig1 endisesinden kaynaklanmaktadar.

Bu ve benzeri konularda yeni fetva ve goriiglerin ortaya ¢ikmasiyla ¢alismalar tekrar incelenmeli ve bu konuda ki
ilgililerin bilimsel ¢aligmalarla bilgilendirilmesi gerektigi dnerilmektedir. Bu konunun zamanla genel kabul géren
temeller {izerine oturtulacagi kanaatinde olmakla birlikte Islamiyette azami hassasiyet duyulan haram ve helal
konularinda ¢ok dikkatli olunmasi gerektigi diisiiniilmektedir. Sonugta fetvalar inanan toplumlar: etkilemekte ve
bu yonde mesuliyet giderek artmaktadir. Kripto paralar devletlerce sinirlari belli yasal bir zemine oturturulursa
Islam da mesru olup olmamasi hususunda gériisler daha iyi netlesebilir. Fakat bu sdylemden “devietlerin nihai
kararlarina gére tiim helal ve haram konular: belirlenir” disiincesi asla ¢ikarilmamalidir.

Son olarak Islami otoritelerin ve énde gelen Islam alimlerinin yeni bulunan finansal {iriinleri kapsamli bir sekilde
arastirmali, her detay1 incelemeli ve konunun uzmanlarindan bilgi ve goriislerini alip ondan sonra ortaya bir goriis
sunmalar1 neticesi, olabilecek hatalar1 minimize edecegi inancindayiz. Yiice Allahin Kuran-1 Kerim’de su ayetinde
mealen: “(Ey mii'minler!) O, hosunuza gitmedigi hdlde savas size farz kilindi. Fakat olur ki, bir seyden
hoslanmazsiniz ama, o sizin i¢in haywhdir. Ve olur ki bir seyi (de) seversiniz, halbuki o sizin igin bir serdir. Allah
ise (sizin i¢in hayiwr olani) bilir de siz bilmezsiniz” buyurulmaktadir (Bakara Suresi 216. Ayet) bu vb ayet ve
hadisler 1s181inda finansal enstiirlimanlar konusunda ki fetva ve goriigler Miisliimanlarin yararina olabilecegi
diisiincesi popiilizm vb. olgulardan uzak sadece Allah rizasi1 gozetilerek verilmesi durumunda alinan kararlarin
daha isabetli olacag diisiiniilmektedir. Ozetle Ali Semerkandi Hz. ait oldugu bilinen; “Niyet Hayr, Akibet Hayr”
gorlisiinden yola c¢ikarak verilen fetvalarda ortaya ¢ikacak toplumsal neticenin iyi ve hayirli olacagi
distiniilmektedir.
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