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GIRIs

Günümüzde, imalat teknolojilerindeki gelis­
melere ve tüketici tercihlerindeki degisimlere pa­
ralel olarak; isletmelerimiz de, daha çok çesitli
ürünü daha yüksek hizlarla üretmek zorunda kal­
maktadirlar. Çok çesitli ürünün yüksek hizlarda
üretimi için ise, parti üretimine bas vurulmaktadir.
Parti üretiminde, belirli periyotlarda ve periyot
içindeki talep karsilanacak sekilde imalat yapil­
makta; makina parki benzer bir ürünün imalati için
kullanilabilmektedir (Dilworth, sf:212). Ayni üre­
tim hattinda farkli ürünlerin partiler halinde üretil­
mesi ile ilgili ilk çalisma "Magee" tarafindan ger­
çeklestirilmistir (Magee, sf:56). Yillik talebi en
düsük olan ürünün digerlerinden ayrilarak belirli
periyotlarda üretilmesi ve diger ürünlerin ise, bas­
ka bir grup olusturularak yine belirli periyotlarda
beraberce üretildigi bu ilk yöntemden 70'li yillara
kadar çok çesitli çalismalar gerçeklestirilmistir.
1973 yilinda "Silver" tarafindan gelistirilen algo­
ritma ise bir anda diger çalismalarin önüne geç­
mistir (Silver, sf: 1351). Bundan sonra yapilan ça­
lismalar genellikle, bu algoritmaniri iyilestirilme­
sine yönelik olmustur. Nitekim, 1985 yilinda "Go­
yal" tarafindan gerçeklestirilen çalismada, çok da­
ha iyi bir sonuç elde edilmistir (Goyal, sf: 99) (Öz­
çakar, sf: 61). Son yillarda yapilan çalismalara göz
atildiginda, "Hariga" tarafindan 1994 yilinda yazi-
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lan bir makaleye rastliyoruz. Hariga bu çalisma­
sinda, iki sezgisel yöntem önermektedir (Hariga,
sf: 463-471). Gerçeklestirilen bu çalismada ise,
Hariga'nin i. ve 2 sezgisel yöntemleri, imalat sek­
töründeki bir isletmemizden alinan veriler yardi­
miyla karsilastirilmis; ayrica, Hariga'nin önerdigi
sezgisel yaklasimlarin iyilestirilme olanaklari
arastirilmistir .

Notasyon ve varsayimlar

So = Üretim hattinin genelolarak hazirlanmasi­
nin maliyeti

Si = Üretim hattinin "i" ürünü için hazirlanma-
sinin maliyeti

n = Ürün sayisi
To = Çevrim süresi
T* = Optimum çevrim süresi
Di = Ürün "i" için yillik talep hizi
Ci= Ürün "i" için birim maliyet
v = Yillik getiri orani
hi = Ürün "i" için yillik, birim elde bulundurma

maliteyi
gi = (hiDJ2)
Ti = Ürün "i" için çevrim süresi
ki = Ürün "i" için üretim frekansi
TM = Yillik toplam hazirlik ve elde bulundur­

ma maliyeti
Varsayimlar ise asagidaki gibidir,



* Her bir ürün için talep hizi bilinmektedir ve
zaman içinde sabittir.

* Miktar iskontosu (indirimi) söz konusu degil­
dir.

*.Elde bulundurmama söz konusu degildir.
~..0retim frekanslari, çevrim süresinin tamsayi

çarPanlarina esittir. "

Ortak yenileme problemi

. Ortak yenileme problemi, siparis ya da parti

hacmi problemlerinde kullanilmaktadir. Depo­
muzdaki stok kalemlerinden hangi gruplar için ne
kadar zamanda li!i hangi gruplar haliIide üretilme­
si gerektigi karaitari, bu model kullanilarak veril­
mektedir. Bu çalismada, üretim frekanslarinin be­
lirlenmesi üzerinde durulmustur. Ortak yenileme
problemini asagidaki gibi formüle etmek müm­
kündür.

n

MinI. {(S;ffi)+(giTi)}
i=1

Ti=kiTo, i=I,2, ...,n
k;E{1,2, ... ,n}, To~O

Bilindigi gibi, ortak yenileme problemi Uoint
replenishment problem), karmasik bir yapiya sa­
hip, dogrusal olmayan - tamsayili bir programla­
ma modelidir. Bu nedenle problemin, optimuma
yakin bir çözüm üretebilen, gevsek versiyonu jse
asagidaki gibi ifade edilebilir (Hariga, sf: 464).

n •

MinI. {(S;ffi)+(giti)}
i=1

To~T~, i=1,2,...,n

Ortak yenileme politikasini belirleyen degis­
kenlerin basinda, ürünlerin gruplar halinde ne ka­
dar zamanda bir üretilecegini belirleyen çevrim
süresi, yani To gelmektedir. Ancak, her ürünün her
çevrimde üretilmesi söz "konusu olmayabilir, her
ürünün kaç çevrimde bir üretilecegini de Ti ile be-
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lirlemek mümkün olmaktadir.

( )/iiTi = SJgi

Seçilen politika neticesinde karsi karsiya kali­
-nan toplam maliyet ise, sadece üretime hazirlik ve
elde bulundurma maliyetlerini içerecek sekilde
asagida verilmistir.

TM=2{(±S;fk)/(±gJ(j) yii"1=1 1=1

Hariga'mn i. sezgisel yaklasimi

Hariga'nin önerdigi i. yaklasimin adimlari su
sekildedir (Hariga, sf:465).

1. Her bir ürün için, Ti degerini hesaplayiniz.
2. Ti =Toalarak,
Ri = (Tif o) degerlerini hesaplayiniz.
3. Ri degerlerini en yakin tamsayi degerlerine

yuvarlayarak, ki degerlerini belirleyiniz.
4. ki degerini bir daha degistirmernek üzere sa­

bitlestiriniz.
5. Toplam maliyeti hesaplayiniz.
6. Çözümü iyilestirmek için, Ri degerlerini (ki

degerleri sabitlestirilenler hariç olmak üzere) ye­
niden hesaplayiniz.

7. Ri:S;1ise, ri=Ri olarak aliniz.
8. Ri> 1 ise, pi=Ri' den küçük en büyük tam sa­

yi olmak üzere, Ri degerlerini (pi+0.5) degeri ile
karsilastirarak, ri degerlerini hesaplayiniz.

Ri:S;(pi+0.5)ise, ri=R;/(pi+0.5)
Ri>(pi+0.5) ise, ri=R;/(pi+ 1.0)
9. En büyük degere sahip rj degerini belirleyi-



niz ve bu ürün ile ilgili ki degerini 1 arttirarak sa­
bitlestiriniz.

10. Yeni toplam maliyeti hesaplayiniz.
11. Yeni toplam maliyet öncekinden küçük ise,

6. adima geri dönünüz ve hesaplamalara Yeni
To=[Eskl TO]x[ri (en bü~k)] degerini alarak de­
vam ediniz; esit veya büyük ise, bir önceki duru­
mu en iyi olarak kabul edip islemleri sonuçlandi­
riniz.

Hariga'nin 2. sezgisel yaklasimi

Hariga'nin önerdigi 2. sezgisel yaklasim, Go­
yal yöntemini esas almistir. Yönteme göre, i. sez­
gisel yaklasimdaki baslangiç çözümü esas alina­
rak iyilestirme gerçeklestirilmeye çalisilmaktadir.
Yöntemin çözüm adimlari asagidaki gibidir (Hari­
ga, sf:468).

i. Her bir ürün için, Ti degerini hesaplayiniz.
2. Ti = To alarak, (Ti rro)2 degerlerini hesapla­

yiniz.
3. ki = Li olmak üzere, asagidaki kosula uygun

olarak her bir ürün için ki degerlerini belirleyiniz.

Li (Li - 1) ~ (Ti rro)2 ~ Li + 1)

4. Toplam maliyeti hesaplayiniz.
5. ki degerlerinde degisiklik var ise; formüle

göre, yeni To degerini hesaplayarak 3. adima geri
dönünüz. ki degerlerinde herhangi bir degisiklik
olmamasi durumunda, mevcut durumu en iyi ka­
bul ederek islemleri sonuçlandiriniz.

Bir uygulama ve sonuçlarin
karsilastirilmasi

Hariga'nin önerdigi iki yaklasim, çekmece rayi
üreten bir isletmemizden alinan verilere uygulan­
mistir. Uygulama verileri, farkli boylarda çek­
mece rayi üretilebilen bir presten alinmistir. Bu
preste, kaliplar ve kullanilan rulo saç degis­
tirilerek degisik ürünler elde edilebilmektedir. Bu
alti çekmece rayinin talep degerleri yil bazinda
sabittir. Preste gerçeklestirilen üretimde, çekmece
rayinin sag ve sol parçasi ayni anda üretilmek­
tedir. Bu bakimdan, talep degerleri takim/yil 0-
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larak tanimlanmistir. Her bir ürün için ayri ayri
hazirlik maliyetleri belirlenmis, üretim hattinin
genel hazirligi ile ilgili maliyet, göz önüne alin-

. mayabilecek kadar küçük oldugundan ihmal edil­
mistir.

Talep
Birim

No
Üretilen ray tioi (takim/viI'Malivet

i
Sam.Ray.Met-300.R-L 64700022500

2
Sam.Ray.Met-350.R-L 160800025800

3
Sam.RaY.Met-400.R-L 206050029200

4
Sam.RaY.Met-450.R-L 180150032600

5
Sam.Ray.Met-500.R-L 123900035900

6
Sam.Ray.Met-550.R-L 32450039300

Toplam talep:
7.680500

Uygulamada esas alinan ürünlerle ilgili veriler
asagida verilmistir. Burada gösterilen elde bulun­
durma maliyetinin (h) hesaplanmasinda, yillik ge­
tiri orani (v) olarak 0,90 alinmistir.

no SiDihgi·i 6480000647000202506550875000
2

743000016080002322018668&80000
3

84090002060500262802707497??oo
4

938800018015002934026428005000
5

10339000123900032310200 i6045000
6

11318400324500353705738782500

Hariga-l yönteminin uygulanmasi

* Yönteme göre To = Tj = 0,031451245 degeri
alinarak, Ri ve ki degerleri hesaplanmistir. Bu asa­
madaki maliyet, TM=4722449436'dir.

No T·R'-T;/TRk-
i

0031451245 i1
2

0,01994965 0,6343039681
3

0,017623339 0,5603383381
4

0,018847526 0,5992616751
5

0,022272742 0,7226238421
6

0,0444410191 . 1,4120328151

TM (Toplam maliyet)

4722449436

* Çözümü iyilestirmek için gerçeklestirilen
birinci iterasyonda, Ri ve k; degerleri yeniden he­
saplandiginda, k6'nin degerinin 1'den 2'ye
degistigi görülmektedir. Bu asamadaki maliyet ise



Hariga-2 yönteminin uygulanmasi

* Yönteme göre To=T, =0,0131451245 degeri
alinarak, (T;{fo)2 ve ki degerleri hesaplanmistir,
Bu asamadaki maliyet, TM=4722449436'dir.

TM = 4586D18989'dur. Maliyette azalma
saglandigi için, iyilestirmeye devam edilecektir.
Hesaplamaya esas alinacak, yeni çevrim süresi
degeri, To = 0,0296067954'tür

No T· (T;/Tii)2k-i
0.03 1451245 i

2
0.01994965 0.402341524i

3
0.017623339 0.3 i3979053i

4
0.018847526 0.3591 14555i

5
0.02272742 0.522185218i

6
0.044410191 1.993836672i

TM (Toplam maliyet)

4722449436

YeniTil0.020804624
No

Ti(TilTo)kii
0.031451245 i

2
0.01994965 0.919498053i

3
0.017623339 0.717557375i

4
0.018847526 0.8207085631

5
0.02272742 1.1933848791

6
0.044410191 4.5566485912

TM (Toplam maliyet)

4586018989

* Çözümü iyilestirmek için yapilan birinci ite­

rasyonda, T0=0.022600306 alinarak, (T;{f 0)2ve ki
degerleri yeniden hesaplandiginda, k6'nin degeri­
nin 1'den 2'ye degistigi görülmektedir. Bu asama­
daki toplam maliyet ise TM=4586018989'dur. ki
degerlerinde degisme saglandigi için, çevrim süre­
sinin yeni degeri olarak T0=0.020804624 alinarak
iyilestirmeye devam edilecektir.

* Çözümü iyilestirmek için yapilan iterasyon­

da, (Tir 0)2ve ki degerleri yeniden hesaplandigin­
da, ki degerlerinde herhangi bir degisme olmadigi
gözlendiginden islemlere son verilmis ve en son
asama en iyi olarak kabul edilmistir.

YenITil0.022600306
No

Ti(TiITO)2kii
0.03145 1245 1

2
0.01994965 0.779187416i

3
0.017623339 0.608061839i

4
0.018847526 0.69547269i

5
0.02272742 LOl1280532i

6
0.044410191 3.8613276332

TM (Toplam maliyet)

4586018989

0,020804624
4586018989

HarI a-1 öntemInIn sonu lari

T* (optimum çevrim süresi)
TM (Toplam maliyet)

YenITil0.029606794
No

Ri=Ti!'To r'ki
i

i
2

0.67382 0.67382i
3

0.59524644 0.59524644i
4

0.636594633 0.636594633i
5

0.767642049 0.767642049i
6

2
TM (Toplam maliyet)

4707239386

* Çözümü iyilestirmek için gerçeklestirilen ik­
Inci iterasyonda, Rj ve ki degerleri yeniden hesap­
landiginda, ks'in degerinin l'den 2'ye degistigi
görülmektedir. Bu asamadaki maliyet ise
TM=4707239386'dir. Maliyette artis meydana
geldigi için, islemlere son verilmis ve bir önceki
asama en iyi kabul edilmistir.

TiL0031451245
No

Ri=Tlfo rjki
i

i
2

0.634303968 0.634303968i
3

0.560338338 0.5603383381

4
0.599261675 0.599261675i

5
0.722623842 0.722623842i

6
1.412032815 0.941355212·

TM (Toplam maliyet)

4856018989

HarI a-2 öntemInIn sonu lari

T* (optimum çevrim süresi)
TM (Toplam maliyet)

0,020804624
4586018989
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Önerilen yeni bir sezgisel yöntem

Önerilen yöntemde Hariga-2 esas alinmistir.
Her bir ürün için Ti degerleri hesaplandiktan son­
ra; ürün sirasi, Ti degerlerine göre küçükten
büyüge olmak üzere degistirilmeli ve yine Hariga­
2'nin çözüm adimlari ile devam edilmelidir. Bu
durumda, yeni yöntemin çözüm adimlari su se­
kilde olacaktir.

1. Her bir ürün için, Ti degerini hesaplayiniz.
2. Ürünleri Ti degerlerine göre, küçükten büyü­

ge olmak üzere siraya koyunuz.
3. Ti = To alarak, (Ti / TO)2degerlerini hesap­

layiniz.
4. ki = Li olmak üzere, asagidaki kosula uygun

olarak her bir ürün için ki degerlerini belirleyiniz.

Li (Li-l )~(Ti/TO)2~Li(Li+1)

5. Toplam maliyeti hesaplayiniz.
6. ki degerlerinde degisiklik var ise; formüle

göre, yeni To degerini hesaplayarak 4. adima geri
dönünüz. ki degerlerinde herhangi bir degisiklik
olmamasi durumunda, mevcut durumu en iyi ka­
bul ederek islemleri sonuçlandiriniz.

Önerilen yeni sezgisel yöntemin
uygulanmasi

No Üretilen ray tipi Tji
Sam.Ray.Met-300.R-L 0.03 i45 i245

2
Sam.Ray.Met-350.R-L 0.01994965

3
Sam.RaY.Met-400.R-L 0.017623339

4
Sam.Ray.Met-450.R-L 0.018847526

5
Sam.Rav.Met-500.R-L 0.02272742

6
Sam.Ray.Met-550.R-L 0.044410191

* Ti degerleri hesaplandiktan sonra, ürün sirasi
Ti degerlerine göre küçükten büyüge degistiril­
mistir.

No Üretilen ray tipi Ti
3

Sam.RaV.Met-400.R-L 0.017623339
4

Sam.Ray.Met-450.R-L 0.018847526
2

Sam.Ray.Met-350.R-L 0.01994965
5

Sam.Ray.Met-5oo.R-L 0.02272742
i

Sam.Rav.Met-3oo.R-L 0.03 i451245
6

Sam.Ray.Met-550.R-L 0.044410191
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* Yönteme göre To =Ti=O.031451245 degeri
alinarak, (Ti/TO)2ve k degerleri hesaplanmistir. Bu
asamadaki maliyet, TM=4567782117'dir.

No T·(Ti/To)2ko
3

0.017623339 i
4

0.018847526 1.143753227i
2

0.01994965 1.281427917i
5

0.02272742 1.663121195i
i

0.03 i451245 3.1849258442
6

0.04441019 i 6.35022 i9453

TM (Toplam maliyet)

4567782117

* Çözümü iyilestirmek için yapilan birinci it­
erasyonda, yeni çevrim süresi olarak
To=O.018643096 alinarak (Ti/TO)2ve k degerleri
yeniden hesaplandiginda, k'nin degerinin 3 'ten
2'ye degistigi görülmektedir. Bu asamadaki
maliyet ise TM=4557226160'tir. k degerlerinde
degisme saglandigi için, yeni çevrim süresi olarak
To=O.019514151 alinarak iyilestirmeye devam
edilecektir.

Yeni To0.018643096

No

Ti(Ti/ToFki
3

0.017623339 i
4

0.018847526 i.02205 i 156i
2

0.01994965 1.14507645i
5

0.02272742 1.486155318i
i

0.03145 1245 2.8460310032
6

0.044410191 5.6745209822

TM (Toplam maliyet)

4557556160

* Çözümü iyilestirmek için yapilan ikinci it­
erasyonda, (Ti/TO)2ve ki degerleri yeniden hesap­
landiginda, ki degerlerinde herhangi bir degisme

Yeni To0.019514151

No

Ti(Ti/ToFki
3

0.017623339 i
4

0.018847526 0.932844752i
2

0.01994965 . 1.045132184i
5

0.02272742 1.356441094i
i

0.031451245 2.5976244612
6

0.044410191 5.179238912

TM (Toplam maliyet)

4557226160

On erilen yöntemin sonuçlari

T* (optimum çevrim süresi)
i 0.019514151

TM (Toplam maliyet)
i 4557226160



Hariga-1
Hariga-2Önerilen

No

Üretilen ray tipi yöntemiyöntemiyöntem

ki
kiki

i
Sam.Ray.Met-300.R-L ii2

2
Sam.Ray.Met-350.R-L iii

3
Sam.RaY.Met-400.R-L iii

4
Sam.RaV.Met-450.R-L iii

5
Sam.Ray.Met-500.R-L iii

6
Sam.Ray.Met-550.R-L 222

T* (optimum çevrim süresi)

0.0208046240.0208046240.19514151

TM (Toplam maliyet)

458601898945860189894557226160

olmadigi gözlendiginden islemlere son verilmis
ve en son asama en iyi olarak kabul edilmistir.

Sonuç

Gerçeklestirilen uygulamada Hariga'nin öner­
digi iki yaklasimla ilgili elde edilen sonuçlar bir­
birinin aynidir. Üiünlerin baslangiç dizilislerinin,
toplam maliyeti etkileyip etkilemediginin
arastirildigi bu çalismada ise; önerilen yeni
sezgisel yöntemin, Hariga'nin her iki yönte­
minden de daha düsük bir maliyet sagladigi ortaya
çikmistir.

KAYNAKLAR
Dilworth, J.B. Production and Operation Management,

Random House, New York, 1983.
Goyal, S.K., "On Improving Silver's AIgorithm for the

Joint Replenishment Problem", IlE Transactions, Vol: 17, No:
I, March 1985.

Hariga, M., "Two New Heuristic Procedures for the Joint
Replenishment Problem", Journal of the Operational
Research Society, Vol: 45, No: 4,1994.

Magee, J.F., Production Planning and Inventory Control,
McGraw-HiII, New York, 1958.

Özçakar, N., "Üretim Planlamada Silver AIgoritmasi",
I.Ü. Isletme Fakültesi Dergisi, Cilt: i8, Sayi: 2, Kasim i989.

Silver, E.A., "Simple Method of Determining Order
Quantities in Joint Replenishment Under Deterministic
Demand", Management Science, Vol: 19, No: 9, May 1973.

PAZARLAMA ARASTIRMALARI. ..
GENISLETILMIS 5. BASKi

Prof. Dr. Kemal KURTULUS

Isteme Adresi:

tü. Isletme Fakültesi
Isletme Iktisadi Enstitüsü - Aveilar

TeL.: (0212) 590 1427 Fax: (0212) 591 9978

10



Yönetim, Yil 9, Sayi 29, Ocak - 1998,5.11-21

. .. . ...
HAVA HARP OKULU VE I.U. ISLETME FAKULTESI
ÖGRENCILERININ LIDERLIK YÖNELIMLERINE.. . .
ILISKIN BIR ARASTIRMA*

Yrd. Doç. Dr. Ahmet Cevat ACAR*
I.Ü. Isletme Fakültesi,

Insan Kaynaklari Yönetimi Anabilim Dali

I. LIDERLIK VE LIDERLIK TARZLARi

A. Liderligin Tammi ve Niteligi

Liderlik (önderlik), temel beseri, toplumsal ve
evrenselolgulardan biridir. Insanlarin grup, örgüt,
topluluk olarak birlikte yasadiklan ve faaliyet gös­
terdikleri tüm zamanlarda ve yerlerde, liderlik söz
konusudur. Aynca, liderligin (bazen abartili da ol­
sa) önemli oldugu konusunda adeta bir fikir birli­
gi vardir. Ekonomik, siyasi, askeri ... basarilar ve
basansizliklar, büyük ölçüde liderlige atfedilmis­
tir. Bu yüzden, çokça konusulan, yazilan, arastiri­
lan ve farkli sekillerde tanimlanan bir olgudur. Ni­
tekim, 1949'a kadarki liderlikle ilgili literatürü in­
celeyen V.J. Beniz, 130 farkli liderlik tanimi çi­
karmistirl. Sonraki yillarda ve farkli kültürlerde
de yogun sekilde incelendigi göz önüne alinirsa,
bu tanimlarin daha da çok oldugu söylenebilir.
Ancak, önemli oldugu kabul edilmis ve üzerinde
çokça durul.mus olmasina ragmen, liderlik hala
kesin olarak açiklanmis ve tanimlanmis bir kav­
ram olmaktari uzaktir2. Bu yüzden, üzerinde itti­
fak edilmis tek bir önderlik tanimi da yoktur.

Bununla birlikte, farkli açilardan ve degisik te-

rimlerle tanimlanmis olsa da, liderligin "kisiler
arasi etkilesimle ilgili 01dugu"3, insanlan "etkile­
me"4 ve "ikna etme süreci"s oldugu görüsü yaygin
bir kabul görmektedir. Burada sözü edilen etkile­
me ise, "kisilerin davranislarinda degismeye yol
açma"6 veya "kisinin (önderin) davranislariyla
baska kisi(ler)in (izleyicilerin) davranislarini de­
gistirmesi. .."7 olarak tanimlanabilir.

Etkilesimci bakis açisiyla, bir sosyal birim ve­
ya grup içinde, tüm üyeler birbirleriyle etkilesim
(etkileme ve etkilenme) içindedir. Buna göre, üye­
ler arasi iletisim ve etkilesim iki yönlüdür. Bu sü­
reçte lider ve diger üyeler, hem etkiler hem de et­
kilenir. Bu durum en otoriter sistemlerde bile ge­
çerlidir8. Yalniz, önder ile diger üyeler arasinda
etkileme gücü arasinda farkliliklar vardir. "Etkile­
rnesi" daha yüksek olanlar lider, "etkilenmesi" da­
ha yüksek olanlar ise "izleyici" 0larak9 ortaya çi­
kacaklardir.

Liderle izleyiciler arasindaki etkilesirnin ge­
nellikle sanildiginin aksine iki yönlü olmasi, "li­
derin kim olacagi" yaninda "liderin nasil davrana­
cagini" (hangi önderlik tarzini benimseyecegini)
de belirlemektedir. C.N. Green'e göre, lideri n

. davranis tarzi, izleyicilerin performansini; izleyi-

* Bu çalisma, ayni baslikla 5-6 Haziran 1997 tarihlerinde Deniz Harp Okulu-Tuzla/Istanbul' da gerçeklestirilen "21. Yüzyil·
da Liderlik Sempozyumu"nda bildiri olarak s/Jtlilulmusve bildiriler kitabinda yer almistir.
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cilerin performansinin yüksek veya düsük olmasi
da önderin "hangi davranis tarzini benimseyecegi­
ni" tayin"etmektedir. Böylece, lider, eger astin per­
formansi düsükse, göreve yönelik, yapiyi hareke­
te geçirici; yüksekte, insana ve iliskilere önem ve­
ren bir önderlik tarzini benimserne egiliminde ola­
caktirlO.

Etkilesimci bakis açisiyla, bir sosyal birim ve­
ya grup içinde, tüm üyeler birbirleriyle etkilesim
(etkileme ve etkilenme) içindedir. Buna göre, üye­

ler arasi iletisim ve etkilesim iki yönlüdür. Bu sü­
reçte lider ve diger üyeler, hem etkiler hem de et­
kilenir. Bu durum en otoriter sistemlerde bile ge­
çerlidir8. Yalniz, önder ile diger üyeler arasinda
etkileme gücü arasinda farkliliklar vardir. "Etki le­
mesi" daha yüksek olanlar lider, "etkilenmesi"
daha yüksek olanlar ise "izleyici" 01arak9 ortaya
çikacaklardir .

Liderle izleyiciler arasindaki etkilesimin ge­
nellikle sanildiginin aksine iki yönlü olmasi, "li­
derin kim olacagi" yaninda "liderin nasil davrana­
cagini" (hangi önderlik tarzini benimseyecegini)
de belirlemektedir. C.N. Green' e göre, liderin
davranis tarzi, izleyicilerin performansini; izleyi­
cilerin performansinin yüksek veya düsük olmasi
da önderin "hangi davranis tarzini benimseyecegi­
ni" tayin etmektedir. Böylece, lider, eger astin per­
formansi düsükse, göreve yönelik, yapiyi nareke­
te geçirici; yüksekse, insana ve iliskilere önem ve­
ren bir önderlik tarzini benimserne egiliminde ola­
caktirlO.

" Ilgili tanimlara bakildiginda liderlik, ya bir sü­
reç (önder ile üyeler arasindaki bir etkileme) ya da
önderlik rol ve islevlerini yerine getiren kisilerin
sahip oldugu bir özellik olarak tanimlanmaktadir.

Süreç olarak liderlik, grupüyelerinin amacin ger­
çeklestirilmesi dogrultusunda faaliyetlerinin (dav­
ranislarinin) yönlendirilmesi ve koordine edilmesi
için zorlayici olmayan (noncoercive) etkinin kul­
lanimidir. Sahip olunan bir özellik (property) olarak

ise, liderlik, sözkonusu etkilemeyi basarili sekilde
gerçeklestirdigi kabul edilen kisiye (lidere) atfedi­
len özellikler toplulugudur i i. Benzer bir tanimla­
maya göre, önderlik, "bir grup insani belirli amaç­
lar etrafinda toplayabilme ve bu amaçlari gerçek­
lestirmek için onlari harekete geçirme bilgi ve ye-
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teneklerinin toplam" olarak tanimlanmistir i2.

Bazi tanimlamalarda etkilemenin, yani astlarin
davranislarini amaç dogrultusunda degistirmenin
hangi güç kaynaklarinin kullanimiyla, nasil ger­
çeklestirildigi üzerinde pek fazla durulmamistir.
Ancak bazi yazarlar, örnegin Griffin ve Moorhe­
ad, liderligin "zorlayici güç kullanimini içermedi­
gini" 13 ileri sürerler. Bu görüse göre, sadece bi­
çimsel otoritesine dayali olarak insanlari etkileyen
bir yönetici, liderlik yapmamaktadir. Bu, liderli­
gin az veya çok liderlik özelliklerine sahip olmayi
gerektirdigi ve önder-izleyici iliskilerinin zorla­
maya degil, "gönüllülük" esasina dayali olmasi,
dolayisiyla her yöneticinin önder olmadigi yönün­
deki bir anlayisi temsil etmektedir. Ancak, bu nok­
tada yöneticilikle önderligin tamamen ayri oldugu
ve ortak yönlerinin bulunmadigi gibi bir sonuç çi­
karilmamalidir. Güç kaynaklari farkli olsa da, yö­
neticiligin de insanlarin davranislarini ortak amaç­
lar dogrultusunda etkilemeyi/degistirmeyi içerdi­
gi; bu bakimdan önderlik ile ortak bir paydasinin
oldugu unutulmamalidir.

Bu açiklamalardan sonra, liderlik, belirli amaç­
larin gerçeklestirilmesi yönünde insanlarin etki­
lenmesi, davranislarinin degistirilmesi süreci ola­
rak tanimlanabilir. Lider ise, bu etkilerne islevini
yerine getiren kisi ya da kisilerdir, denebilir. Ön­
derlik, sadece biçimsel örgütlere ve yöneticilere
özgü olmadigi gibi, sadece "olaganüstü" özellik
ve yetkilerle donatilmis kisilere de mahsus degil­
dir.

Karmasik bir nitelik gösteren liderlik, asagida­
ki sekilde formüle edilebilir.

Önderlik=f (Önder, Izleyiciler, Kosullar) 14.

Buna göre; önderin kim olacagi, hangi önderlik
tarzinin basarili olacagi. .. öndere, izleyicilere ve
duruma ve bunlar arasindaki etkilesime bagli ola­
caktir.

Belirli ortak amaçlarin gerçeklestirilmesi için
insanlarin isbirligi ile olusturulan örgütler açisin­
dan liderlik son derece önemlidir. Çünkü, önder­
lik, birey ve gruplarin davranisi ve performansi
üzerinde güçlü bir etkiye sahiptir. Ayrica, grup ça­
balarinin yönel(til)digi amaçlar, lider tarafindan



benimsenen veya istenen hedeflerdir. Liderce be­
nimsenen bu hedefler, örgütün (resmi) hedefleri
ile uyumlu ya da uyumsuz olabilirIs Istenir olan,
lider (ler)in amaciyla örgütün (resmi) amacinin
ayni veya uyumlu olmasidir. Yöneticilerin liderlik
islev ve özelliklerine de sahip olmalari, o yüzden
önemlidir.

B. Liderlik Yaklasimlari ve
Liderlik Tarzlari

Liderligin anlasilmasi ve açiklanmasinda "li­
derlik teori ve arastirmalari", liderlikle ilgili bu ça­
lismalarda da "liderlik tarzlari;' önemli bir konu­
ma sahiptir. O nedenle, liderlik teorileri baglamin­
da liderlik tarzlarinin genelolarak irdelenmesi,
uygun olacaktir.

Liderlikle ilgili görüs ve teoriler, üç temel yak-
lasim içinde toplanabilir:

1. Geleneksel Liderlik Yaklasimi,
2. Davranissal Liderlik Yaklasimi,
3. Çagdas Liderlik YatlasimI.

Bu yaklasimlar çerçevesinde yer alan teo~i ve
görüsler, liderligin ne oldugunu açiklamak yanin­
da, temelde, bir sosyal birimde veya grupta "kim
lider olur?" ve "hangi lider veya liderlik tarzi
basarili olur?" sorularini cevaplamaya yönelik­
tir.

Geleneksel liderlik yaklasimi, "özellikler" ve
"büyük adam" yaklasimi diye de bilinir. Liderlik
konusundaki ilk sistematik çalismalar, bir bireyi
hangi özelliklerin lider yaptigi üzerinde yogunlas­
mistir. Bu konudaki antik çaglara kadar uzanan ilk
teorilerde ise, hakim görüs, "lider olunmaz, lider
olarak dogulur" seklindedir. "Büyük adam (great
man)" teorisi diye adlandirilan bu kurama göre,
bir kisi liderlik için gerekli özelliklere ya dogustan
sahiptir ya da degildir i6. Özellikle bu yüzyilin
baslarinda, bu yaklasim çerçevesinde lderlerin
özelliklerini belirlemeye yönelik bir çok çalisma
yapilmistir. Önderlik özellikleri olarak, yas, cinsi­
yet, boy, irk, fiziksel görünüm, bilgi, zeka, iliski
kurma yetenegi, ileriyi görebilme, dogruluk, sami­
miyet, açik sözlülük, duygusal istikrar, olgunluk,
kendine güven, kararlilik, giriskenlik, motivas­
yon ... gibi fiziksel ve psikolojik özellik incelen­
mistiri?
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Liderlikte asilolarak "önder" degiskeni üze­
rinde duran özellikler yaklasiminin temel görüsü,
her ne kadar arastirmalarca tamamen desteklene­
memisse de, "önderlik özelliklerine (daha/azla)
sahip olanlarin önder olacagi ve önder olarak ba­
sanli olacagi" seklinde özetlenebilir. Ayrica, bu
yaklasim içinde "önderlik davrants tarzalan"na,
belirli bir siniflandirma anlayisiyla yaklasilma­
mis, adeta tek tip bir önderlik modeli öngörülmüs­
tür.

Davranissal liderlik teorileri, "önder" yaninda
"izleyiciler" faktörü ve bu ikisi arasindaki iliski­
ler, özellikle de önderin izleyicilerine karsi "nasil
davrandigi" üzerinde odaklasmistir. Burada ön­
derlik, "bir kisinin, basinda bulundugu grubun or­
tak bir amaca yönelik eylemlerini yönlendirme si­
rasindaki davranisi. ,,(l?b 1) olarak tanimlanmakta­
dir. Davranissal teoriye göre, "önderi basarili ve
etkin kilan husus, önderin gösterdigi "önderlik
davranisi" veya "izleyicilerine karsi nasil davran­
digidir".18 Yine bu yaklasimda, "kisiyi dikkate
alan, insana/iliskilere yönelik, demokratik.. önder­
lik tarzlari"nm daha etkin oldugu görüsü egemendir.

Günümüze kadar liderlik konusundaki çalisma
ve arastirmalarda esas alinan "liderlik tarzlari",
davranissal yaklasimin önemli bir katkisidir. Li­
derlik tar'zlari ile, liderin izleyicileri ile olan iliski­
lerinde "nasil, hangi hususa önem vererek dav­
randigi" veya "Iiderin izleyicilerini etkileme bi­
çimi" tanimlanmistir.

1930'larda K. Lewin, R. Lippitt ve R.K. White
tarafindan gerçeklestirilen Iowa Üniversitesi Li­
derliJc arastirmalari bu konudaki önemli çalisma­
lardan biri olmustur. Bu arastirmada "Otokratik­
Demokratik-Birakiniz Yapsinci (Laissez Faire) li­
derlik tarzlari" ele alinmistir. 1945' lerde Ohio
Devlet Üniversitesi ve 1947'lerde Michigan Ün i­
versitesince gerçeklestirilen önderlik çalismalari
da "önderlik davranisi"nin anlasilmasina önemli
katkilar saglamistir. Bunlarin ilkinde önderlik
davranisinin "kisiyi dikkate alma (consideration)"
ve "inisiyatif (initiating structure)" faktörleri e­
trafinda yogunlastigi sonucuna varilmistir.
Michigan arastirmasinda ise, "ise yönelik (job­
centered)" ve "isgörene .yönelik önderlik tarzi"
(employee-centered style) üzerinde durulmustur.



Sonraki bir çok çalismada da "önderlik davranisi",
ayni veya benzer isimlerle bu iki tarz ya da yöne­
lim esas alinarak tiplestirilmistir. Bu baglamda,
önderlik tarzlarini ikili boyutta ele alan çalismalar
yaninda ara tarzlara da yer veren çoklu tiplemeler
da yapilmistir. Örnegi, R. Likert'in "Sistem I-Sis­
tem 4 modelinde "Istismarci Otokrat-Hayirse­
ver Otokrat-Katilimci-Demokratik" olmak

üzere dört önderlik tarzi benimsenmistir 19.

Çagdas veya durumsal önderlik yaklasimi,
önderlikte önder ve izleyicilere ek olarak "kosul­
lar" veya "durum" degiskenini de dikkate alan
teorilerden olusmaktadir. Bu yaklasim, önderi ve
önderlik basarisini belirlemede durum ve kosulla­
rin önemini vurgulamak ve evrensel (her durumda
geçerli) bir önderlik tarzindan bahsedilemeyecegi­
ni savunmakla, ilk iki yaklasimdan ayrilmaktadir.

Fiedler'in Durumsallik (contingene) teorisi,
Vroom ve Yetton'un Normatif Liderlik teorisi,
House'un Yol-Amaç Yaklasimi, çagdas liderlik te­
orisinin en bilinen örnekleridir. Ayrica W. J. Red­
din'in "3 Boyut Teorisi" (3 D=Ise dönüklük, Insa­
na dönüklük ve etkinlik boyutlarini içerir); P. Her­
sey ve K.H. Blanchard'in Yasam Dönemi Modeli
çagdas önderlik yaklasiminin diger örnekleridir.

Çagdas teori/erde de "önderlik tarzlari",
önemli bir konuma sahiptir. Örnegin Fiedler'in te­
orisinde "ise ve iliskiye yönelik", Yol-Amaç te­
orisinde "Y önlendirici/emredici (directive),

Destekleyici, Katilmaci ve Basari yönelimli ön­
derlik tarzlari"; Vroom- Yetton Modelinde
"Otokratik, Danismaci, Grupçu ..."; Hersey ve
Blanchard modelinde '~Görev ve Iliski Davrani­
si" seklinde "liderlik tarzlari" esas alinmistir2D.

Ikameler yaklasimi, etkilesim teorisi, ikili dikey
baglanti modeli, ikameler yaklasimi gibi nisbeten
yeni liderlik teorilerinde de21 "önderlik davranisi"
veya tarzi, farkli sekilde de olsa, dikkate alinmak­
tadir.

Görüldügü gibi, liderlik tarzlari gerek davra­
nissal, gerekse çagdas liderlik arastirmalarinda
yaygin sekilde kullanilmistir. Bu arastirmalarda li­
derin davranis tarzi, genellikle yönetici, önder ve
izleyicilerle yapilan çesitli görüsme ve anketlerle
saptanmaya çalisilmistir. Bu çalismada da anket
yöntemiyle, asker ve sivil (yöneticilik) ögrencile-

rinin önderlik yönelimleri, "Göreve Yöneliklik"
(GY) ve "Insana/iliskilere Yöneliklik" (IY) bo­
yutunda belirlenmeye çalisilmistir.

II. ARASTIRMA

A. ARASTiRMANiN AMACi VE ÖNEMI

Arastirmanin amaci, Hava Harp Okulu ile Is­
tanbul Üniversitesi Isletme Fakültesi son sinifla­
rinda ve I.Ü. Isletme Fakültesi, Isletme Iktisadi
Enstitüsü gece bölümünde "yöneticilek egitimi"
gören ögrencilerin "liderlik yönelimleri"nin belir­
lenmesi ve farkli bölümlerde okuyan "yönetici
adaylari"nin yönelimlerinin veya benimsedikleri
"önderlik tarzlari"nin karsilastirilmasidir.

Önderlik yönelimleri veya tarzlari, günümüze
kadar degisik yer ve zamanda gerçeklestirilen bir
çok önderlik arastirmasinda incelenmistir. Bilin­
digi gibi, yöneticilikte insanlari etkileme yani ön­
derlik islevlerini yerine getirme, önemlidir ve de­
gisik durumlarda da farkli önderlik tarzlari uygun­
dur. Bu yüzden, yöneticilerin ve yönetici adaylari­
nin önderlik yönelimlerinin belirlenmesi ve bilin­
mesi, üstlendikleri ve üstlenecekleri yönetsel gö­
revlere uygunluklarini tahmin etmelbelirleme ve
gerekli önlemleri alma açisindan önemlidir.

Bu arastirma ile, asker ve sivil yönetici adayla­
rinin ve yöneticilerin (I.I.E. gece bölümü ögrenci­
lerinin bir kismi, halen yönetsel görevlerde çalis­
maktadir) önderlik yönelimleri konusuna isik tu­
tulacagi, Türk liderlik yazini ve birikimine sinirli
da olsa katkida bulunulacagi, umulmaktadir.

B. ARASTiRMANiN METODOLOJISI

i. Örneklem

Arastirma, 1996-1997 egitim döneminde, Ha­
va Harp Okulu ve I.ü. Isletme Fakültesi son si­
nif ögrencileri ile I.ü. Isletme Fakültesi Isletme
Iktisadi Enstitüsü (IIE) gece bölümü ögrencileri
ni kapsamaktadir. Örnek kütlenin seç'iminde, egi­
tim kurumlarinin niteligi, arastirmanin gerçekles­
tirilebilirligi, zaman ve maliyet kisitlari dikkate
alinmistir. Mümkün oldugu ölçüde çok sayida ög-
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renciye, en azindan ögrencilerin 1/4'üne ulasilma­
si hedeflenmistir. Bunun için yaklasik 500 anket
formu dagitilmis ve bunlardan 232'si degerleme­
ye alinmistir.

Arastirmaya katilan 232 ögrencinin 72' si Hava
Harp Okulu (HHO) son sinifinda; 90'i Isletme
Fakültesi son sinifinda ve 70\i de Isletme Iktisadi
Enstitüsü (iiE) gece bölümünde egitim görmek­
tedir. I.I. Enstütüsünde egitim gören ögrencilerin
21'i Hastane Yönetimi, 36'si isletmecilik ihtisas,
13'ü ise Uluslararasi isletmecilik ihtisas Progra­
mina devam etmektedir. Özellikle IIE ögrencileri
egitim geçmisi, is deneyimi ve demografik özel­
likler bakimindan daha heterojen bir grubu temsil
etmektedir.

2. Veri Toplama Yöntemi

. Arastirmada veriler, anket yöntemi ile toplan­
mistir. Bunun için, liderlik davranisinin çesitli
yönlerine iliskin 35 ifadeden olusan ve cevaplayi­
cilarin "Göreve(ise) Yöneliklik" ve "Insana (ilis­
kilere) yöneliklik" boyutlarinda "liderlik yönelim­
leri"ni (tarzlarini) belirlemek amaciyla kullanilan
ve Luthans (l981)22'dan uyarlanan "Liderlik (Yö­
nelimi) Anketi"nden (leadership questionnary)
yararlanilmistir .

Deneklerin muhtemel bir önderlik-yöneticilik
durumunda nasil davranacaklarina iliskin davra­

.nis tanimlamalarini içeren ifadeleri, 5'li bir ölçek
üzerinde cevaplamalan istenmistir. Ölçekte
"D=Daima, S=Slk sik, B=Bazen, E=Ender ola­
rak", ilgili ifadedeki gibi "davranacaklarini"; A
ise, "Asla" ifadedeki gibi davranmayacaklarini
göstermektedir.

Puanlarin hesaplanmasinda, D ile S ve E ile A
birlikte degerlenmistir. D ve S, ifade edildigi gibi,
E ve A ise tersi yönde davranma egilimini yansit­
maktadir. B ise pozitif ve negatif yönde bir yöne­
limin olmadigini göstermektedir. Degerleme yön­
temine göre, tüm ifadeleri B olarak isaretleyen bir
denegin her iki puani da O çikacaktir.

Puanlamada Göreve yöneliklik en çok 20; insa­
na yöneliklik ise en çok 15 degerini alabilmekte­
dir. Puanlar, yönergede belirtildigi biçimde, asagi­
daki sekilde hesaplanmistir: 8, 12, 17, 18, 19,30,
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34 ve 35 no'lu ifadelerin karsisina eger E ve A di­
ye cevaplandilarsa "1" konulmus; diger ifadelerin
basina ise D ve S denildiyse "1" konulmus; sonra
3,5,8, 10, 15, 18,22,24,26,28,30,32,34 ve 35
no'lu ifadeleri n basindaki "1" ler sayilarak "insa­
na Yöneliklik"; kalan diger" 1"ler sayilarak ta
"Göreve Yöneliklik" puani hesaplanmistir.

Ankette liderlikle ilgili ifadeler yaninda Okul,
bölüm, cinsiyet, yas, is durumu, medeni durum, is
deneyimi gibi sorulara da yer verilmistir. Hava
Harp Okulu ögrencileri için geçerli olmayacagi
düsüncesiyle, ilk üçü disindaki özellikleri sorul­
marnistir.

3. Uygulanan Istatistik Teknikleri

Tanimlayici nitelikteki bu arastirmada temel
ve tanimlayici istatistik tekniklerinden yararlanil­

mistir. Bu baglamda, kisisel özelliklerin frekans
ve yüzde dagilimlari, Liderlik tarzi puanlarinin çe­
sitli siniflandirma degiskenlerine göre ortalamala­
n, aynca puanlarla kisisel özellikler arasindaki
iliskileri belirlemeye yönelik hesaplamalar yapil­
mistir. Farkli programlardaki ögrencilerin önder­
lik yönelimleri arasinda anlamli bir farklilik olup
olmadigini saptamak için23 de, Mann-Whitney U
nonparametrik test yönteminden yararlanilmistir.

4. Önkabul ve Sinirliliklar

Arastirmaya katilan ögrencilerin ifadeleri dog­
ru biçimde anladiklari ve anketi gerçek durum ve
görüslerini yansitacak sekilde yanitladiklari kabul
edilmistir. Bunu saglamak için illiket formu anla­
ma ve cevaplama kolayligi saglayacak biçimde ta­
sarlanmis ve uyarlanmistir.

Arastirma, temelde tanimlayici nitelikte olup,
"neden-sonuç iliskileri"ni ortaya çikarma iddi­
asinda degildir. Yine, arastirmanin amaci, ilgili
kurumlardaki tüm ögrencil~rin degil, örneklemi
olusturan ilgili program ögrencilerinin ve katilan­
larin "önderlik yönelimleri"ni belirleme ile sinirli­
dir. O nedenle, bulgu ve sonuçlar, sadece arastir­
maya dahil edilen son sinif ve gece bölümü ihtisas
ögrencileri için geçerli kabul edilebilir.

Arastirmanin gerçeklestirilmesinde, maddi, in-



sani ve zamanla ilgili kisitlayicilar yaninda bu tür
arastirmalara iliskin kisitlar da söz konusudur. Ki­
silerin beseri ve sosyalolgu ve olaylari, özellikle
de kendi kendilerini degerler ve tanimlarken deger
yargilari, inançlari, kendisiyle ilgili algisi gibi fak­
törlerden etkilenebilecegi göz önünde tutulmali­
dir. Ayrica, deneklerin kendilerini algilamalari ve
ifade etmelerine dayali olarak belirlenen önderlik
yönelimlerinin gerçek önderlik ve yöneticilik ko­
sullarinda nasil davranacaklarini kesin olarak gös­
termeyecegi kabul edilmelidir. Bu yönelimler, de­
neklerin önderlik konusundaki "davranis egilimle­
ri "ni (tutumlarini) yansitir. Bununla birlikte, tu­
tumlarla fiili davranislar arasinda önemli bir kore­
lasyonun oldugu, tutumlarin bilinmesinin olasi
davranislari tahmin etmede kolaylik saglayacagi
da bilinmektedir.

c. BULGULAR VE DEGERLEME

Önce örnek grublJn genelolarak "Göreve ve
Insana Yönelikligi"ne, sonra da önderlik yönelim­
lerinin belirli özelliklere göre nasil bir dagilim
gösterdigine ve çesitli alt gruplarin yönelimleri
arasinda bir farklilik olup olmadigina bakmak uy­
gun olacaktir.

1. Görev Yönelimi ve Insana Yöneliklik Pu­

anlarina göre Ögrencilerin Dagilimi

a. Göreve Yöneliklik

Liderlik anketi'nde göreve yöneliklik puani,
benimsenen puanlama sistemine göre, O(min.) ile
20 (maks.) arasinda degisebilmektedir. Puan yük­
seldigi ölçüde göreve yönelik veya önem verme
artmaktadir.

Tablo-I' de görüldügü gibi, göreve yöneliklik
boyutunda en düsük puan O, en yüksek puan ise,
19 puan olarak gerçeklesmistir. Puanlara göre ög­
rencilerin dagilimi, normale çok uzak olmayan bir
yapilanma göstermektedir. Çok düsük (O ve O'a
yakin) ve çok yüksek (20'ye yakin) puan alanlar
azdir ve çogunluk orta degerlerde toplanmistir.

En fazla kaydedilen skorlar sirasiyla 15
(%16.38), 12 (%14.66), 14 (%13.36), 13
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(%11.64)'tür. Frekansi en düsük puan degerlerine
bakildiginda ise; hiç kimsenin 1 ve 3 puan almadi­
gi; 0,2 ve 4 puan alanlarin 1'er kisi oldugu, 5, 7,18
ve 19 puan alanlarin da 3' er kisiden olustugu göz­
lenmektedir.

Sekil-I: Ögrencilerin Görev Yönelimi
Puanlarinin Dagilimi (N=232)
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GÖREV YÖNELiMi PUANi

Tablo-I: Göreve YönelikJik Puanlarinin Frekans Dagilimi

GÖREV GÖREV
YÖNELIMI

YÖNELIMI
PUANi

SAYi%PUANi SAYi%
O

i0.43 II 229.48
2

i0.43 12 3414.66
4

i0.43 13 2711.64
5

31.29 14 3113.36
f\

<1117 1" 1Ri f\ 1R

7

31.29 16 187.76
8

73.02 18 31.29
9

177.33 19 31.29

LO

LO4.31 20 O0.0

Maksimum puanin 20 olmasindan hareketle 10
ve üzerindeki puanlar, yüksek görev yönelimi ola­
rak tanimlanirsa, deneklerIn %80'inden fazlasi, bu

gruba girmektedir. Benzer sekilde, iliski yönelimi
yüksek olanlarin oraninin ise %60 civarinda oldu­
gu dikkate alinirsa, örnek grubumuzun görev yö­
neliminin daha agir bastigi söylenebilecektir. Ni­
tekim, bu durum tablodaki dagilirnda da gözlen­
mektedir. Ancak, örnek grup genelolarak böyle
bir egilim sergilemekle beraber, asagida da izlene­
cegi gibi, alt gruplar arasinda farkliliklar vardir.



b. Insana Yöneliklik

Sekil-I: Ögrencilerin Insan Yönelimi
Puanlarinin Dagilimi (N=232)
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INSAN YÖNELiMi PUANi

Tablo-2: Insan Yöneliklik Puanlarinin Frekans Dagilimi

Insana yöneliklik puanlari da tablodan izlendi­
gi gibi, en düsük ve en yüksek degerlere gidildik­
çe düsmekte ve orta degerlerde yogunlasmaktadir.
Yalniz göreve yöneliklige göre, deneklerin farkli
skorlar arasindaki dagilimi daha dengeli, dagilim
daha basik görünmektedir. Yine, ögrencilerin ço­
gunlugunun (yaklasik %60'inin) -puanlari 8 ve
üzerini ortanin üstünde insan yönelimli kabul etti­
gimizde- bu boyut açisindan da güçlü bir yönelime
sahip olduklari söylenebilir. Bu durum, insan bo­
yutuna önem vermenin -belli ölçüde-kültürel de­
gerler ve kabullerle ilgili olabilecegini akla getir­
mektedir. Ancak, ayin oranin, görev yönelimi için
%85'ler civarinda oldugu göz önüne alinirsa, aras­
tirmaya katilanlarin görev yönelimi daha agir bas­
maktadir.

INSAN INSAN
YÖNELIMI

YÖNELIMI
PUANi

SAYi%PUANi SAYi%
i

20.86 8 3414.66
2

73.02 9 3816.38
3

135.6 io 2410.34
4

LO4.31 ii 229.48
5

156.47 12 156.47
6

177.47 13 ii4.74
7

239.91 14 10.43

2. Çesitli Özelliklerine Göre Ögrencilerin
Dagilimi ve Önderlik Yönelimleri
Arastirmaya katilan. ögrencilerin, egitim gör-

dükleri okul ve bölüm, cinsiyet ve yaslari, medeni
durumlari, halen bir iste çalisip çalismadiklari ve
toplam is deneyimi süresi gibi özelliklere göre da­
gilimlari ile bu özelliklere göre "farkli gruplar"
veya "kategorilerde" yer alan deneklerin "önder­
lik yönelimleri"ne iliskin ortalama puanlari he­
saplanmis ve asagida verilmistir. Ayrica, alt grup­
lar arasinda önderlik yönelimi bakimindan ,anlam­
li bir farklilik olup olmadigina iliskin Mann-Whit­
ney-U testi sonuçlari da belirtilmistir.

a. Okul ve Bölüm

Tablo-3: Ögrencilerin Okullara Göre Dagilimi
ve Ortalama Puanlari

OKUL! GÖREVINSAN
BÖLÜM

SAYi%Y.PUANI Y.PUANI
Yanitsiz

i0.43 - -
H.H.O.

n31.0311.90 9.25
Isletme F.-4

8938.3612.93 6.69
i.i.E.-Gece

7030.1712.97 8.53
TOPLAM

232100.012.62 8.04

Arastirmaya katilan ögrencilerin üç program
arasindaki dagilimi tabloda görüldügü gibi denge­
lidir. Yalniz, toplam olarak da daha kalabalik olan
Isletme Fakültesi son sinif ögrencilerinin orani bi­
raz daha yüksektir (%38). Göreve ve insana (ilis­
kilere) yöneliklik bakimindan, Hava Harp Okulu
ögrencilerinin diger gruplara ve "tüm grubun orta­
lamasi"na göre, görev puanlarinin düsük, insana
ilgi puanlarininsa yüksek çikmis olmasi, dikkati
çekmektedir. Bu, askeri ögrencilerin daha görev
yönelimli olacaklari kamsi ve beklentisiyle uyus­
mamaktadir. Buna karsilik, Isletme Fakültesi son

. sinif ögrencilerinin görev puanlari örnek kütle or­
talamasinin üstünde olmakla beraber, insana: yö­
neliklik puanlari oldukça düsüktür (6.69). Bu il­
ginç bir sonuçtur. I.I.E. ögrencilerinin puani, grup
ortalamasina daha yakindir.

Genel kanini aksine, HHO ögrencilerinin Insa­
na yöneliklik puanlarimn özellikle yüksek (9.25),
Isletme Fakültesi ögrencilerinin ayin puanlarinin

17



ise düsük (6.69) çikmasi, ilginçtir. Bu durum, nis­
beten dahii biçimsel ve yapilandirilmis bir görev
çerçevesinde faaliyet gösteren (gösterecek olan)
askeri ögrencilerin, çalisma ortamlarinin bu özel­
ligi dolayisiyla böyle bir yönetim göstermis olabi­
leceklerini akla getirmektedir. Benzer sekilde, da­
ha esnek ve yapilandirilmamis bir görev çevresine
(veya algisina) sahip olmalari, isletmecilerin duru­
ma hakim olmak için daha görevci, merkeziyetçi
ve kural koyucu olmalarina yol açmis olabilir.

Mann Whitney-U testi sonuçlarina göre, HHO
ve Isletme Fakültesi son sinif ögrencilerinin "gö­
reve yöneliklik puanlari arasinda gözlenen farkli­
lik anlamli degildir. (P=0.07>0.05). Yine HHO
son sinif ile IIE-Gece bölümü ögrencilerinin göre­
ve yöneliklikleri de 0.05 düzeyinde farkli degildir
(p=0.065>0.05). Buna karsilik, HHO ögrencileri

. ile Isletme-4 ögrencilerinin (p=O.OO)ve IIE-Gece
ögrencilerinin (p=0.037<0.05) "insana yöneliklik
puanlari" anlamli sekilde farklidir.

Tablo-4: Ögrencilerin Bölümlere Göre Dagilimi ve
Ortalama Puanlari

GÖREVINSAN
BÖLÜM

SAYi%Y.PUANIY.PUANI
1. HHO-Endüstri

3916.812.3310.05

2. HHO-Bilgisayar

187.811.448.50

3.HHO-Uçak
146.0311.578.07

4.1sletrne-Orgün

5523.713.006.75
5.1sletme-Ekstern

3314.212.916.52
6.IIE-Hastane Yön.

219.0512.528.33

7.IlE-Isl. Ihtisas

3615.5113.338.61

8.IIE-Uluslara. Isi'
135.512.698.62

TOrLAM

229100.012.668.04

Ögrencilerin bölümlere göre dagilimina bakil­
diginda, ilk sirada %23.7 oranla Isletme Fakültesi,
örgÜll egitim, sonra HHO, Endüstri Müh. (%16.8)
ve %15.5'le IIE, Ihtisas programi ile %14.2'lik
oranla Isletme 4. sinif ekstern ögrencileri gelmek­
tedir. Diger gruplarin orani %lO'un altindadir.

Bölümlere göre ortalama puanlara bakildigin­
da ilk tabloda okullara göre gözlenen farklilik, alt
bölümlere de yansimis görünüyor. Yine, en düsük
insan yönelimi puanlari Isletme Fak. son sinif eks­
tern (6.52) ve örgün ögretim (6.75) ögrencilerine
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aittir. En yüksek iliski puanlari ise, 10.05 Ortala­
ma ile HHO-End. Müh. Bölümüne aittir.

Göreve önem verme bakimindansa bölümler,

IIE-Ihtisas (13.33), Isletme-Örgün (13.00), Islet­
me-ekstern (12.91), IIE- Uluslararasi Isletmecilik
(12.69) seklinde siralanmaktadir.

Bu veriler isiginda, insana yöneliklik bakimin­
~an (maks.=15) Isletme son sinif ögrencilerinin
oldukça düsük, HHO-End. Mühendisligi ögrenci­
lerininise, oldukça yüksek puanlara sahip olmala­
ri dikkati çekmektedir.

Gözlenen bu farkliliklarin istatistikselolarak

anlamli olup olmadigina iliskin Mann-Whitney-U
testi sonuçlarina göre, Göreve Yöneliklik baki­
mindan hiç bir bölüm arasinda anlamli bir farkli­
lik saptanmamistir. Insana Yöneliklik açisindan
ise, HHO-Endüstri Mühendisligi Bölümüyle tüm
diger bölümler arasinda anlamli bir farklilik var­
dir. Ayrica 2-4 ve 2-5; 3-4 ve 3-5; 4-6 ve 4-7; 5-6
ve 5-7,5-8,4-8, 1-8. Bölümler arasinda insana yö­
neliklik açisindan anlamli bir farklilik oldugu sap­
tanmistir (p<0.05).

Buna göre, siniflar arasinda göreve yöneliklik
bakimindan farklilik çikmazken Insana Yöneliklik
konusunda anlamli farkliliklar vardir.

b. Cinsiyet

Tablo-5: Ögrencilerin Cinsiyete Göre Dagilimi ve
Ortalama Puanlari

GÖREVINSAN

CINSIYET
SAYi%Y.PUANIY.PUANI

Erkek
16571.1212.698.2

Kadin

5925.4312.567.9
Yanitsiz

83.45--
TOPLAM

232100.012.658.1

Arastirmaya katilanlarin %25' ini kizlar, yakla­
sik 1/3' den fazlasini ise erkekler olusturmaktadir.
bu durum, IIE gece bölümünde ve özellikle H­
HO'unda erkeklerin agirlikli olmasiyla ilgili görü­
lebilir. Kadin ve erkeklerin görev ve iliski yöne­
limlerinde pek bir farklilik yoktur. Ancak, erkek­
lerin her iki puani az da olsa yüksek çikmistir. Gö­
reve yönelik (p=0.080) ve insan yöneliklik baki­
mindan (p=0.29) Man Witney-U testine göre ka-



din ve erkekler arasinda anlamli bir farklilik yok­
tur.

d. Yas

Tablo-6: Ögrencilerin Yas Gruplarina Göre Dagilimi ve
Ortalama Puanlari

GÖREVINSAN

YAS

SAYi%Y.PUANIY.PUANI

23 ve asagisi
5925.4312.987.05

24 ve üstü
6829.3113.298.31

Cevapsiz

i0.4312.06.0
Diirer

10444.83--
TOPLAM

232100.013.147.71

Yas açisindan denekler iki gruba ayrilmistir.
23 ve alti yas grubu, büyük olasilikli üniversite
son sinif ögrencileri ile yeni mezun IIE ögrencile­
rinden olusmakta; 24+ grup ise, çogunlukla me­
zun ögrencilerden olusmaktadir. Bunlarin belirli
bir is tecrübesine sahip olma olasiligi da daha yük­
sektir. Bunlardan üst yas grubundakilerin her iki
puani da daha yüksektir. Bu durum, olgunlasma
ve deneyimin etkisiyle üst yas grubundakilerin yö­
nelimlerin·in belirginlesmesi ile ilgili görülebilir.

Marin Whitn~y-U testi sonuçlarina göre, Göre­
ve Yöneliklik bakimindan iki yas grubunun puan­
lari arasindaki farklilik anlamli degilken (p=0.45)
Insana Yöneliklik bakimindan iki grup arasinda
anlamli (p=O.Oll) bir farklilik vardir.

c. Çalisma Durumu

Tablo-7: Ögrencilerin Çalisma Durumuna Göre Dagilimi ve
Ortalama Puanlari

ÇALISMA GÖR~VINSAN
DURUMU

SAYi.-%Y.PUANIY.PUANI
Yanitsiz

4117.6712.887.32
Çalisiyor

8335.7813.167.99

Çalismiyor
31.2915.675.00

Diirer
10545.26--

TOPLAM
232100.013.137.7

Halen bir iste çalistigini belirtenlerin orani,
%36 civarindadir. "Diger" kesim ise, çalisma du­
rumu sorulmayan HHO ögrencileri ile diger de­
neklerden olusmaktadir. Cevap vermeyenIere ki-

yasla "çalisanlar"in her iki boyuta iliskin puanlari,
biraz daha yüksektir. Bu deneyimle bireylerin yö­
nelimlerini daha iyi kavramasi ile ilgili olabilir.
Bununla birlikte, Mann Whitney U testine göre,
göreve yöneliklik açisindan çalisanlarla çalisma­
yanlar arasinda anlamli bir farklilik yoktur.
(p=O.lO). Ancak IYlik açisindan gözlenen farkli­
lik anlamlidir (5p=O.04).

d. Is Deneyimi

Tablo-8: Ögrencilerin Is Deneyimine Göre Dagilimi ve
Ortalama Puanlari

Is GÖREVINSAN
DENEyIMI

SAYi%Y.PUANIY.PUANI
2 Yil ve alti

2912.513.078.48
3 Yil ve üzeri

6226.713.487.73
Yanitsiz

3615.512.647.00

Diger

10545.26--
TOPLAM

232100.013.157.69

Çalistigini beyan edenlerin sayisi 83 iken, is
deneyimine iliskin soruya ayni anlama gelebile­
cek sekilde yanit verenlerin sayisi 91 'dir. Aradaki
fark muhtemelen, halen çalismamakla birlikte da­
ha önce is tecrübesi olanlardan kaynaklaniyor ola­
bilir.

Ögrencilerin yaklasik %27'si 3 yil ve daha
uzun süre çalisma deneyimine sahiptir. Az dene­
yimlilere kiyasla, bunlarin görev puanlari nisbeten
yüksek, iliski puanlari ise düsüktür. Her iki boyut­
ta en düsük degerler ise, muhtemelen çalismayan­
lardan olusan yanitsizlara aittir. Ancak, is deneyi­
mi gruplari arasinda gözlenen bu farklilik GY
(P=O.06>O.05) ve IY (p=O.228>O.05) açisindan
anlamli degildir.

e. Medeni Durum

IIE ile Isletme Fakültesi son sinif ögrencilerine
medeni durumlari da sorulmustur. Evli oldugunu
belirtenlerin orani, % 10 civarindadir ve bunlarin
her iki boyut açisindan puanlari evli olmayanlara
göre, biraz daha yüksek çikmistir. Ancak, Marin
Whitney U testine göre Göreve Yöneliklik baki-
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mmdan evli ol!U1-larlabekarlann tutumlari arasina

anl~i bir farklilik yoktur. (P=0.58). Buna karsi­
lik Insana Yönelildik açisindan ancak 0.10 düze­
yinde (p=0.059) anlamli bir farklilik vardir.

Tablo-9: Ögrencilerin Medeni Duruma Göre Dagilimi ve
Ortalama Puanlari

MEDENI GÖREV.INSAN
DURUM

SAYi%Y.PUANIY.PUANI
Bekar

10143.5313.137.60
Evli

239.9113.578.61
Yanitsiz

i0.4312.06.00
Dii:i:er

10746.12

TOPLAM

232100.013.27.78

D.SONUÇ
Bu arastirmada, Hava Harp Okulu ve tÜ. Islet­

me Fakültesi son siniflari ile IüIF,IIE gece bölü­
mü ögrencilerinin önderlik yönelimlerinin "göre­
ve (ise) ve Insana (iliskilere) yönelildik" boyutla­
rinda belirlenmesi amaçlanmistir.

Elde edilen bulgulara göre, örnek grubun göre­
ve yönelildik puanlari, daha yüksektir (12.62 ve
8.04). Maksimum puan görev için 20, insan boyu­
tu için 15'tir. Bu yüzden, göreve yönelildik puani­
nin yüksek çikma olasiligi daha fazladir. Buna
ragmen, ortalama puanlar·, her boyutun "tam pu- .
ani"na oranlandiginda da, grubun görev yönelimi
daha yüksek çikmaktadir (12.62/20=0.63 ve
8.04/15=0.54). Ancak, alt gruplar arasinda önder­

lik yönelimi bakimindan bazi farkliliklar da sap-
tanmistir. .

Hava Harp Okulu ögrencileri GY bakimindan
ortalamanin altinda; IY bakimindansa ortalamanin

üstünde puanlara sahiptirler. Bu açidan askeri ög­
renciler, sivil akranlarinin (isletme son sinifin)
tam tersi bir tutum sergilemislerdir. Bu noktada,

lis.ansiistü ögrencilerinin (IIE) her iki boyutta da
ortalama üstünde puana sahip plmakla, asker ve
sivil lisans ögrencilerinden farklilastiklari belir­
tilmelidir.

HHO bölümleri içinde Endüstri Mühendisligi
ögrencilerinin her iki boyutta da daha yüksek, IY
açisindan ise tüm gruplardan yüksek puana sahip
olduklari saptanmistir. En ilginç bulgu ise, GY ba­
kimindan asker ögrencilerin daha düsük puanlara
sahip olmalaridir.

Arastirma bulgularina göre, askeri ögrenciler
(HHO son sinif) ile sivil (Isletme Fak. ve IIE gece
bölümü) ögrencilerin göreve yöneliklikleri arasin­
da p=O.lO düzeyinde (p=0.07 ve 0.065); insan
yöneliklik puanlari arasinda ise 0.05 düzeyinde
anlamli (p<0.05) farkliliklar vardir.

Beklentinin aksine, askeri ögrencilerin
göreve yöneliklik puanlari daha düsük; insan
yöneliklikleri ise digerlerinden daha yüksektir.
Askeri ögrencilerin görev yöneliminin genel
kaninin aksine digerlerinden düsük çikmasi, lider­
lige ikameler teorisinde ileri sürülen görüsleri ak­
la getirmektedir. Buna göre, askeri ögrencilerin
görev yönelimlerinin düsük çikmasi, askeri görev
ve örgütlerin özellikleri ile ilgili görülebilir. Bilin­
digi gibi, askeri örgütlerde amaçlar, planlar, kural­
lar, görev, yetki ve sorumluluklar ... daha açik ve
ayrintili bir biçimde tanimlanmistir. Oldukça
biçimsel, bürokratik ve yapilandirilmis bir özellik
gösteren böyle bir ortamda kimin, neyi, nerede,
nasil, yapacagi belirli bir sisteme baglanmistir. Bu
kosullar, askeri yönetici ve önderlerin astlari yön­
lendirmelerine olan ihtiyaci da azaltmaktadir.
Kisaca, askeri örgüt ve görevlerin özellikleri,
liderlik islevlerini -en azindan belli ölçüde- ikame
etmekte, etkileme ve yönlendirme ihtiyacini da
azaltmaktadir, denebilir.

• Insana yöneliklik bakimindan, askeri ögren­
cilerin digerlerinden açikça yüksek bir puana
s:ahip olmalari (9.25); buna karsilik esdeger
konumdaki Isletme Fakültesi son sinif ögren­
cilerinin ise grup ortalamasinin ve ölçek orta
degerinin altinda bir puan (6.69) almalari da, dik­
kati çekmektedir. Isletme Fakültesi son sinifindaki
ekstern ve örgü n egitim gören ögrencilerin
yönelimleri birbirine oldukça yakindir.

Bölümler açisindan konuya bakildiginda, In­
sana Yöneliklik (IY) puani en yüksek alt grup,
10.05 puan ile HHO- Endüstri Müh. Bölümü ög­
rencileridir. jy puani en düsük grupsa, 6.52· ile
isletme ekstern ögrencileridir. Göreve yönelildik
(GY) puani en yüksek alt grup 13.33 ile IIE-islet­
mecilik ihtisas; sonra 13.0 ile isletme örgün prog­
ram ögrencileridir. En düsük puanlar ise, 11.44 ile
HHO-Bilgisayar ve 11.57 ile Uçak bölümü ögren­
cilerine aittir. Bölümler arasinda GY bakimindan
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gözlenen farkliliklar (0.05 düzeyinde) anlamli
degildir. Anlamli farkliliklar, IY puanlarinda or­
taya çikmistir.

HHO-Endüstri bölümü ile bilgisayar ve uçak
bölümü ögrencilerinin puan farki da dikkati çek­
mektedir. Son iki bölümün puanlarinin düsüklügü,
daha teknik branslar olmalari ile ilgili olabilir.

Isletme Fakültesi son sinif ögrencilerinin
GY'nin yüksek, IY'nin ise oldukça düsük çik­
masi, sosyal deneyimlerinin azligi ile kariyer­
lerine iliskin olarak belirsizlik ve güvensizlik al­
gilamalarini akla getirmektedir. Digerlerinden
heterojen özellikleri, yas ve is deneyimi bakim'in­
dan ayrilan IIE ögrencilerinin hem görev hem de
iliski yönelimleri yüksek (tüm grup ortalamalari
civarinda ve biraz üstünde) çikmistir. Bu, olgun­
lasma ve deneyim etkisi ile açiklanabilir.

Kisisel özelliklerle liderlik yönelimimi iliskisi
baglaminda, kadinlar ile erkeklerin, -24 ile 24+

yastakilerin, .çalisanlar ile çalismayanlarin, is
deneyimi 2 yildan az olanlar ile 2 yildan çok olan­
larin, evliler ile bekarlarin "Görev Yönelimi"
puanlari arasinda anlamli bir fark saptanamamistir
(p>0.05). Buna karsilik, Insana Yöneliklik açisin­
dan, kadin ve erkeklerin, 23- ile 24 ve + yas­
takilerin, çalisanlarla çalismayanlarin puanlari
0.05 önem derecesinde; evlilerle bekarlarinki ise

0.10 anlamlilik düzeyinde "farkli"dir.
Sonuç olarak, Isletme Fakültesi son sinif ög­

rencilerinin "insana yönelik1ikleri" disinda denek­
lerin göreve ve insana yöneliklik puanlari ölçek
orta degerinin üzerinde çikmistir. Askeri ögren­
cilerin GY'nin düsük, IY'lerinin ise yüksek çik­
masi; buna karsilik isletme son sinifindakilerin
egilimlerinin de tam tersi olmasi, ilginç bir bul­
gudur. Lisanüstü IIE ögrencileri, her i.ki yönelim
açisindan daha dengeli bir tutum sergilemislerdir.
Alt gruplar arasindaki farkliliklar ise, daha çok in­
sana yöneliklik bakimindan ortaya çikmistir.

Birey lerin liderlik· tarzlarininlyönelimlerinin
arastirilmasi, hem degerlenen kisiler, hem de
egitici, arastirmaci ve yönetici konumundaki
bireyler için bu karmasik olguyu aydinlatici ve
egitim ve kariyer planlamasinda yol gösterici bir
isleve ve yarara sahiptir. Bu çerçevede, lider­

lik/yöneticilik deneyim ve rolüne sahip olmayan-
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lar için liderlik tarzlarindan çok liderlik yönelim­
lerinden söz etmenin daha dogru olacagi; bu grup­
takilerin tarzlari veya yönelimlerinin belirlen­
mesinde "deneyimli" gruplar dikkate alinarak
gelistirilen ölçeklerin uygulanbilirliginin ayrica
arastirilmaya deger oldugu, sonucuna varilmistir.
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Insan Kaynaklari Yönetimi
Analibim Dali

GIRIs

Ülkeler arasindaki ekonomik ve siyasal isbirli­
gi anlasmalan, uluslararasi/ulusal düzeyde sirket
birlesmeleri, teknolojik alanda-özellikle iletisim
olanaklarinda- meydana gelen hizli ilerlemeler; is­
letmeleri küresellesme olgusu ve dolayisiyla agir
rekabet kosullan ile karsi karsiya birakmistir. Or­
ganizasyonlar, çevrelerindeki degisimden kaynak­
1anan bu nitelikteki sorunlarla basa çikmak için,
yeni yönetim yaklasimlarina, felsefelerine yönel­
mislerdir. Uzun vadeli düsünme ve buna yönelik
stratejiler gelistirme, isletmelerin rekabet güçleri­
ni korumalari ve arttirmalannda zorunluluk haline

gelmistir. Kalite ve eksiksiz müsteri memnuniye­
tinin hedef alindigi günümüz yönetim anlayisihda,
insan kaynaklari isletmelerin üzerinde titizlikle
durmalan gereken üretim faktörünü olusturmakta­
dir. 2000'li yillarda entellektüel sermayenin en
önemli sermaye haline gelecegi düsünüldügünde;
organizasyonlarin, insan kaynaklannin potansiyel
bilgi, beceri ve yeteneklerini çalisma ortamina ak­
tarmalarina ve bunlan gelistirmelerine olanak sag­
layacak bir zemin yaratmasinin, ne denli gerekli
oldugu ortadadir.

Insan kaynaklari yönetimi; organizasyonun
vizyon ve misyonu çerçevesinde belirlenmis
hedeflerine ulasmasini saglayacak nitelik ve nice­
likteki kisiyi isletmeye çekmek, yetistirip, gelistir-

rnek ve isletmede devamliliklarini saglamak zo­
rundadir. Isletme ile ilgili iç ve dis çevre faktörle­
rinde meydana gelen hizli gelisme ve degismeler,
çalIsanlarin beklentilerinde de farklilasmaya yo­
laçmistir. Egitim düzeyinin yükselmesi, alternatif
çalisma sistemleri, isletme disi kariyer firsatlari,
rakiplerin cazip transfer ve ücret teklifleri; özellik­
le nitelikli personelin isletmede tutulmasini, moti­
ve edilmesini zorlastirmaktadir. Ülkemizde de son
yillarda bazi sektörlerde sikça görülen; orta ve üst
düzey yönetici transferleri, çalisanlarini kaybeden
organizasyonlar açisindan büyük sorunlara yolaç­
maktadir. çünkü bu tür personelin; bilgi birikim­
leri, deneyimleri ve yaraticiliklari, yeni geçilen is­
letmeye rekabet üstünlügü kazandirmaktadir.

Organizasyonlar çalisanlarini çesitli yöntem­
lerle motive ederek, organizasyonel hedeflere
yönlendirmek zorundadirlar. Bu süreçte isletme­
nin ücret ve ödüllendirme sistemleri önemli bir rol

oynamaktadir.

ÜCRET KAVRAMi

Ücret; çalisanlar ve isverenler tarafindan farkli
sekilde algilanmaktadir. Isverenler, ücreti bir ma­
liyet unsuru ve çalisanlarin ise yönelik tutum ve
davranislarinda etkili olacak bir araç olarak kabul
ederken; çalisanlar ücreti, verdikleri hizmetin ya
da yaptiklari isin karsiligi olarak görmektedirler.
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Çalisanlar açisindan ücret, çalismanin ilk nedeni­
ni olusturmakta ve birçogumuz için de, bizim ve
aI1emizin gereksinmelerinin karsilanmasini ifade
etmektedir. Ücret, organizasyonlar açi·sindan da
önem tasimakta ve yaptiklari harcamanin büyük
bir bölümünü olusturmaktadiri. Ülke ekonomisi
açisindan ücret, bir üretim faktörünün fiyatini ifa­
de etmekte ve bunun belirlenmesinde; yasal zo­
runluluklar, arz-talep dengesi, piyasa kosullari et­
kili olmaktadir.

Tanimsal olarak ücret; isverenle çalisan arasin­
daki is iliskisinin bir parçasini olusturarak, çalisa- .
nin bunun sonucunda elde ettigi tüm parasal ve pa­
rasal olmayan ödüllerle, haklari ifade etmektedir2.
Ücret yönetimi isletmeler açisindan kritik bir ko­
nuyu olusturmaktadir. Çünkü organizasyonlar,
ödüllerin; ise uygun adaylarin isletmeye çekilme­
sinde ve performanslarini etkili bir biçimde isleri­
ne aktarmalarinda kesinlikle motive edici oldukla­

rina inanmaktadirlar3. Isletmelerin bu süreçte çe­
sitli faktörleri dikkate alarak, ücret ve ödüllendir­
me sistemlerine iliskin politika ve stratejilerini ge­
listirmeleri gereklidir. Organizasyonlarin kendi
bünyelerinde; is analizi, is degerleme, performans
degerleme sistemlerinden gelecek veri ve bilgile­
rin üzerinde durmalarinin yani sira, piyasa ücret
arastirmalarindan elde edilecek sonuçlari da gözö­
nünde bulundurmalari gerekmektedir.

Bu faktörlerin isigi altinda; organizasyonlarin
adil, esnek, tatmin edici ve performansi özendirici
ücret ve ödül politika ve stratejileri gelistirmeleri
zorunludur.

ÖZEL ÇALISAN
GRUPLARININ ÜCRETLENDIRILMESI

Bireysel farkliliklar nedeniyle, ayri gereksin­
melerle çalisma ortamina gelen kisilerin tatmin
edilerek, isletmeye bagliliklamiin ve organizasyo­
nel hedefler dogrultusunda etkili olarak çalismala­
rinin saglanmasi pek de kolay degildir. Bu durum
insan kaynaklari yönetiminin zorlugunu ifade et­
mektedir. Organizasyonlar, farkli statü, görev ve
konumdaki personellerini belirli gruplar altinda
toplayarak, bunlara özel ücret ve ödül planlari ge­
listirebilirler. Özel ücret ve ödül planlarinin gelis-
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tirilmesinde; arz-talep dengesi, çalisma kosullari,
isin-görevin isletme perormansindaki rolü gibi
kistaslar gözönüne alinabilir. Örnegin organizas­
yonlar; gözetimciler, satis elemanlari, yabanci ül­
kede çalisan personel, uzmanlar, üst düzey yöneti­
ciler için özel ücretleme sistemlerinden yararlana­
bilirler. Bu gruplari inceledigimizde; gözetimcile­
rin, üst yönetimle astlar arasinda, baska bir deyis­
le organizasyonel hedeflerin gerçeklestirilmesi ile
bireysel gereksinmelerin tatmini arasinda, bir den­
ge kurma görevi üstlendigi; üst dü~ey yöneticile­
rin ise isletme ortaklarinin yaptiklari yatirimlarin
kisa ve uzun dönemde karsiligini maksimize et­
mekle, isletmenin uzun dönemde basarisi için ye­
ni yatirimlara yönelmesi arasinda denge olustura­
cak stratejiler gelistirmesi gerektigi ortaya çika­
caktir4. Özellikle üst düzey yöneticiler gibi kilit
noktalarda görev yapan personelin verecegi karar­
larin isletme açisindan hayati önem tasimasi, bu
nitelikteki çalisanlarin ayri bir sekilde ele alinip,
degerlendirilmesini zorunlu kilmaktadir.

ÜST DÜZEY YÖNETICILERIN
ÜCRETLENDIRILMESI

1990'li yillarla birlikte, isletme yönetimi ile il­
gili yeni yaklasim ve felsefeler organizasyonlari
derinden etkilemistir. Organizasyonlarin yeniden
yapilanmasi, çalisma iliskilerindeki degisiklikler,
yeni liderlik uygulamalari; çalisanlarin mevcut
durumlarini ve ileriye dönük hedeflerini, kariyer
olanaklari yeniden degerlemeye almalarina neden
olmustur. Çevrelerindeki degisime uyum saglaya­
bilmek için, çalisanlarin hem bireyselolarak hem
de organizasyonun bütünü ile birlikte, sürekli ola­
rak kendilerini yetistirmeleri, gelistirmeleri zorun­
lulugu ortaya çikmistir. Bireyin ve organizasyo­
nun ögrenmeyi ögrenmesi olarak nitelendirilebile­
cek böylesi bir ortamda, üst düzey yöneticiler
önemli sorumluluklar yüklenmektedirler. Yenili­
ge açik, yaratici, yöneticilik görevini liderlik özel­
likleri ile etkinlestIren üst düzey yöneticiler, orga­
nizasyonlarin vazgeçilmez bir unsuru haline gel­
mislerdir. Isletmelerin bu nitelikteki personeli is­
letmeye çekebilmesi ve bünyesinde çalismasint
saglayabilmesi çok önemlidir. Bu nedenle, günü-



müzde üst düzey yöneticilerin ücretlendirilmesi,
üzerinde özenle durulmasi gereken bir kavram
olarak organizasyonlarin karsisina çikinaktadir.

Üst düzey yöneticilerin ücretlendirilmesinde;
temel ücretlerin alt düzey yöneticilere ve diger
personele göre çok yüksek olmasi, toplam ücretle­
rinde de ikramiye, prim, sirket hisselerinin alimin­
da ayricalik gibi özendirici uygulamalarin agirlik­
li yer tutmasi gibi özellikler göze çarpmaktadir5.
Ülkemizde de, üst düzey pozisyondaki yöneticile­
re, bir yil içinde verilen ikramiye, prim ve diger
avantajlarin parasal karsiliginin, yillik maaslarinin
%lO'u ile %25 arasinda degistigi görülmektedif6.

1995 yili itibariyla, Avrupa Insan Kaynaklari
Yönetimi Cranfield Arastirma Grubu'nun 20 Av­
rupa ülkesinde; insan kaynaklari uygulamalarina
iliskin bilgileri toplamak ve degerlendirmek, ülke­
ler arasindaki benzerlik ve farkliliklari ortaya koy­
mak, yillar içindeki degisimleri izleyebilmek ama­
ciyla yapilan arastirma sonuçlan incelendiginde;
ülkemizde ve arastirma kapsamindaki ülkelerde
yöneticilere iliskin ücret sistemlerinde uygulanan
tesvik programlarina ait bilgiler su sekildedir7:

- Arastirmaya katilan ülkemiz isletmelerinin;
• %3'ü yöneticilerine, hisse senedi opsiyonu
• %15 kardan pay
• %6' si grup primi
%28 bireysel primlkomisyon
• %50'si basariya/performansa dayali ücret

vermektedir.

- Arastirma kapsamindaki diger Avrupa ülke­
lerinin verileri incelendiginde;

• Yöneticilere hisse senedi opsiyonunun en

yüksek oranla verildigi ülke olarak Ing!ltere
(%31) görülürken, Irlanda (%26), Isviçre (%21),
Fransa (%16) ile onu izlemektedir.

• Yöneticilere kardan payalma sistemi uygula­
nan isletmelerin orani; Fransa'da (%81) ile olduk­
ça yüksek olup, Ingiltere %27 ve Hollanda %26 ile
bu ülkeyi izlemektedir.

• Bireysel komisyon ise Hollanda'da %61, Is­
panya'da %41, Isviçre'de %38, Isveç'te %29'dur.

Organizasyonlarin dikkat etmesi gereken bir
diger nokta da; üst düzey yönetici ücret bilgileri­
nin, diger personelin ücret bilgilerinden daha siki
bir sekilde korunmasi, gizli kalmasi geregidiJ8. Is-

letmelerin, rakiplerinin uygulamalarini da tahmin
ederek, üst düzey yöneticilere iliskin gelistirecek­
leri ücret ve ödül planlannin içerigini dogru olarak
belirlemeleri gerekmektedir.

Organizasyonlarin, üst düzey yöneticiler için
gelistirecekleri ücret ve ödül planlarinda bes temel
öge vardir9:

• Temel ücret

• Kisa dönemli (yillik) özendiriciler ve ikrami-
yeler

• Uzun dönemli özendiriciler

• Sosyal Haklar
• Ayricaliklar

Temel ücretin belirlenmesinde; isdegerlemesi,
organizasyonun ana ücret stratejisi, piyasa ücret
arastirmalari, arz-talep dengesi, ülkenin genel
ekonomik durumu gibi faktörler belirleyici rol oy­
namaktadir. Yillar itibariyla, üst düzey yöneticile­
rin toplam ücretlerinde, temel ücretin azaldigini
gözlemlenmektedir.

Üst düzey yöneticilerin ücretlendirilmesinde;
yillik özendirici planlar önemli bir rol oynayarak
bireysel performansin üzerinde oldukça etkili ol­
maktadirlar. Bu planlarin gelistirilmesinde; net
gelir, dagitilan kar payi, net kar/net varlik gibi fi­
nansal göstergelerden hareketle isletmenin toplam
performansi temel alinmaktadir io. Genellikle yil
sonunda nakit olarak yapilan bu ödemelerin tutari,
her yöneticinin bireysel performansina ve ücret
düzeyine göre belirlenmektedirll.

Isletmeye ait hisse senetlerinin aliminda, üst
düzey yöneticilere tercih hakkinin verilmesi, orga­
nizasyonlarin yaygin olarak kullandigi uzun dö­
nemli bir özendirici plandir. Bu uygulama genel­
likle, isletmenin belirli bir miktar hissesinin sabit
bir fiyatla, önceden saptanmis bir dönem içinde
satin alinmasi hakkini vermektedir 12. Yöneticile­

rin isletmeye bagliliklarini arttirmak, isletmede
kalmalarini özendirmek ve ileriye dönük -u,zun
dönerride- mal sahibi olmalari hedeflenmekte­

dir 13. Dogaldir ki, bu tür bir özendirici, yöneticile­
rin tüm güçleriyle orgariizasyonel hedefler dogrul­
tusunda çalismalarinda önemli bir araç niteligi ta­
siyacaktir.

Üst düzey yöneticilere, diger çalisanlara sagla­
nandan daha farkli sosyal haklar taninmaktadir.
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Ücret düzeylerine bagli olarak yasam sigortasi,
emeklilik planlari ve benzeri haklar daha kapsam­
li olarak sunulmaktadir.

Üst düzey yöneticilerin ücretlendirilmesinde
göze çarpan en belirgin nokta; diger çalisanlara
göre onlara saglanan birtakim ayricaliklar, avan­
tajlar olmaktadir. Organizasyonlar iyi yöneticile­
rini motive etmek amaciyla onlara, bazi olanaklar
sunmakta ve bu ayricaliklar tüm çalisanlar tarafin­
dan bir performans/basari, prestij göstergesi ola­
rak algilanmaktadir. Bunun en önemli yarari; yal­
nizca ayricaliklari elde eden yöneticilerin degil,
ayni zamanda ileriye dönük kariyerlerini planla­
yan orta düzey yöneticilerin de motivasyonun da
etkili olmalaridir. Bunlari isletme içi ve isletme di­
si ayricaliklar olarak, iki farkli grupta ele almak
mümkündür. Lüks ofisler, özel yemek salonlari,
otopark alanlari gibi organizasyon içi olanaklarin
yani sira, klüp üyelikleri, otomobil tahsisi, uçakla
seyahat vb .. organizasyon disi ayricaliklar da söz­
konusu olabilir i4. Ülkemizde de; özellikle son yil­
larda, üst düzey yöneticilere konut, kredi karti, cep
telefonu, belirli marka ve modelde araba tahsisi

gibi avantajlar saglandigi ve bunlarin yöneticiler
tarafindan motive edici özellik tasidigi görülmek­
tedir.

SONUÇ
Isletmeler üst düzey yöneticilerinin ücretlerini

belirlerken, özenli davranmak zorundadirlar. Islet­
me stratejilerinin belirlenmesinde ve basaril­
masinda, önemli roloynayan bu nitelikteki
yöneticilerden etkin olarak yararlanabilmek için
isletmeler, çesitli motivasyonel araçlardan fay­
dalanirlar. Kisa ve uzun vadeli parasal ve parasal
olmayan özendiricilerin yani sira, bu personele
saglanacak bir takim ek olanaklar, üst düzey yö­
neticilerin isletme bünyesinde devamliliklarinin
saglanmasi açisindan önem kazanmaktadir. Agir
rekabet kosullari·altinda çalisan isletmelerin top­
lam performansinda dogrudan etkili olacak bu yö­
neticilerin; maddi, manevi gereksinmelerinin tat­
min edilmesinin yani sira, kendilerini sürekli
gelistirmelerine olanak saglayacak kosullarin, fir­
satlarin saglanmasi, onlarin bireysel performans­
larini olumlu yönde etkileyecektir.
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Sürekli degisim ortaminda faaliyetlerini sür­
düren günümüz isletmeleri, bu degisime ne ölçüde
uyum saglayabildiklerine göre, basarili
olabileceklerdir. Bu süreçte isletmeyi sürük­
leyebilecek, yenilikler karsisinda geri çekil­
meyecek, organizasyonel yapiyi ve çalisanlari
gelistirerek degisime uyum saglayacak ve lider
özelligini görevine yansitabilecek üst düzey yö­
neticilere gereksinme vardir.
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STRATEJIK YÖNETIM SÜRECINDE.
MISYON KAVRAMi
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Çanakkale Onsekiz Mart Üniversitesi

GIRIs

Misyon kavrami, bazi kaynaklarda ticari kural­
lar ve pazar hedefleri olan önemli bir strateji karaç
olarak tanimlanmaktadir. Bu tanimiyla misyon,
stratejik yönetimin ilk basamagidir. Stratejik yö­
netim süreciriin ilk basamagi olarak misyon kavra­
mi asagidaki iki soruya yanit getirir!.

i. Bizim isimiz nedir?
2. Bizim isimiz ne olmaliydi?
Bu anlamda strateji, yaratilan misyon dogrultu­

sunda tanimlanan bir kavramdir. Örgüt amaçlari­
nin belirlenerek; bunlarin isletmenin iç ve dis çev­
resiyle karsilastirmasini yapip, gerçeklestirilmesi
sürecidir5.

Diger bir görüs; misyonu, örgütlerin ortak bir
birlik durumuna gelmesi islevini saglayan kültürel
birlestirici olarak açiklar. Bu kültürel birlestirici,
içerdigi güçlü norm ve degerlerle insan davranis­
larini, birlikte çalismayi ve örgüt amaçlarinin sür­
dürülmesini saglayan oldukça etkili bir araçtir.

Bilimadamlari ve yöneticiler misyon konusun­
da bugün ayni tanimi verememektedir. Bazilari
misyonu ticaretin temel kurallarini veren uyulma­
si kaçinilmaz (belki de kutsalolarak tanimlanabi­
lecek) ilkeler bütünü, baiilari isletme kültürü, ba­
zilariysa is tanimi olarak açiklamaktadir3. Bazila­
ri misyonu isletme stratejisi içinde yorumlarken,
bazilari felsefe ve etik yönüne agirlik vererek yo-

rumlamaktadir.

Stratejik görüs, misyonu isletmenin ticari ger­
çekligini ve temel pazarini belirleyen bilimsel
yönteme sahip bir stratejik araç olarak görmekte­
dir. Misyon, stratejiyle önemli derecede baglanti­
lidir. Stratejik yönetimin ilk basamagi; misyon be­
lirlemektif4 .

Misyon kavrami stratejik akim içinde dogumu­
nu 1960 yilinda Harvard Business Review'de ya­
yinlanan Marketing Myopia adli makaleye borçlu­
dur. Ted Levitt, bu makalesinde birçok isletmenin
yanlis bir is tanimina sahip oldugunu belirtmistir.
Isletmelerin is tanimlarini oldukça dar kaliplarla
sinirlandirdigilli söyleyerek; bu konuda demiryo­
lu, petrol ve konserve isletmelerinde yaptigi aras­
tirmalarini sunmustur. Bu arastirmalarda; demir­
yolu isletmesi isinin insanlari tasimak, petrol islet­
mesi isinin enerji üretm~k, konserve isletmesi isi­
nin ürün konservelemek oldugunu belirtmistir.
Yöneticiler, is tanimlarinda üretim teknolojisin­
den çok, müsteri gereksinmelerini dikkate almis­
lardir5.

Ikinci görüsü ileri sürenler, misyonun örgüt is­
levIerinin isbirligi içinde yerine getirilmesinde
kültürel bir birlestirici oldugunu söylemektedir.
Bu kültürel birlestirici, birlikte çalismak ve örgüt
amaçlarini gerçeklestirmek yolunda güçlü kurallar
ve degerleri içermektedir. Misyonun bu yönü, is­
gücünün ortak bir dili ve olaylar üzerinde ayni et-
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kiyi yaratan isletme felsefesiyle ilgilidir. Misyo­
nun bu anlamdaki stratejik görüntüsü; isletme
içinde degerleri belirlemesi ve davranis standart­
lari olusturmasidir.

Isletme stratejistleri iki temel soruyla karsikar­
siyadir8.

1. Isimiz nedir?
2. Niçin bu isin içindeyiz?

a. Örgüt Misyonu

1. Misyon ve Amaçlar

Seki/I-Misyon Modeli

Kaynak: Andrew Campbell ve Sally Yeung. "Creating a Sen­
se of Mission". Long Range Planning 4 (VoI.24, August
1991) s. 13

Birinci sorunun yaniti bir misyon tanimini ya
da isletme amaçlarini gerçeklestirmeye yönelik
hedefleri gerektirir. Ikinci soru amaçlar olusturul­
masini içerir. Her iki soru isin yapisina ve üretim .
sürecinin tanimlanmasina yardim eder.

Örgüt misyonu ve temel amaçlar, uzun dönem­
de isletmenin basarisini arttirmanin ve stratejik
yönetimin etkili olmasinin baslangiç noktasini
olusturur.

Misyon. "örgüt üyelerine bir yön vermesi ve
anlam kazandirmasi amaciyla belirlenmis, ör­
gütü benzer örgütlerden ayirtetmeye yaraya­
cak uzun dönemli görev ya da amaç" biçiminde
tanimlanabilir9. Bir misyonun en önemli islevi, is­
letmedeki tüm çalisanlara ortak bir yön vermesi-
d· LOir .

i. Isletme herkese gurur verecek hangi isi
yapmaktadir?

2. Etkinlige geçildikten on ya da yirmi yil
sonra, geriye dogru bakildigi zaman, üyelerde
en büyük doyumu saglayacak deger nedir? gibi
sorulara yanit verilerek ortaya konulacak ve gurur
kaynagi olacak bir deger, örgüt misyonunu olustu­
rur. Bu ortak deger; örgüt yapisi, politikalari, büt­
çeler ya da islemler gibi somut degildir. Ancak
herkeste ayni duygulari uyandirir.

Örgüt misyonu, paylasilan degerler ya da ortak
inançlar demektir. Herhangi bir örgütün yasamim
sürdürebilmesi için tüm politika ve etkinliklerini
de içeren, bir dizi saglam inancin olmasi gerekir.
Ayrica bu inançlara siki sikiya bagli kalinmalidir.
Bu nedenle, eger bir örgüt degisen bir dünyayla
basa çikmak istiyorsa, inançlari disinda herseyi
degistirmeye hazir olmalidir. Daha öz bir deyisle,
bir örgütün basarisinda teknolojik ya da ekonomik
kaynaklar, örgüt yapisi ya da yenilikçilikten daha
çok, temel felsefeler, ruh ve dürtüler rol oynamak­
tadirii.

Örgüt misyonunun temel felsefesi; karlilik ve
büyüme gibi stratejik amaçlarin, iyi yapilan bir

"Isletme
nelere

inaniyor"

"Isletmemiz niçin var"

)MAÇ\
STRA TEl i DEGERLER\ /

DAVRANiS STANDARTLARI
"Özel Yetenek ve Deger Sistemini Destekleyen

Politika ve Davranis Modelleri"

Örgütler bir ama9 için kurulur. Bu amaç zama­
na göre degismekle birlikle, örgütün varlik nede­
ninin çalisanlarca anlasilmasim saglayan bir temel
bulunmaktadir. bu temele örgüt misyonu denir6.
Genelde örgüt misyonu biçimselolarak (yazilmis
misyon bildirileriyle) tanimlanir. Bu tanim; üretim
ve pazarlama sürecindeki örgüt etkinliginin belir­
lenen hedefleriyle ilgili sürekli amaçlari içerir?

"Rekabet
Konumu ve
Özel Yetenek"

Misyon, strateji ve kültür yönlerini kapsayan
bir kavramdir. Strateji ve kültür karsilikli destek­
leyici oldugunda misyon varligini korur. Bir örgü­
tün kültürü, stratejisiyle uyumlu oldugu zaman o
örgütün bir misyonu vardir. Misyon, örgütün kisi­
ligi, kimligi ve varlik nedenidir. Misyon kavrami­
ili her iki bilimsel akimi dikkate alarak gelistirmek
yararli görünmektedir.
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isin dogal yan ürünü oldugu, kendi basina bir a­
maç olmadigi düsüncesidir. Bu yaklasimla belirle­
nen misyon, örgütün tabanindaki bütün insanlara
esin kaynagi olur ve onlara bir anlam kazandirir.

Hizmet yönelisi olmak, üretim yönelisli olmak,
maliyet yönelisli olmak vbg. birer misyon alanla­
ndir. Misyon alanlari içinde ele alinabilecek bazi
degerleri asagidaki gibi siralayabiliriz i2.

I. En iyi olma inanci.
2. Isin en iyi yapilabilmesi için ayrintilarin da

önemli oldugu inanci.
3. Insanlarin, insan olarak önemli oldugu inan-

ci.

4. Haberlesmeyi zenginlestirmek için biçimsel
davranmama inanci.

Misyon amaçlari, gerçekte bir isletme için
önemli çeliskilerin kaynagidir. Maliyete karsilik
hizmet ya da kalite, yürürlükteki islere karsi yeni­
likler, biçimseiiige karsi içtenlik gibi ... Örgüt mis­
yonu bu çeliskilerin açikça bir tarafinda yer alir ve
yasami boyunca bu seçimini degistirmeyebilir.

Örgüt misyonunun bir baska islevi, isletmeye
benzer isletmelerden ayirdeden bir içerik kazan­
dirmasidir13. Misyon her isletmeyi "isletmemiz
nedir?" ve "isletmemiz ne olmalidir?" sorulari­
in yamtlamaya zorlar. Bu sorular basit gibi görün­
mesine karsin, amaç ve misyonun açiklikla tamm­
lanmasi, isletme için anlamli hedefler belirlemede
ön kosuldur.

Gerçekten bu basit sorularin yanitini vereme­
mek isletmelerde basarisizligin en büyük nedenle­
rinden biridr. Bu sorularin yamtini arastirirken, is­
letmenin benzerlerinden üstün-oldugu özellikleri
ve özel yetenekleri belirlenmeli, öne çikarilmali­
dir.

b. Örgüt Misyonunun Özellikleri

i. Misyon uzun dönemli bir amaçtir. Bazen
bir örgütün yasami boyunca degismez.

2. Misyon hiçbir zaman ortadan kalkmaz ve
ulasilamaz. Bu nedenle, daha iyiye ve daha üst
basarilara yöneltir. Ancak misyon belirlenirken
gerçekçi olmali ve örgütü kendi yeteneklerinin
çok uzaginda bir yere yöneltmemelidir.

3. Paylasilan, örgütün ortak deger ve inanç-
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laridir. Tanimlanmis bu inanç ve degerler, islet­
mede çalisanlarin hepsine bir anlam kazandirmak­
ta ve bir yön saglamaktadirl4.

Örgüt misyonu nicelikle ilgili degil, nitelikle
ilgili bir degerdir. Finansal amaçlar, büyüme ve
karlilik oranlari, isletmedeki herkes için bir deger
olusturmaz ya da ayin derecede önemli olmaz. Bu
gibi oranlar, üst düzeydeki belli sayida yöneticiyi
özendirebilir, ama siradüzenin alt kademelerinde­

ki üreten ve satan insanlarin yasamlarina bir yeni­
lik (baskalik) katmaz 15.

S. Misyon isletmenin içine degil, disina yöne­
Iiktirl6. Baska bir tanimla misyon, ürünler üzerin­
de degil, pazar üzerinde odaklasir.

6. Misyon örgüte özgüdür ve özeldir. Örgüte
özgüdür, onu diger isletmelerden ayirdeder. Özel­
dir, seçenekli faaliyetler arasindan yönetimin yeg­
ledigidir.

Herhangi bir isletme ya da örgütün, kurum ola­
bilmesinin ilk kosulu, sözle ya da yaziyla tanim­
lanmasa, üstelik bilinçli bir biçimde ortaya konul­
masa bile, sistemi degerler ve inançlarla kaynas­
tirmaktir. Öyleyse bir isletme, kendi basarisi için
mutlaka, "hangi deger ve inançlar?" sorusunu
sormak zorundadir. "En iyi olmak", "estetik gö­
rünüme sadik kalmak", "dünyanin herhangi
bir yerine kirksekiz saatte yedek parça ulastir­
mak", "varolan pazarin %99'una hizmeti ak­
satmadan götürmek" gibi ... Kurum haline gelen
örgütler farkli bir görünüm kazanmaya baslar. Bu­
nun sonucunda da toplumla biçimsel esgüdümü
asan bir bütünlesme gerçeklesir ve örgüt yasami­
nin tüm yönleri anlam kazanir 17.

Örgüt misyonunun ve amaçlarinin tanimlan­
masi, stratejik yönetim süreci için analiz yapma,
yön belirleme ve strateji seçme, uygulama ve tüm

olarak yönetim sürecini degerlendirmede temel
bir çati olusturacaktir.

2. Misyon Kavraminin Unsurlari

Misyon kavramini kendi arasinda dört unsura
ayirabiliriz: Amaç, strateji, davranis standartlari
ve degerler. Amaç; örgütün niçin varoldugu ve
tüm etkinliklerinde kimin yararinin· gözönünde
bulurdurulduguyla ilgilidir. Strateji; isin çesidini,



diger isletmelere karsi arzulariari konumu ve reka­
bet avaritaji saglayici kaynaklari dikkate alir. Dav­
rariis staridartlari; isletmede uymak zorunda oldu­
gumuz kurallar ve normlardir. Degerler; inariçlar
ve davranis staridartlarinin ardinda bulunari moral
ilkeleridirl8. Güçlü bir misyon, bu dört unsurun
varligindari ve bunlarin birbirleriyle olumlu iliski­
lerinden meydaria gelir 19.

a. Amaç

Her Isletme, kendisine felsefesiyle ilgili asagi-
daki üç soruyu sormalidir.

i. Isletmemez niçin vardir?
(Biz niçin variz?)
2. Tüm çalismalar sonucu olusan yarar ki­

min içindir?
3. Yönetici ve isgörenler niçin gerekenden

daha fazlasini yaparlar?

Sorularin yariitlarini verelim.
i. Isletmenin varlik nedeni, ortaklarin yarari­

dir. Tüm kararlar, isletme ortaklarinin degerlerine
göre olusur.

2. Isletmenin varlik nedeni, katilanlarin (halk,
çevre, müsteri, isgörenler, ortaklar) korunmasi
ve hosnut edilmesidir.

3. Ortaklarin gereksinmelerini birlestirerek,
belli bir amaç tanimlamasi olusturup, o amaca yö­

nelmek için isletme vardir. Isletme yüksek idealle­
ri amaç edinir. Bu durum örgütsel birlikteligi ko­
laylastirir20.

b. Strateji

amaçlari yürütecek planlari yapar.
Stratejinin belirlenmesinde; isletmenin rekabet

konumu ve özel yetenekleri dikkate alinir21.

c. Davranis Standartlari

Amaç ve strateji eyleme geçmemis kavramlar­
dir. Amaç ve stratejileri eyleme geçirdigimiz arida
bunlara politika ve davrariis kavramlarini da ekle­
memiz gerekir. Politika ve davrariis kavramlari ör­
güt içindeki insarilara günden güne ne yapacaklari
konusunda karar vermede yardimci olur. Amaç ve
stratejinin basarilmasinda bu iki kavram önemli­
dir~ Stratejik amaçlar, politika ve davrariis stari­
dartlarina dönüstürülerek gerçeklestirilir22.

d. Degerler

Degerler, isletme kültürünün ardinda yatan i­
naç ve moral ilkeleridir. Degerler, isletme içinde­
ki kurallar ve davrariis staridartlarina arilam kazari­
dirirlar.

Strateji, misyona gerçekçi ve ticari (ekonomik)
mantigi hazirlarken, degerler duygusal ve moral
yönü tariimlar. Degerler, davrariislara strateji ka­

dar gerçekçilik saglarlar. Isletme içindeki bireye
yaptigi davranisin en iyi davranis oldugu konu­
sunda güven verirler~3.

SekiI2-~isyon Gerçeklestirmenin
IkiNedeni

DAVRANiS STANDARTLARI

Kaynak: Andrew Campell ve Sally Yeung, a.g.e., s. 15.

Duygusal ve
Moral Yön

AMAÇ

~/
Gerçekçi ve
Ticari Yön

Diger isletmelerle rekabet içinde bulunan bir
ortamda isletme amaçlarini basarmak, strateji
olusturmaya baglidir. Strateji isletmeye ticari
(ekonomik) bir maritik sunar. Eger amaç, en iyi ol­
ma amaciysa; strateji isletmenin en iyi duruma
gelmesi için gerekli ilkeleri içermelidir. Eger a­
maç, kar yaratmaksa; strateji diger isletmelerle re­
kabet ortaminda isletmenin nasil kar yaratacagini
açiklar olmalidir.

Strateji, rekabet içine girecek isletmenin amaç­
larini tarinnlar. Isletme, stratejiyle belirledigi bu
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3. Misyon Duygusu

Misyon duygusu, isletme misyonuna yönelen
insanlarin bu duyusal bagi hissetmeleriyle iliskili­
dir. Ancak, güçlü bir misyona sahip olan isletme­
lerde, pek çok insan bu bagi hissetmeyebilir24.

Misyon duygusu, örgüt degerleri ve bireysel
degerler arasindaki iliskilerle olusur. Örgüt deger­
leri hemen hemen açik ve kesindir. Bireysel duy­
gular, isletmenin davranis standartlari üzerinde et­
ki yaparlar.

Sekil3-Misyon Duygusu: Duyusal Bag

AMAÇ

/ \ Is,u"",
STRA TELI DEGERLER - Kisisel

\ / n'g"I";
DAVRANiS

STANDARTLARI

Kaynak: Andrew Campeii ve Saiiy Yeung, a.g.e., s. 17.

Iyi bir örgütlendirmeyle çalisan bir isletmede,
isgücünün mutlaka misyon duygusuna sahip oldu­
gunu söyleyemeyiz. Ancak net bir stratejinin ol­
dugunu söyleyebiliriz. Güçlü bir misyona sahip
olan isletmede, isgücü misyon duygusuna sahip
olmayabilir. Bu duygu kisisel degerler, isletme de­
gerleri ve onun yönlendirdigi davranis standartla­
rina baglidir2s.

Misyon duygusu iki açidan önemlidir. Örgüt
misyonu, örgütte çalisan her bireyin amaçlarina
yanit vermez. Misyon duygusu; kisisel duyguyla,
örgüt misyonu arasinda iliski saglar. Kisisel de­
gerler, örgüt degisse de degismezler. Misyon duy­
gusu, isletme degissse de misyonun kaliciligina
yardim eder.

Misyon bilimsel bir kavramdir. Misyon ve

strateji isletme politikalarinin ve isletme davranis­
larinin olusturulmasinda yol gösterirler. Buna kar­
sin, misyon stratejiden daha genis içerikli bir kav­
ramdir. Strateji ve kültür kavramlarini kapsar. Is­
letmenin strateji ve kültür baglari güçlüyse, mis­
yon da güçlüdür. Bunun tersi durumda da misyon
güçsüzdür26.

Misyon Duygusu, daha duyusal bir kavramdir.
Kisisel duygularla ilgilidir. Isletmenin açik bir
misyona sahip olmasi, isletme bireylerinde mis­
yon duygusunun olmasini gerektirmez. Bazi bi­
reylerde güçlübir misyon duygusu varken, diger­
lerinde olmayabilir. Isletme bireylerinde misyon
duygusu tasiyanlar çogaldikça, isletmenin misyon
politikasi ve kültürü yaratilir.

4. Vizyon Kavrami

Warren Bennis ve Burt Nanus vizyonu, liderlik
teorilerinin ana kavrami olarak belirtmislerdir. Bir
lider, isletmesi için yön seçiminde herseyden önce
gerçeklesebilir akilci bir imaj ve isteklendirici ör­
güt gelecegi gelistirmelidir. Vizyon dedigimiz bu
imaj, bir hayal kadar belirsiz ya da bir amaç ve be­
lirlenmis bir misyon kadar net olabilir27.

Warren Bennis ve Burt Nanus, bir vizyonun en
kiritik noktasinin; gerçekçi bir görüsü,güvenilirli­
gi, örgüt için çekici bir gelecegi, önemli pek çok
konuda simdi varolan durumdan daha iyi bir konu­
mu açik ve seçik olarak göstermesi oldugunu söy­
lerler28.

Isletme Bilimi'ndeki anlamiyla vizyon belir­
sizlikleri de, belirlenmis nitelikler kadar yakalaya­
bilmek olarak tanimlanir.

Bir isletmenin vizyonu ve misyonu ayni ya da
benzer olabilir. OIaI).akli ve isteklendirici bir gele­
cekteki örgüt konumu; misyonun amaç, strateji,
davranis standartlari ve degerler olan tüm unsurla­
rini içerebilir. Ancak, vizyon ve misyon tam anla­
miyla benzer kavramlar degildir. Vizyon, gelecek­
te, simdi varolan konumdan daha iyi bir konumu
anlatirken, misyon su andaki durumu anlatir.

Isletmelerin çalisanlarin standartlarini yükselt­
me olan misyonlari geçmiste basarili oldugu gibi,
bugün içinde basarisini sürdürebilir. Örgüt kimli­
gi ve tutkusunun açiklanmasi sonsuzdur.
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Bir vizyon basarildiginda, yeni bir vizyon ge­
listirilmesine gereksinim vardir. Bir misyon ayni
kalabilir ve örgüt üyeleri bu ortak ve sonsuz inanç­
tan hala güç alabilirler.

Bu nedenle vizyon isletme amaçlariyla daha
iliskilidir. Misyonsa, davranis biçimiyle ilgilidir.
Amaçlarin degerli olmasi nedeniyle vizyon kavra­
mi da degerlidir. Ancak bir isletmede misyonun
belirsizligi, büyük bir liderin gücüne inananak
olusturulan vizyon kavramindan daha fazladir.

Vizyon tamamlandiginda gücünü kaybetmeye
baslar. Vizyon, isletme etkinligini uzun süre götü­
rebilecek bir güç degildir ve zorlandiginda örgüt
yönünü kaybeder. Bu durum, pazard~ liderligi ya­
kalamak isteyen isletmelerde ortaya çikabilir. Ba­
sanlmak istenen bu tutku, isletmeyi tüketerek onu
belirsizlige terkedebilir. Vizyonun gelecek bes ya
da on yil içinde basarilmasi olanakli degilse, gü­
dülerne ve isteklendirme gücünü kaybeder. Daha
tutkulu ve gerçekçi olmayan bir duruma gelir29.

Misyon daha süresiz bir kavramdir. Örgütün
davranis standartlari ve amacinin yönetimiyle
misyon gerçeklesebilir.

5. Misyon Yasasi ve Kurumsal
Degerlerin Yerlesmesi

Kurumsal degerler ve kurum genel felsefesi ör­
gütlerin temelini olusturur. Bununla birlikte, de­
gerlere sahip olmak yetmez. Bu degerlerin örgü­
tün personeline dolaysiz ve açik bir biçimde iletil­
mesi gerekir. Örgütün hizmet anlayisinin özünü
olusturan kuramsal degerler, tüm personel için or­
tak bir yön duygusu ve günlük davranis açisindan
yönlendirici ilkeler saglar.

Örgüt basarisinin ön kosulu; tüm çalisanlarin
örgütün kurumsal degerlerini kavramasi, benim­
semesi ve bu degere göre davranmasidir.

Kurumsal degerlerin yerlesmesinde en önemli
rol, üst yönetim kademesindedir. Degerlerin be­
nimsenip pekistirilmesinden, iletilmesinden ve bu
degerlerin gerektikçe vurgulanmasindan yönetim
sorumludur. Üst düzey yöneticiler, kurulusa heye­
can verme ve personeli motive etme olanagina sa­
hiptirler. Kararlarin ve yapilan islerin temel deger­
lerce yönlendirilmemesi durumunda personel bas-

lica esin kaynagindan yoksun kalacaktir30.
Yakin zamana kadar, örgütlerin degerleri belir­

leme ve personele benimsetme çabalarinin, ku­
rumsal bir tabana oturtulmasinda güçlük çekilmis­
tir. Degerlerle ilgili kararlar, genellikle, belirli se­
çenekleri ve öncelikleri içeren planlama ve bütçe­
leme gibi çalismalarin içerisinde, örtülü bir biçim­
de ele alinmistir.

Günümüzde açikça tanimlanmis degerlere du­
yulan gereksinirnin önem kazanmasiyla birlikte,
örgütler temel kuramsal degerlerini belirlemeye
ve çalisanlarina iletmeye yönelik yöntemler gelis­
tirmektedir. Böylelikle istekler, arzular ve ulasila­
cak sonuçlar açisindan kurumsal gelecegin tanim­
lanmasi olanakli olmaktadir.

Örgütlerde çalisan tüm görevlilerin, kurumsal
degerlerini gelistirmek ve kurumlasmasini sagla­
mak amaciyla, temel kurumsal degerleri, ilkeleri
ve politikalari içeren bir Misyon Yasasi (Misyon
Kosulu) hazirlanir.

Temel degerlerin ve ilkelerin bu biçimde yazi­
li olarak belirlenmesi, yönetici kadronun belirli bir
degerler sistemini çalisanlara zorla kabul ettirme
girisimi olarak görülmemelidir. Örgütlerde "Mis­
yon Kosulu" belgesinin gelistirilmesi ve benim­
senmesi, örgütün önemini ve bütünlügünü vurgu­
lar. Bu tür kurallar, örgütün temel degerlerini orta­
ya koyar ve personelin çalisma istegini güçlendi­
rir.

SONUÇ

Amaç belirlemenin ilk asamasinin "gelecege
bakmak"'oldugunu söyleyebiliriz. Planlama sü­
reci de; yöneticinin çevresinde yararlanabilecegi
birtakim firsatlar olabilecegi ya da kendisini zora
sokacak birüikiITIolaylarin gelismekte olabilecegi
düsüncesini tasimasini gerektirir3l. Böyle bir dü­
sünce, anlayis ya da inanç yoksa kisi gelecege
bakmayacak; günlük yasamda karsisina ne çikarsa
onunla yetinecek ya da onu asmaya çalisacaktir.
Bu biçimde günlük yasamak ve dogrudan karsila­
nan sorunlara çözüm aramak biçimindeki bir ça­
lisma ve yönetim yöntemi reaktif (tepki gösterici­
reactive) bir yönetim olarak adlandirilir. Oysa bu­
nun tersi, sorun ortaya çikmadan eyleme geçme ve
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önlem almayi tanimlayan proaktif (önlem alici­
proactive) yönetim biçimidir32.

Özellikle uzun süreli ve stratejik nitelikli plan­
lamada böyle bir anlayisa gelebilmek için, yöneti­
cilerin önce, isletmenin varlik nedeni ve nasil bir
isletme oldugu konusundaki düsünce ve anlayisla­
rinin belirlenmesi gerekir. Bu isletme neden kuru­
lur ya da isletmenin varlik nedeni nedir?

Ilk bakista bu sorunun yaniti çok açik gibi gö­
rünür ve çogu kimse büyük bir olasilikla kar et­
mektir diye yanit verebilir. Isletmenin varlik nede­
ni, o isletmenin ne yapmak üzere kuruldugunu, ne

yaparak kar edecegini tanimlamalidir. Dolayisiyla
isletme kendisini nasil görmektedir sorusuna yanit
verilmelidir.

Isletmenin varlik nedenlerini ya da ne tür bir is­
letme olarak kendilerini görmek istediklerini be­
lirtmeleri isletmelerin misyon açiklamasi olarak
bilinmektedir. Misyon, sözlük anlamiyla, bir
kimseye ya da bir kurula verilen özel görev ola­
rak tanimlanmaktadir33. Bir yönetim kavrami ola­
rak misyon, isletmenin ne yapmak ve hangi amaç­
la yapmak üzere kuruldugunu, kendisini nasil gör­
mek istedigini, isletmenin varlik nedenini tanim­
lar34.

Stratejik yönetim sürecinin ilk asamasi; tepe
yöneticilerin "Ne tür bir kurumuz ve yaptigimiz
is nedir?" sorusuna yanit vermesiyle baslar. Bu
soru kurumun misyoniiyla ilgilidir. Kurumu ya da
isin kendisini tanimlamayi gerektirir. Kurumlar,
toplum degerlerine uygun bazi islevler gerçekles­
tirerek kendilerini mesrulastirmaya çalisirlar. Bu
mesru olma çabasi her kuruma bir misyon yükler.
Dolayisiyla, kurumlar toplum içinde kendi mis­
yonlarini açik bir biçimde tanimlamak durumun­
dadirlar. Misyonu belirlernenin önemli bir parçasi,
kurumun kendini tanimlamasiyla ilgilidir. Örgüt
misyonunun ve amaçlarinin tanimlanmasi; strate­
jik yönetim süreci için analiz yapma, yön belir­
leme ve strateji seçme, uygulama ve tüm olarak
yönetim sürecini degerlendirmede temel bir çati
olusturacaktir.

Amaç ve hedeflerin belirlenmesiyle; islet­
menin ya da yöneticinin basinda bulundugu biri­
min, gelecekte belli bir zaman süresi içinde neyi
ne miktarda gerçeklestirmek istedigi ya da nerede

ve hangi konumda olmak istedigi karara baglanir.
Misyon kavrami, stratejik yönetim sürecinin
temelidir.
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GIRIs

Fiyatlarin, elde edilebilen bilgileri tam olarak
yansittigi bir piyasa etkin pazar olarak

adlandirilirl. Eger bu tanim dogruysa,
yatirimcilarin okudugu ya da duydugu hiçbir sey
onlarin ortalamadan daha iyi bir hisse senedi seçi­
mi yapmalarina yardimci olamayacaktir. Aslinda
hisse senedi konusunda hiçbir sey bilmeyen
yatirimcilar, bu konuda çok bilgili olan

yatirimcilardan daha kötü davranmayacaklardir2.
Etkin bir pazar; tek tek menkul kiymetlerin

gelecekteki degerlerini tahmin etmek için kar
maksimizasyonunu amaç edinen çok sayidaki
rasyonel kisinin birbiriyle rekabet ettigi ve güncel
önemli verilerin tüm katilimcilarin elirie kolaylik­
la geçebildigi bir pazar olarak nitelendirilmekte-
dir3. '

Etkin bir pazarda herhangi bir zaman kesitinde,
bir menkul kiymetin güncel (cari-piyasa) degeri, o
menkul kiymetin' gerçek degerine iliskin iyi bir
tahmin olacaktir4.

Herhangi bir pazarin etkin olmasi, o piyasanin
mükemmel (yetkin - perlect) bir pazar oldugu an­
lamina gelmez.

Mükemmel sermaye pazarlari için gerekli olan

özellikler söy!edirS:
1. Pazarda, tüm katilimcilar elde e~ilebilir tüm

bilgilere maliyetsiz olarak erisebilirler.
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2. Pazarda herhangi bir islem maliyeti yoktur
ve vergi sistemi (pazarla ilgili olan) herkese
tarafsizdir, yansizdir.

3. Pazarda pek çok alici ve satici vardir ve bun­
lardan hiçbiri piyasayi etkileyecek bir paya sahip
degildir. .

4. Katilimcilar rasyonel kisilerdir ve seçim­
lerindeki temel güdü, yüksek getiri düsük risktir.

5. Tüm finansal varliklar bölünebilir nitelikte­
dir.

Herhangi bir pazarin etkin olabilmesi için6;
i. Bilgi ve veriler üzerinde bir tekellesmenin

bulunmamasi,
2. Çesitli komisyon, taahhüt ve islem gider­

lerinin rekabetçi biçimde olusmasi yeterlidir.
Bu nitelikleri tasiyan bir pazarda, menkul

kiymetler etkin bir biçimde fiyatlandirilir. Baska
bir deyisle, herhangi bir zaman noktasinda fiyat­
lar, menkul kiymet degerinin saptanmasina
yarayan mevcut tüm bilgileri "tamamen" yansitir.
Bu tanimip bir geregi olarak herhangi anlamli bir
bilgi, aninda ve dogru bir biçimde fiyatlara
yansitilacaktir. Yani, herhangi bir zaman nok­
tasindaki fiyatlar, menkul kiymete iliskin gerçek

degerin anlamli bir ölçüsü olacaktir 7.

1- ETKIN PAZAR KURAMi

Menkul kiymete iliskin elde edilebilir tüm bil­
ginin fiyata "tamamen yansidigi" ya da fiyatin tüm



elde edilebilir bilgiyi tamamen yansittigi, hipotezi
etkin pazar hipotezini olusturur. Bir pazarin etkin
olup olmadiginin saptanabilmesi ise bu hipotezin
tt<stedilmesini gerektirir. Etkin pazar hipotezinde
temel varsayim, "mevcut tüm bilginin" fiyat
tarafindan yansitilmasi olduguna göre, fiyat

olusum sürecini i'ncelemek gerekir8. Fiyatlarin
olusum süreci ile ilgili en önemli modeller; 1­
Beklenen getiri veya "fair game" modeller, 2­
Submartingale modeli, 3- Random walk mode­
lidir.

1.1. BEKLENEN GETIRI VEYA "FAIR
GAME" MODELLER

• E(Pj,t;t-iLOt)= (I + E(rj,l+iLOt)Pj,t (1)

Model9, j menkul kiymetinin Ot bilgi kümesini

de yansitan t+l'deki fiyati, t'deki fiyatin (Pj,t),0t
bilgi kümesini yansitan bir dönemlik beklenen ge­
tirisinin t'deki fiyata katkisi ile gösterilebilir. Yani
bu modele göre belli bir menkul kiymetin bir
dönem &onraki tahmini fiyati, bugünkü fiyati arti
menkul kiymetle ilgili mevcut butün bilgilere
bagli olarak gelecek dönem için beklenen ve
menkul kiymetin riskine uygun bir getiriye esittir.

"Fair Game" modeli, yarinin fiyatinin menkul
kiymetle ilgili bugünkü bütün bilgileri tamamen
yansitan rassal bir degisken oldugunu ifade eder.
Dolayisi ile "fair game", ortalama olarak, menkul
degerin beklenen getirisinin gerçeklesen getiriye
esit oldugu anlamina gelir.

Özetle, "fair game" modeline göre herhangi bir
alim satim kuralinin herhangi bir t zamaninda
menkul kiymetle ilgili bilgiler kullanilarak asiri
bir getiri saglamasi mümkün degildir.

1.2. SUBMARTINGALE MODELI

E(Pj,t+ i LOt)2 Pj,t veya E(rj,i+iLOt)2 O (2)

j menkul kiymetine iliskin fiyat dizisi (Pj,t+i),
Ot bilgi dizisi esas alinarak belirlenen bir sonraki

dönemin fiyatina iliskin beklenen deger cari fiya-

ta esittir veya ondan daha büyüktür. Diger bir
deyisle model, Ot bilgi kümesini yansitacak

t+ 1'deki fiyatin (Pj,l+i) cari fiyat (pj,t)'den büyük

veya (Pj,t)'ye esit olacagini ifade etmektedir. Bu
model deneysel anlamda siradan yatirimcinin
"satin al elde tut" stratejisinin, genelolarak çesitli
islem stratejileri tarafindan yenilemeyecegini i­
fade etmektedir io.

1.3. RANDOM WALK MODELI

Bu model, tüm elde edilebilir bilgiyi tamamen
yansitan fiyatlara dayanarak ardisik fiyat degisim­
lerinin birbirinden bagimsiz oldugunu ve ardisik
fiyat degisimlerinin ayni dagilima sahip olduk­
larini ifade etmektedir ii.

Sözkonusu modeller, hipotezi test edilebilir
hale getirmek için olusturulan modellerdir. Ancak
hipotezin test edilebilmesi ayni zamanda "tama­
men yansitildigi" öne sürülen "bilgi kümesinin" de
test edilebilir sekilde ifade edilmesini gerek­
tirmektedir.

1.4. MENKUL KIYMET FIY ATi
ÜZERINE YANSiYAN BILGI
KÜMESININ SINIFLANDIRILMASI

-Etkin pazar hipotezi menkul kiymet fiyati üze­
rine yansiyan bilgi kümesini üç alt gruba ayirmak­
tadir12:

1. Menkul kiymetin geçmis fiyatlara iliskin
bilgileri, .

2. Pazara ulasan kar açiklamasi, sermaye
artirimi, hisse senedi bölünmeleri, finansal
pazardaki gelismelere iliskin faiz oranlarindaki
degisim, hükümetin ekonomi politikasindaki
degisimler ... vb. halka açik tüm bilgiler,

3. Sirket içi ve borsa içi bilgiler de dahilolmak
üzere mümkün olan tüIn bilgilerdir.

Etkin pazar kuramina iliskin testler, aslinda
geçmis fiyatlar, kamuya açiklanan diger bilgiler
ve içten alinan bilgiler gibi bilgi türlerinin, ortala-
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manin üstünde getiri elde etmek amaciyla kul­
lanilip kullanilamayacagini ölçen testlerdir.

Pazar etkinligi ise herbir bilgi alt grubuna göre
derecelendirilmektedir. Buna göre, menkul
kiymetin geçmisine iliskin. tüm bilginin fiyata

yansimis oldugu durum "zayif etkin pazar
hipotezi"ni; halka açik tüm bilginin menkul
kiymet fiyatlarina yansitildigi durum ise "yari
güçlü etkin pazar hipotezini"; yalniz halka açik
bilginin degil sirket içi bilgilerin de menkul
kiymet fiyatina yansimis oldugu durum "güçlü
etkin pazar hipotezi"ni olusturmaktadir.

1.4.1. ZAYiF ETKIN PAZAR KURAMi

Zayif etkin pazar hipotezi, random walk'un test
edilmesine yöneliktir. Bir baska deyimle bu
arastirmalar herhangi bir hisse senedinin fiyat
degismelerinde o hisse senediyle ilgili tüm bilgi­
lerin etkisini incelemektedir. Etkin pazarin bu
zayif sekli geçerli ise, fiyat degismeleri tamamen
rastlantisalolarak gerçeklesir. Böylece bir
dönemdeki fiyat degismesi istatistiki olarak diger

dönemdeki fiyat degismelerinden bagimsizdir i3.

Dolayisi ile etkin pazar kuraminin zayif seklini
test etmeye yönelik çalismalar, menkul kiymet ile
ilgili her türlü tarihi bilgiye dayali bir alim satim
kurali ile hiçbir yatirimcinin asiri bir kar elde ede­
meyecegi, baska bir deyisle menkul kiymet ile il­
gili tarihi bilgilerin asiri kar elde etmek için kul­
lanilamayacagi görüsünden hareket eder ve tarihi
bilgileri kullanarak menkul kiymet fiyatlarinin
degisimini öngörmenin mümkün olup olmadigini

arastrrirl4. Piyasa zayif sekilde etkinse yalniz geç­
mis fiyatlara dayali hiç bir grafik ve/veya analiz
yöntemi normal üstü bir kar elde edilmesine

olanak saglamaz 15.

EPK'nin zayif seklinin test edilmesinde serisel
korelasyon, run testi ve filtre kurali testi yaygin o­
larak kullanilir.

1.4.2. YARI GÜÇLÜ ETKIN PAZAR
KURAMi <

Yari güçlü etkin pazarlar, menkul kiymet ile il­
gili kamuya açiklanan mevcut bütün 'bilgilerin

menkul kiymetin cari fiyatina tamamen yansidigi

pazarlardirl6. Kamuya menkul kiymetlerle ilgili
bir bilgi açiklandiginda, fiyatlarda süratli ve açik­
lanan bilgiyi dogru degerlendiren bir ayarlama
meydana geliyorsa, sözkonusu hipotezin
varsayimi geçerlidir. Bu kosullar altinda temel
analiz yöntemleri de ise yaramaz. Zira fiyatlar za­
ten temel analize girdi teskil edebilecek bütün bil­
gileri yansitacak düzeyde yani "gerçek deger"e
esit biçimde olusacaktir. Piyasanin yari güçlü
etkin olmasi halinde ancak, içerden bilgi
edinebilen bazi kisiler, kisa dönemli fiyat hareket­
lerinden yararlanarak diger yatirimcilarin elde
edebilecegi ortalama piyasa getirisinin (satin al el­
de tut politika.siyla elde edilebilen getiri) üzerinde
getiri elde etme olanagi bulabilirler. Temel analiz
ve teknik analiz yöntemlerini kullananlar herhan­
gi bir üstünlük saglayamayacaklardirl7. Yari
güçlü etkin pazar hipotezinde genelolarak;

- yillik kazanç ve kar payi duyurulari
- hisse senedi bölünmeleri
- araci kurum önerileri

- birlesme / devralma duyurusu
- yeni hisse senedi çikarimi
gibi fiyat üzerinde dogrudan etkili oldugu öne

sürülen bilgiler arastirilir; test edilir.

1.4.3. GÜÇLÜ ETKIN PAZAR KURAMi

Güçiü etkin pazar kurami, menkul kiymet fiy­
atlarinin kamuya açiklanan açiklanmayan özel
tüm bilgileri yansittigini ileri sürer. Özel bilgiler
bazi kimselerin tüm yatirimcilardan önce ögren­

digi bilgilerdir18. Bu durumda, sayet piyasadaki
menkul kiymet fiyatlari halka açiklanan veya
açiklanmayan tüm bilgileri yansitacak sekilde
olusuyorsa piyasanin güçlü etkin oldugundan söz
edilebilir i9. Bu konuda yapilan ar~stirmalar,
menkul kiymet fiyatlarinin halka açik veya kapali
tüm bilgileri yansitip yansitmadigini, gizli özel
bilgileri kullanarak bazi yatirimcilarin digerlerine
kiyasla, sürekli olarak üstün bir basari saglayip

. saglamadiklarini test etmektedir20. Güçlü etkin bir
pazarda, ortaklikla ilgili özel bilgilere sahip olan
yöneticilerin ve personelin dahi bu bilgilerden
yararlanarak olaganüstü kar saglamalari olanakli
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degildir21. Yani pazar gerçekten etkinse, bütün
bilgiler menkul kiymetlerin fiyatina yansimis du­
rumda oldugu için bu özel bilgilerin hiçbir degeri
yoktur22.

2. ÇALiSMANiN AMACi

Etkin pazar kurami, menkul kiymet analizinde
önemli bir etkiye sahiptir. Etkin pazar kuraminin
zayif sekli deneysel bulgularla desteklendigi
takdirde, pazar zayif sekilde etkindir ve geçmise
ait bilgilere dayali alim satim kurallari degersiz
kalir. Diger bir ifade ile, herhangi bir hisse sene­
dine ait fiyatlardan olusan zaman serisindeki
degisken degerler rassal olarak ortaya çikmakta
olup, birbirinden tamamen bagimsizdirlar. Bu
bagimsizlik pazarin zayif etkinligi için gerekli ve
yeter kosuldur. Zayif sekilde etkin bir piyasada,
yalniz geçmis fiyat verilerine dayali hiçbir grafik
ve/veya analiz yöntemi normal üstü bir kar elde
edilmesine olanak saglamaz.

IMKB'de etkin pazar kurammin geçerliligine
iliskin yapilan çalismalar çok azdir. Özellikle
sinirli verilerle yapilan az sayidaki çalismalardan
elde edilen sonuçlar etkin pazar kuraminin zayif
seklinin geçerli olmadigi yönündedir. Kullanilan
verilerin azligi ve çok az sayida arastirma yapil­
masi bu konuda önemli bir eksikligin gösterge­
sidir. On yillik bir geçmise 'si;ihip olan IMKB
henüz gelismekte olan bir borsadir. Islem

hacminin yeterli bir büyüklüge erismemesi, ideal
bir derinlik kazanamamasi, çagdas bir alt yapiya
(kurumsal ve teknik) çok yeni kavusmasi,
yatirimcilarin gerekli bilinç ve bilgi düzeyine
erisememesi, liirumsa! yatirimcilarin (sig0l1a fon­
lari gibi) borsaya katilimini saglayacak yasal
düzenlernelerin yapilamamasi, bazi kisi veya ku­
rumlarin borsayi etkileyebilme güçlerinin olmasi,
içeriden bilgi elde etmenin mümkün ve yaygin o­
larak kullanilmasi, pazarin spekülasyona açik ol­
masi v.b. gibi nedenlerden dolayi kanimca
IMKB'de fiyat olusumlari gerçekçi degildir; fiyat
olusumlari gerçek ekonomik temellere dayanma­
maktadir. Dolayisiyla IMKB'nin zayif sekilde
dahi etkin olmadigi ileri sürülebilir. Ayrica
sezgisel gözlemlerim de bu yöndedir. Bu durum
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IMKB'de etkin pazar kuraminin zayif seklinin test
edilmesini gerekli kilar.

Bu çalismanin amaci IMKB'de etkin pazar ku­
ram;nin zayif seklinin geçerliligini test etmektir.
Böylelikle bu konudaki önemli bir eksikligin
giderilmesine ve çalisma sonuçlarinin
akadernisyenlere, konu ile ilgili kisi ve kuruluslara
yardimci olmasi bakimindan önemli bir katki
saglamasi hedeflenmektedir.

3. ÇALiSMANiN HIPOTEZI

Çalismada IMKB'de etkin pazar kuraminin
zayif seklinin geçerliligi te~t edilecektir.
Dolayisiyla bu çalismanin temel hipotezi:

Ho: IMKB zayif sekilde etkindir.

H i: IMKB zayif sekilde dahi etkin degildir.

Bulgularin temel hipotezi destekIemesi duru-
munda, IMKB'de etkin pazar kuraminin zayif sek­
linin geçerli oldugu; bulgularin karsi hipotezi
desteklemesi durumunda da IMKB'de etkin pazar
kuraminin zayif seklinin geçerli olmadigi sonucu­
na varilacaktir.

Bu hipotezin testi istatistiksel bir arastirma
konusu olmakla birlikte, bazi önemli bilgiler
saglamakta ve sonuçlar ortaya çikarmaktadir.
Hipotezin arastirilmasinin nedeni, sermaye
piyasamizin etkinligi konusunda bazi ekonomik
sonuçlar elde etmektir. Örnegin, bir piyasada
islem gören hisse senetleri için etkin pazar ku­
raminin zayif seklinin geçerli oldugu saptana­
bilirse, bu piyasanin zayif etkin oldugu
söylenebilir. Bunun anlami, geçmis yillara aIt
hisse senedi fiyatlarinin, gelecek dönemlere aIt
fiyatlarin tahmininde önemli bir bilgi saglamaya­
cagidir. Bunun yaninda, temel hipotez reddedil­
diginde, zaman serisinin bir modele göre incel en­
mesiyle yapilacak tahminler, ortalarnanin üstünde
yalirini sonuçlari elde etme olanagi saglayacaktir.

4. ÇALiSMANiN YÖNTEMI .
Bu çalismada, IMKB'de etkin pazar kuraminin

zayif seklinin geçerliligini test etmek amaciyla,
literarurde yaygin olarak kullanilan serisel kore­
lasyon (otokorelasyon) testi ve run testi
kullanilmistir.



s. ÇALiSMANiN VERILERI

Veriler, 1 Ocak 1988 - 31 Aralik 1994 tarih­

lerinde (7 yillik) IMKB 'ye ko te 45 firmaya aIt
günlük kapanis fiyatlari, kar payi dagitim miktar­
lari, kar payi dagitim tarihleri, bedelli-bedelsiz
sermaye artirim oranlari, bedelli-bedelsiz sermaye
artirim tarihleri, eskVyeni hisse senetleri arasinda­
ki fiyat farklari ve rüçhan hakki kullanim bedel­
lerinden olusmaktadir. Sözkonusu 45 firmaya ait
hisse senedi fiyatlari, bedelli-bedelsiz sermaye
artirim tarih ve miktarlari ile kar payi dagitim ta­
rih ve miktarlari IMKB'nin Bilgi Islem
Bölümünden saglanmis ve diger bilgiler de
IMKB'nin günlük, haftalik ve aylik bültenleri ile
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun aylik bültenlerinden
yararlanilarak derlenmistir.

6. ÇALiSMANiN KisiT VE
VARSA YIMLARI

Çalismanin en önemli kisiti 1988-1994 (7
yillik) dönemini kapsamasidir. 1988 öncesi bor­
sadaki fiyatlandirma sisteminin degisik olmasi ve
ayrica 1986 ile 1987 yillarindaki verilere saglikli
bir sekilde ulasilamamis olmasi nedeniyle 1986 ve
1987 yillari arastirma kapsamindan çikarilmistir.
Yine ayni sekilde 1995 yilinin verilerine ulasmak
da mümkün olmamistir. .

Kullanilan testlerde olusturulan fiyat seri­
lerinin normal dagildigi varsayilinistir.

7. ÇALISMA KAPSAMiNDA YER ALAN
FIRMALAR

Çalisma kapsamindaki 45 firmanin adi asagida
yer almaktadir.

SIRKET ADI SIRKET ADISIRKET ADI

AKÇIMENTO

17
.

GOOD-YEAR 33OLMUKSA1

2

ANADOLUCAM 18GÜBRE FABRIKALAR! 34OTOSAN

3
ARÇELIK 19GÜNEY BIRACILIK 35PINAR ENTEGRE ET

4
BAGFAS 20HEKTAS 36POLYLEN

5
BOLU ÇIMENTO 21IZMIR DEMIR ÇELIK 37SARKUYSAN

6
ÇELIKHALAT 22izOCAM 38SIFAS

7

ÇIMSA 23KARTONSAN 39TELETAS

8
ÇUKUROVA ELEKTRIK 24KAV 40T. Is BANKASI (B)

9

DENIZLICAM 25KEPEZ ELEKTRIK 41TÜRK SIEMENS

10

DEVA 26KOÇHOLDING 42T. SISECAM

11

DÖKTAS 27KOÇYATIRIM 43T. DEMIR DÖKÜM

12

ECZACIBASI YATIRIM 28KORDSA 44YASAS

13

EGE BIRAcILIK 29KÖYTAS 45YAPI KREDI BANKASI

14

EGEGÜBRE 30MAKINE TAKIM

15

ENKA HOLDING 31MARET.

16
EREGLI DEMIR ÇELIK 32METAS
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8. VERILERIN ANALIzE HAZiR HALE
GETIRILMESI

burada;
ri = t dönemindeki düzeltilmis gerçek verim
n, = Sermaye arttirimi sonucunda verilen eski

hisse senedi sayisi

ny = Sermaye arttirimi sonucunda verilen yeni
hisse senedi sayisi

P" = Eski hisse senetlerinin dönem sonu fiyati

Pty = Yeni hisse senetlerinin dönem sonu fiyati
S = Rüçhan hakki kullanim bedeli
Di = Dönem içinde ödenen kar payi

P,_1 = Hisse senedinin dönem basi fiyati
Fiyatlar, düzeltibnis verimlerden hareketle

1988 yili basindan itibaren ileriye dogru düzeltil­
mistir. Fiyat düzeltmeleri ise asagidaki formül
yardimiyla gerçeklestirilmistir:

Sözkonusu testlerin uygulanabilmesi için
gerekli olan veriler, düzeltilmis günlük fiyat ve
düzeltilmis günlük verimlerdir. Bu veriler
IMKB'nin 1988 - 1994 yili günlük ham fiyatlarin­
dan. hareketle olusturulmustur. IMKB'den
saglanan günlük ham veriler, her ay için borsada
faaliyet gösteren bütün sirketleri kapsayan
dosyalar halinde (Örnegin; HTG01.91 : 1991
yilinin 1. Ayi islem gören tüm firmalarin kayitlari)
kayit edilmistir. Arastirma kapsamindaki firmalar
bu dosyalardan Convert.exe bilgisayar programi
yardimi ile ayiklanmis ve ayiklanan bu bilgiler
arastirma kapsamindaki her sirket adina birlestiril­
erek WK1 dosyalari haline getirilmistir. Özetle
her sirket için bir dosya yaratilmis ve verilerin
analize hazir hale getirilmesi bu dosyalar üzerinde
yapilmistir. Bu asamaya kadar Convert.exe, Q-Pro
ve Lotus 123 bilgisayar programlari
kullanilmistir.

Ham fiyatlardan hareketle düzeltilmis verimler
asagidaki formül yardimiyla hesaplanmistir:

9. ARASTIRMA 1: SERISEL
KORELASYON

9.2. ANALIZ YÖNTEMI

Bu arastirmada IMKB'de etkin pazar
kuraminin zayif seklin.i~ geçerliligini test etmek a­
maciyla, 1988 - 1994 yillari arasinda faaliyet

gösteren_ seçilmis 45 firmanin hisse senedine ait
günlük fiyat degisimleri arasindaki istatistiki
bagimsizlik test edilmistir. Istatistiki bagimsizligi
test etmek için sözkonusu veriler serisel korelasy­
on (otokorelasyon) analizine tabi tutulmustur.
Sözkonusu analizde "Excel" bilgisayar programi
kullanilmistir.

burada;

Pt = t dönemindeki düzeltilmis fiyat

Pt-i = t-1 dönemindeki düzeltilmis fiyat

rt = t döneminin düzeltilmis verimi

9.1. HIPOTEZ

Etkin pazar kuraminin zayif seklinin geçerli
oldugu bir sermaye piyasasinda, ardisik fiyat
degismeleri birbirinden bagimsizdir ve pazarda
fiyat degisiklikleri rassal olarak olusur. Dolayisiy­
la IMKB'de etkin pazar kuraminin zayif seklinin
geçerliligini test etmek için gerçeklestirilen bu
arastirmanin temel hipotezi:

HO:Herhangi bir hisse senedine ait fiyatlardan

olusan zaman serisindeki degisken degerler rassal
olarak ortaya çikmakta olup, birbirinden tamamen
bagimsizdirlar .

H i: Bu zaman serisinin rassal degerlerden

olusmadigi ve trend, dönemsellik gibi bir yapi
gösterdigi seklindedir.

Bulgularin temel hipotezi desteklemesi duru­

munda, sözkonusu zaman serisindeki ardisik fiyat
degisikliklerinin birbirinden bagimsiz oldugu
sonucu ortaya çikacaktir ki, bu zayif etkin pazar
hipotezinin geçerliligine isaret eder. Bulgularin
karsi hipotezi desteklemesi durumunda ise, fiyat
degisikliklerinin birbirinden bagimsiz olmadigi
sonucuna varilir; bu' durum zayif etkin pazar
hipotezinin geçersizligine isaret eder.

(4)

(5)

Pt-l
ri=

Pt = Pt-i * (1 + rt)
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% 1 güven derecesinde Lag 1'de bulunan hisse
senetlerinin %76'sinda "Ho:r = O" hipotezi red

edilmekte; dolayisiyla "H i:r "* O" hipotezi kabul

edilmektedir. Diger Lag'larda da hisse senetlerinin
önemli bir kismi için "Ho:r = O" hipotezi red

edilip, "H i :r "* O" hipotezi kabul edilmektedir.

Bunun anlami, birbirini izleyen deger çiftle~i
arasinda bir bagintinin sözkonusu oldugudur.
Baska bir deyisle, zaman serisin meydana getiren
degisken degerler birbiriyle iliskili olup, tesadüfi
degildir. Bu durumda; elde edilen bulgular dogrul­
tusunda, serisel korelasyon arastirmamizin temel
hipotezi olan "Ho: Herhangi bir hisse senedine ait
fiyatlardan olusan zaman serisindeki degisken
degerler rassal olarak ortaya çikmakta olup, bir­
birinden tamamen bagimsizdir" hipotezi red
edilmektedir. Ho hipotezinin reddi dogalolarak

"H i: Zaman serisinin rassal degerlerden

olusmadigi ve trend, dönemsellik gibi bir yapi
gösterdigi" seklindeki alternatif hipotezin ka­
bulünü gerektirir.

Serisel korelasyon testinden elde edilen bulgu­
lardan hareketle; herhangi bir yatirimci, istatistik­
sel açidan anlamli bir korelasyon katsayisina sahip
hisse senedi veya hisse senetleririin geçmis fiyat­
lari üzerinde bazi istatistiksel veya grafik teknikler
kullanarak pazarin üzerinde bir performans
gösterebilir. Birçok hisse senedinde bagimliligin
(tesadüfi olmamn - nonrandomness) mevcudiyeti,
hisse senedi fiyat degismelerinin bazi trendler
takip ettigini gösterir. Eger bu trend belir­

lenebi,lirse, bir yatirimci pazarin üzerinde bir per-
. formans gösterebilir ve böylece normal getirirlin

üzerinde bir getiri saglayabilir. .
Birinci arastirmamiz olan serisel korelasyon

testinden elde edilen bulgulardan hareketle;
IMKB'de etkin pazar kuraminin zayif seklinin
geçerliligini test eden çalismarnizin temel hipotezi
olan "Ho:IMKB zayif sekilde etkindir" hipotezi

red edilmektedir. Dolayisiyla bulgularin da
destekledigi alternatif H i hipotezi kabul edilmek-

tedir. Hi hipotezinin kabulü bizi, .IMKB'de etkin

pazar kuraminin zayif seklinin geçerli olmadigi
sonucuna götürmektedir.

10. ARASTIRMA 2: RUN TESTI

10.1. HIPOTEZ

Bir önceki arastirmada serisel korelasyon
tekniginin kullanarak hipotezi test etmeye
çalismistik. Ancak bilindigi gibi korelasyon kat­
sayisi asiri degerler tarafindan önemli ölçüde etk­
ilenir. Iste bu durumu önlemek içiri parametrik ol­
mayan bir test tekniginin kullanimi yararli ola­
caktir. Bu amaçla literatürde run testi yaygin o­
larak kullanilmaktadir. Fiyat degisimlerinin
büyüklügünü degil, sadece yönünü (isaretini)
dikkate alan bir teknik olan run testi, bu asiri
degerlerin fiyat degisimlerinin bagimsizliginin
test edilmesinde ortaya çikan sakincalari ortadan
kaldiran bir yöntem olmasi önem tasimaktadir.
Kisacasi run testi, incelenecek zaman serisinde

sistematik bir düzen olup olmadigini arastirir.
Dolayisiyla bu arastirmanin temel hipotezi bir
önceki arastirma ile paralellik tasimakta olup,
asagidaki gibidir;

HO : Ardisik fiyat degisimleri birbirinden

bagimsizdir.
H i : Ardisik fiyat degisimleri birbirinden

bagimsiz degildir.

Bulgularin temel hipotezi desteklemesi duru­
munda, sözkonusu zaman serisindeki ardisik fiyat
degisikliklerinin birbirinden bagimsiz oldugu
sonucu ortaya çikacaktir ki, bu zayif etkiri pazar
hipotezinin geçerliligine bir isarettir. Bulgularin
karsi hipotezi desteklemesi durumunda ise, fiyat
degisikliklerinin birbirinden bagimsiz olmadigi
ortaya çikar ki, bu durum zayif etkin pazar
hipotezinin geçersizligine isaret eder.

10.2. ANALIZ YÖNTEMI

Bu arastirmada IMKB'de etkin pazar
kuraminin zayif seklinin geçerliligini test etmek a­
maciyla 1988 - 1994 yillari arasinda faaliyet
gösteren seçilmis 45 firmanin hisse senedine ait
günlük fiyat degisiml.eri arasinda sistematik bir
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Serisel korelasyon testinde, ardisik hisse sene­
di fiyatlari arasindaki istatistiki bagimsizligi test
etmek amaciyla, ilk önce günlük fiyat farklari h­
esaplanmis ve bu günlük fiyat farklarindan olusan
"fiyat farklari zaman serisi" elde edilmistir.
Günlük fiyat farklarinin hesaplanmasi asagida
verildigi gibi gerçeklestirilmistir:

(6)

sebeplerin tesiri azalacagindan, korelasyon h­
esabina esas olan verilerin sayisina göre sonucun
güvenilirligi artar veya azalir.

Sözkonusu korelasyon katsayilarinin anlamli
olup olmadigini test etmek için kullanilan hipotez:

r: korelasyon katsayisi
Hipotezin testinde kullanilan

asagidaki gibidir:

Bu sekilde olusturulan fiyat farklari arasinda
serisel· bir korelasyon olup olmadigini test etmek
amaciyla olusturulan fiyat farklari serileri i'den 10
güne kadar gecikmeli otokorelasyon analizine tabi
tutulmustur. Serisel korelasyon katsayilari
"Pearson Korelasyon Katsayisi" formülü
yardimiyla hesaplanmistir. Sözkonusu formül:

S =- /1 - (r)2r -\4 n-2
(8)

test teknigi

L (Xi - X) (Yi - y)

~L (Xi - X)2 (Yi - y)2

(7)

burada;

Sr = tahminin standart sapmasi
n-2 = serbestlik derecesi

r = korelasyon katsayisidir.

-1 ~ rk ~ + 1 seklindedir.
t= r (9)

Aslinda formülün pay ve paydasi
incelendiginde, korelasyon katsayisinin, iki
serinin birlikte degisimleri ile toplam degisimleri
arasinda bir karsilastirmadan ibaret oldugu kolay­
ca anlasilir.

Korelasyon katsayisinin degerj de -1 ile +1
arasinda degisir. Sonucun 1 çikmasi iki seri
arasinda tam iliski bulunduguna, sonucun "+" ol­
masi iliskinin pozitif (degismelerin ayni yönde), "­
" çikmasi iliskinin negatif (qegismelerin zit yön­
lerde) olduguna, sifir çikmasi ise iliski bulun­
madigina isaret eder. Bu itibarla bulunan sonuç lle
yaklastigi oranda iliskinin kuvvetli oldugu, sifira
yakin çiktigi oranda iliskinin zayifladigi anlasilir.
Ancak korelasyon katsayisi hangi limitin üstüne
çiktigi taktirde iliskinin kuvvetli sayilacagina dair
kesin bir kriter yoktur. Bu husus, aralarinda iliski
arastirilan iki olayin mahiyetine,· aralarindaki
mantiki bagliliga ve verilerin sayisina göre de
degisebilir. Gözlem sayisi arttigi oranda tesadüfi

burada;

t = anlamlilik testindeki t degeridir.

9.3. DENEYSEL BULGULAR

Serisel korelasyon analizi sonucunda her Lag
için elde edilen korelasyon katsayilari ve bazi
tanimlayici istatistiksel sonuçlar TABLO A ve
TABLO Blde verilmistir.

Serisel korelasyon analizi sonucunda Lag 1,
Lag 2, .... Lag lO'u olusturan degerler
incelendiginde, degerlerin tümü (sifira çok yakin
degerler de olmakla birlikte) sifirdan farkli
çikmistir. Tüm degerler içinde en büyük pozitif
korelasyon 0.3136 (Koç Yatirim) ile Lag 1'de;
yine en büyük (sifira olan uzaklik ve mutlak deger
açisindan) negatif korelasyon -0.2205 (poiyien)
ile Lag Ilde görülmektedir. Yine Lag 3'te 0.2279
(Ege Bira) ve Lag 4'te 0.1784 (Deva) en büyük
pozitif korelasyon degerleridir. Negatif korelas-
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8. VERILERIN ANALIzE HAZiR HALE
GETIRILMESI

burada;
Ti = t dönemindeki düzeltilmis gerçek verim
0. = Sermaye arttirimi sonucunda verilen eski

hisse senedi sayisi
0v = Sermaye arttirimi sonucunda verilen yeni

hisse senedi sayisi
P" = Eski hisse senetlerinin dönem sonu fiyati

Pt .• = Yeni hisse senetlerinin dönem sonu fiyati
S = Rüçhan hakki kullanim bedeli
Dt = Dönem içinde ödenen kar payi
Pt-I = Hisse senedinin dönem basi fiyati
Fiyatlar, düzeltilmis verimlerden hareketle

1988 yili basindan itibaren ileriye dogru düzeltil­
mistir. Fiyat düzeltmeleri ise asagidaki formül
yardimiyla gerçeklestirilmistir:

Sözkonusu testlerin uygulanabilmesi için
gerekli olan veriler, düzeltilmis günlük fiyat ve
düzeltilmis günlük verimlerdir. Bu veriler
IMKB'nin 1988 - 1994 yili günlük ham fiyatlarin­
dan. hareketle olusturulmustur. IMKB'den
saglanan günlük ham veriler, her ay için borsada
faaliyet gösteren bütün sirketleri kapsayan
dosyalar halinde (Örnegin; HTG01.91 : 1991
yilinin 1. Ayi islem gören tüm firmalarin kayitlari)
kayit edilmistir. Arastirma kapsamindaki firmalar
bu dosyalardan Convert.exe bilgisayar programi
yardimi ile ayiklanmis ve ayiklanan bu bilgiler
arastirma kapsamindaki her sirket adina birlestiril­
erek WK 1 dosyalari haline getirilmistir. Özetle
her sirket için bir dosya yaratilmis ve verilerin
analize hazir hale getirilmesi bu dosyalar üzerinde
yapilmistir. Bu asamaya kadar Convert.exe, Q-Pro
ve Lotus 123 bilgisayar programlari
kullanilmistir.

Ham fiyatlardan hareketle düzeltilmis verimler
asagidaki formül yardimiyla hesaplanmistir:

9. ARASTIRMA 1: SERISEL
KORELASYON

9.2. ANALIZ YÖNTEMI

Bu arastirmada IMKB'de etkin pazar
kuraminin zayif sekliniI1 geçerliligini test etmek a­
maciyla, 1988 - 1994 yillari arasinda faaliyet
gösteren seçilmis 45 firmanin hisse senedine aIt
günlük fiyat degisimleri arasindaki istatistiki
bagimsizlik test edilmistir. Istatistiki bagimsizligi
test etmek için sözkonusu veriler serisel korelasy­
on (otokorelasyon) analizine tabi tutulmustur.
Sözkonusu analizde "Excel" bilgisayar programi
kullanilmistir.

burada;

Pt = t dönemindeki düzeltilmis fiyat

Pt-] = t-L dönemindeki düzeltilmis fiyat

rt = t döneminin düzeltilmis verimi

9.1. HIPOTEZ

Etkin pazar kuraminin zayif seklinin geçerli
oldugu bir sermaye piyasasinda, ardisik fiyat
degismeleri birbirinden bagimsizdir ve pazarda
fiyat degisiklikleri rassal olarak olusur. Dolayisiy­
la IMKB 'de etkin pazar kuraminin zayif seklinin
geçerliligini test etmek için gerçeklestirilen bu
arastirmanin temel hipotezi:

Ho: Herhangi bir hisse senedine ait fiyatlardan

olusan zaman serisindeki degisken degerler rassal
olarak ortaya çikmakta olup, birbirinden tamamen
bagimsizdirlar .

Hi: Bu zaman serisinin rassal degerlerden

olusmadigi ve trend, dönemsellik gibi bir yapi
gösterdigi seklindedir.

Bulgularin temel hipotezi desteklemesi duru­
munda, sözkonusu zaman serisindeki ardisik fiyat
degisikiiklerinin birbirinden bagimsiz oldugu
sonucu ortaya çikacaktir ki, bu zayif etkin pazar
hipotezinin geçerliligine isaret eder. Bulgularin
karsi hipotezi desteklemesi durumunda ise, fiyat
degisikliklerinin birbirinden bagimsiz olmadigi
sonucuna varilir; bu' durum zayif etkin pazar
hipotezinin geçersizligine isaret eder.

(4)

(5)

Pt-!

Pt = Pt-! * (1 + rt)

Tt=
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% 1 güven derecesinde Lag 1'de bulunan hisse
senetlerinin %76'sinda "Ho:r = O" hipotezi red

edilmekte; dolayisiyla "H i:r * O" hipotezi kabul

edilmektedir. Diger Lag'larda da hisse senetlerinin
önemli bir kismi için "HO:r = O" hipotezi red

edilip, "H i:r * O" hipotezi kabul edilmektedir.

Bunun anlami, birbirini izleyen deger çiftle~i
arasinda bir bagintinin sözkonusu oldugudur.
Baska bir deyisle, zaman serisin meydana getiren
degisken degerler birbiriyle iliskili olup, tesadüfi
degildir. Bu durumda; elde edilen bulgular dogrul­
tusunda, serisel korelasyon arastirmamizin temel
hipotezi olan "Ho: Herhangi bir hisse senedine ait
fiyatlardan olusan zaman serisindeki degisken
degerler rassal olarak ortaya çikmakta olup, bir­
birinden tamamen bagimsizdir" hipotezi red
edilmektedir. Ho hipotezinin reddi dogalolarak

"H i: Zaman serisinin rassal degerlerden

olusmadigi ve trend, dönemsellik gibi bir yapi
gösterdigi" seklindeki alternatif hipotezin ka­
bulünü gerektirir.

Serisel korelasyon testinden elde edilen bulgu­
lardan hareketle; herhangi bir yatirimci, istatistik­
sel açidan anlamli bir korelasyon katsayisina sahip
hisse senedi veya hisse senetlerinin geçmis fiyat­
lari üzerinde bazi istatistiksel veya grafik teknikler
kullanarak pazarin üzerinde bir performans
gösterebilir. Birçok hisse senedinde bagimliligin
(tesadüfi olmanin - nonrandomness) mevcudiyeti,
hisse senedi fiyat degismelerinin bazi trendler
takip ettigini gösterir. Eger bu trend belir­

lenebi,lirse, bir yatirimci pazarin üzerinde bir per-
. formans gösterebilir ve böylece normal getirinin

üzerinde bir getiri saglayabilir. .
Birinci arastirmamiz olan serisel korelasyon

testinden elde edilen bulgulardan hareketle;
IMKB'de etkin pazar kuraminin zayif seklinin
geçerliligini test eden çalismamizin temel hipotezi
olan "HO:IMKB zayif sekilde etkindir" hipotezi

red edilmektedir. Dolayisiyla bulgularin da
destekledigi alternatif Hi hipotezi kabul edilmek-

tedir. Hi hipotezinin kabulü bizi, IMKB'de etkin

pazar kuraminin zayif seklinin geçerli olmadigi
sonucuna götürmektedir. .

10. ARASTIRMA 2: RUN TESTI

10.1. HIPOTEZ

Bir önceki arastirmada serisel korelasyon
tekniginin kullanarak hipotezi test etmeye
çalismistik. Ancak bilindigi gibi korelasyon kat­
sayisi asiri degerler tarafindan önemli ölçüde etk­
ilenir. Iste bu durumu önlemek için parametrik ol­
mayan bir test tekniginin kullanimi yararli ola­
caktir. Bu amaçla literatürde run testi yaygin o­
larak kullanilmaktadir. Fiyat degisimlerinin
büyüklügünü degil, sadece yönünü (isaretini)
dikkate alan bir teknik olan run testi, bu asiri
degerlerin fiyat degisimlerinin bagimsizliginin
test edilmesinde ortaya çikan sakincalari ortadan
kaldiran bir yöntem olmasi önem tasimaktadir.
Kisacasi run testi, incelenecek zaman serisinde

sistematik bir düzen olup olmadigini arastirir.
Dolayisiyla bu arastirmanin temel hipotezi bir
önceki arastirma ile paralellik tasimakta olup,
asagidaki gibidir;

HO : Ardisik fiyat degisimleri birbirinden

bagimsizdir.
H i : Ardisik fiyat degisimleri birbirinden

bagimsiz degildir.

Bulgularin temel hipotezi desteklemesi duru­
munda, sözkonusu zaman serisindeki ardisik fiyat
degisikliklerinin birbirinden bagimsiz oldugu
sonucu ortaya çikacaktir ki, bu zayif etkin pazar
hipotezinin geçerliligine bir isarettir. Bulgularin
karsi hipotezi desteklemesi durumunda ise, fiyat
degisikliklerinin birbirinden bagimsiz olmadigi
ortaya çikar ki, bu durum zayif etkin pazar
hipotezinin geçersizligine isaret eder.

10.2. ANALIZ YÖNTEMI

Bu arastirmada IMKB'de etkin pazar
kuraminin zayif seklinin geçerliligini test etmek a­
maciyla 1988 - 1994 yillari arasinda faaliyet
gösteren seçilmis 45 firmanin hisse senedine ait
günlük fiyat degisiml,eri arasinda sistematik bir
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yonlar incelenmeye devam edildiginde, Lag lO'da
-0.1634 (Koç Yatirim) ile Lag 9'da -0.1627 (Koç
Yatirim) göze çarpmaktadir. Sifira en yakin
negatif korelasyon degeri Lag 5'te -0.0005 (Kepez
Elektrik), Lag 3'te -0.0006 (Olmuksa) ile yine Lag
3'te -0.0007 (Akçimento) göze çarpmaktadir.
Bunun yarusira sifira en yakin pozitif korelasyon
degeri Lag 2'de 0.0002 (Köytas), Lag 6 ve Lag
lO'da 0.0017 (Koç Yatirim, Türk Siemens) olarak
görülmektedir .

TABLO A dikkatle incelendiginde Lag
1,2,4,5,6,7 ve 8'de pozitif korelasyon degerleri da­
ha fazla; Lag 3,9 ve lO'da ise negatif korelasyon
degerlerinin daha fazla oldugu görülür. Özellikle
Lag l'de korelasyon degerlerinin %8Tsi, Lag 4 ve
Lag Tde %60'inin pozitif oldugu; bunun yanisira
Lag 9'da korelasyon degerlerinin %69'unun
negatif oldugu hemen göze çarpmaktadir.
Korelasyon degerlerinin bazilari sifira çok yakin,
bazilari ise sifirdan oldukça farklidir. Sadece salt
koelasyon degerlerine bakarak bir yorumda bu­
lunmak yaniltici olacaktir. Çünkü korelasyon
degerlerinin hangi limitin üzerine çikildigi
takdirde anlamli olacagina iliskin bir sey söyle­
memektedir. Hangi degerler anlamlidir? Bu soru­
nun cevabini alabilmek için degerler tek tek %5 ve
% 1 anlamlilik derecelerinde sinanmistir. Bu a­

maçla önce herbir degerin "standart hatasi" ve
ardindan da "t" degerleri bulunmustur. Sözkonusu
"standart hata" ve "t" degerlerinden hareketle %5
ve % 1 seviyesinde hangi degerlerin anlamli
oldugu yine TABLO A'da özetlenmistir.

%5 güven derecesinde korelasyon degerlerinin
önemli bir kisminin anlamli oldugu görülmekte­
dir. Özellikle Lag l'de korelasyon degerlerinin
%82 anlamli olarak bulunmustur. Diger bir ifade
ile korelasyon degerlerinin %82'si sifirdan
farklidir. Anlamli korelasyon katsayilarinin 32
tanesi pozitif isaretli, 5 tanesi negatif isaretlidir.
Yine ayni sekilde Lag Tde %49, Lag 3'te %47,
Lag 5'te %44, Lag 2 ve Lag io'da %42, Lag 4'te
%40, Lag 8 ve Lag 9'da %33 ve nihayetinde Lag
o'da %31 oraninda %5 güven seviyesinde anlamli
korelasyon katsayilari bulunmaktadir. Buradan da
anlasilacagi üzere Lag 1 haricindeki diger lag'lar­
da anlamli korelasyon katsayilarin oraninin daha

düsük kaldigi görülmektedir. Ancak yine de tüm
Lag'lardaki anlamli korelasyon katsayilarinin o­
rani oldukça yüksek ve önemlidir.

% 1 güven derecesinde de korelasyon deger­
lerinin önemli bir kisminin anlamli oldugu
görülmektedir. Özellikle Lag i 'de korelasyon
degerlerinin %76'si anlamli olarak bulunmustur.
Diger bir ifade ile korelasyon degerlerinin %76'si
sifirdan farklidir. Anlamli korelasyon
katsayilarinin 29 tanesi pozitif isaretli, 5 tanesi
negatif isaretlidir. Yine ayni sekilde Lag 3'te %38,
Lag 2'de %33, Lag 4'te %31, Lag Tde %29, Lag
6'da %27, Lag 5 ve Lag lO'da %24, Lag 9'da %20
ve nihayetinde Lag 8'de %18 oraninda %1 güven
seviyesinde anlamli korelasyon katsayilari bulun­
maktadir. Buradan da anlasilacagi üzere Lag 1
haricindeki diger lag'larda anlamli korelasyon kat­
sayilarin oraninin daha düsük kaldigi görülmekte­
dir. Ancak yine de tüm Lag'lardaki anlamli kore­
lasyon katsayilarinin orani oldukça yüksek ve
önemlidir.

9.4. BULGULARiN YORUMU

Etkin pazar kuraminin zayif seklinde, hisse
senedi fiyatlari, hisse senedi ile ilgili geçmis bütün
bilgileri yansittigi varsayilir. Çünkü bilgilerin
kendisi rastlantisal niteliktedir, dolayisiyla da
hisse senedi fiyat hareketleri rassaldir. Bunun an­
lami; geçmis fiyat hareketlerinin gelecek fiyat
hareketlerinin bir göstergesi olmadigidir~ Diger
bir deyisle; geçmis ve gelecek fiyat hareketleri
tesadüfidir ve birbiriyle ilgili degildir. Özetle
etkin pazar kuraminin zayif seklinin geçerli
oldugu bir sermaye piyasasinda, ardisik fiyat
degismeleri birbirinden bagimsizdir ve pazarda
fiyat degisiklikleri rassal olarak olusur.

Serisel korelasyon testinin bulgularina göre, 45
hisse senedi için Lag K= 1,2 ...9,10 gecikmeli
dönemler için hesaplanan korelasyon
katsayilarinin önemli bir çogunlugu, sifirdan
farklidir. Daha dogrusu korelasyon katsayilarinin
önemli bir kisminin sifirdan farkliligi istatistiksel
açidan anlamli ve önemlidir. Örnegin %5 güven

. derecesinde Lag l'de bulunan hisse senetlerinin
%82'sinde "Ho:r = O" hipotezi red edilmekte; yine
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düzen olup olmadigi test edilmistir. Istatistiki
bagimsizligi test etmek amaciyla veriler run anal­
izine tabi tutulmustur. Sözkonusu analizde
"Excel" bilgisayar programi kullanilmistir.

Istatistiki bagimsizligi test etmek amaciyla
uygulanan run testinde ilk önce fiyat degisim­
lerinin yönü "+", "-", "O" seklinde belirlenmis ve
fiyat degisimlerinin isaretlerinden olusan bir za­
man serisi elde edilmistir. Bu sekilde olusturulan
serinin rassal olup olmadigini yani fiyat degisim~
leri arasinda istatistiki bir iliskinin olup ol­
madigini belirlemek amaciyla, fiyat farklari serisi
run testine tabi tutulmustur. Bu test için ilk önce
fiili runlar belirlenmis daha sonra beklenen runlar
hesaplanmistir. Beklenen runlar asagidaki formül
yardimiyla hesaplanmistir:

(lO)

N

burada;
N = Fiyat degisikliklerinin toplam sayisi (fiyat

farki adedi)
ni = Fiyat degisimlerindeki her bir isaretin

sayisini ("+", "-", "O"run sayilari) ifade eder.

Fiili runlar ile beklenen runlar arasindaki

farkin istatistiki açidan anlamli olup olmadigini
test etmek amaciyla "t" testi uygulanmis ve hesa­
planan t degerleri % 1 ve %5 güven derecesinde
sinanmistir. Fiili ve beklenen degerler arasindaki
farkin anlamli olup olmadigiru sinamaya yönelik
bu testin hipotezi;

HO: FR - JlR = O

Hi: F R - JlR:t= O

seklinde olusturulmustur ..

Fiili run sayisi ile beklenen run sayisi arasinda­
ki farkin istatistikselolarak anlamli olup ol­
madigini vurgulamak amaciyla % 1 ve %5 önem
derecesinde hipotezi test ederken gerekli olan
standart hata ve standart degisken hesaplanirken

asagidaki formüller kullanilmistir;
Beklenen run sayisinin standart hatasi;

GR =\j tn? [in,2+N(N+ 1) ] -2N:Ln;3-N3
i=l i=l i=l

N2 (N-1)

Standart degisken;

t = FR - JlR + 1/2
(;tR

Formüldeki 1/2 dagilimin süreksiz olmasi ne­
deniyle kullanilan bir düzeltmedir. Buradaki
1/21nin isareti F R ~ JlR oldugunda "+" ; F R > JlR

oldugunda "-" isareti olacaktir.
Bu test sonucunda HO: FR - JlR = O hipotezinin

kabul edilmesi durumunda ise bu farkin anlamli

bir fark oldugu sonucuna varilacaktir.
Çalisma sonucunda fiili ve beklenen runlar

arasinda anlamli bir fark bulunursa, hisse senet­
lerinin fiyat degisimlerinin birbirine bagimli
oldugu, aksi halde ise fiyat degisimlerinin bir­
birinden bagimsiz oldugu ve fiyat farklarindan
olusan zaman serisinin rassal bir seri oldugu sonu­
cuna varilacaktir.

10.3. DENEYSEL BULGULAR

Run testi analizi sonucu elde edilen degerler
asagida TABLO C'de özetlenmistir.

TABLO C incelendiginde, tüm sirketler için fi­
ili runlarin beklenen runlardan daha küçük oldugu
görülür. Seçilmis 45 sirketin beklenen runlarinin
ortalamasi 1460.96 iken, fiili runlarin ortalamasi

971 olarak gerçeklesmistir. Buradan da anlasila­
cagi üzere fiili runlar ile beklenen runlar arasinda
önemli bir fark oldugu gözlenmektedir. Ortalama
fiili run ile ortalama beklenen run arasindaki fark

-489.61 olmustur. Yine TABLO C incelendiginde
fiili run ile beklenen run arasinda en önemli fark ­

605.27 ile Eregli Demir Çelik hisse senedinde, en
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az fark ise -410.44 ile Polylen hisse senedinde
görülmüstür. Fiili runlar arasinda en düsük fiili
run'a sahip hisse senedi 476 ile Polylen, en yüksek
fiili run'a sahip hisse senedi ise 1074 ile Kartonsan
olmustur. Beklenen run'lara bakildiginda ise en
düsük beklenen run 1156.44 ile Polylen, en yük­
sek beklenen run ise 1564.27 ile Eregli Demir
Çelik'te gerçeklesmistir. Standart hatalar incelen­
diginde ise, en düsük standart hataya 10.16 ile
Polylen'de, en yüksek standart hataya ise 12.52 ile
Kartonsan'da rastlanmaktadir. Standart hatalarin

ortalamasi ise 11.71 'dir. Standart degisken deger­
lere bakildiginda ise, en düsük (sifira yakinlik
açisindan) -53.17 ile Eregli Demir Çelik, en yük­
sek -34.97 ile Hektas'ta gerçeklesmis olup; ortala­
ma standart degisken ise -41.83 olarak gerçek­
lesmistir.

Tüm sirketler için hesaplanan standart
degisken degerlere bakildiginda sözkonusu deger­
lerin çok yüksek çiktigi görülecektir. Bunun en
önemli nedeni fiili runlar ile beklenen runlar

arasindaki farklarin çok büyük gerçeklesmesidir.
Dolayisiyla yüksek standart degisken degerleri tek
tek hem %5 (P=1.96) hem de %1 (P=2.58) güven

derecesinde sinandiginda, tüm degerler anlamli
çikmaktadir. Bu sonuç Ho hipotezinin reddini

gerektirir. Ho red edilip, Hi kabul edilmesi

sözkonusu olduguna göre, fiili runlar ile beklenen
runlar arasindaki farkin anlamli oldugu sonucuna
varilir.

10.4. BULGULARiN YORUMU

Herhangi bir zaman serisindeki toplam run
sayisi rassallik durumunun iyi bir göstergesidir.
Eger, az sayida run varsa, verilerin guruplan­
abilecegi veya bir trend olabilecegi sonucuna
varabiliriz. Buna karsilik çok sayida run varsa,
rassallik sözkonusudur. Ancak, bulunan fiili run
sayisinin büyük veya küçük olduguna karar vere­
bilmek için bir ölçüde ihtiyaç vardir. Bu ölçüt, da­
ha önce de izah edildigi gibi beklenen run
sayisidir.

IMKB'de 1988-1994 döneminde 45 adet fir­

manin hisse senedi fiyat degisimlerine iliskin run
testi sonuçlari incelendiginde, tüm hisse senetleri

için beklenen runlarin, fiili runlardan çok büyük
oldugu görülmektedir. Bu durum ise, yani, fiili
runlarin beklenenden az olmasi, seriyi meydana
getiren degisken degerlerin rassal olmadigini gös­
terir. Yalniz burada fiili runlar ile beklenen runlar

arasindaki farkin istatistiksel açidan anlamli ve
önemli olup olmadigi ayri bir önem arzetmektedir.
Bu amaçla sözkonusu degerler %5 ve % 1 önem
derecesinde sinanmislardir. Tüm sirketler için h­
esaplanan standart degisken degerlere (t degerleri)
bakildiginda sözkonusu degerlerin çok yüksek
çiktigi görülür. Dolayisiyla yüksek standart
degisken degerleri tek tek hem %5 (P=1.96) hem
de %1 (P=2.58) güven derecesinde sinandiginda,
tüm degerler istatistiksel açidan anlamli ve önem­
li çikmaktadir. Bu durumda "Ho: FR - /iR = O" yani·

fiili ve beklenen run degerleri arasindaki farkin
anlamsiz oldugunu söyleyen hipotez red edilmek­
te; dolayisiyla alternatif hipotez olan "H i: FR - /iR

"., O" hipotezi kabul edilmektedir. H i hipotezinin

kabul edilmesi ise bizi, fiili ve beklenen run deger­
leri arasindaki farkin istatistiksel açidan anlamli
ve önemli oldugu sonucuna götürmektedir.
Beklenen ve fiili runlar arasindaki farkin istatis­

tiksel açidan anlamli olmasi, hisse senetlerinin
fiyat degisimlerinin birbirine bagimli oldugunun
bir göstergesidir.

Ortalama degerler açisindan da bir degerleme
yapildiginda ayni sonuca ulasmaktayiz. Çünkü or­
talama fiili run ile ortalama beklenen run arasin­

daki fark çok büyük ve yine ortalama fiili run or­
talama beklenen rundan çok küçüktür. Bunun
yaninda ortalama standart degisken deger de (or­
talama t degeri) %5 ve % 1 güven dereceleri için
tablo degerlerinden mutlak deger olarak büyüktür.
Bu durumda "Ho: FR - Ji-R = O" hipoteziriin reddi-

ni, dolayisiyla "H 1: FR - Ji-R "., O" hipoteziriin kab­

ulünü gerekli kilar. Yani ortalama fiili run ile orta­
lama beklenen run arasindaki fark istatistiksel

açidan anlamli ve önemlidir. Ayrica standart
degisken degerlerin hepsinin negatif olmasinin
nedeni de, beklenenden daha az fiili run olmasi
olup, zaman serisini olusturan elemanlar arasinda
trend veya bir baginti olabilecegini göstermekte­
dir.
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Run testinden elde edilen bulgular, hisse senet­
lerinin fiyat degismelerinin tesadüfi olmadigini
göstermektedir. Bu durumda; elde edilen bulgular
dogrultusunda, run testi arastirmamizin temel
hipotezi olan "Ho: Ardisik fiyat degisimleri bir-

birinden bagimsizdir" hipotezi red edilmektedir.
Ho hipotezinin reddi dogalolarak "H i: Ardisik

fiyat degisimleri birbirinden bagimsiz degildir"
seklindeki alternatif hipotezin kabulünü gerektirir.

Run testinden elde edilen sonuçlar serisel kore­
lasyon testinden elde edilen sonuçlarla paralellik
göstermekte olup, iki arastirma da birbirini dogru­
lar ve tamamlar niteliktedir. Yine bir önceki

arastirmamizin sonucunda da söyledigimiz gibi,
herhangi bir yatirimci, hisse senetlerinin geçmis
fiyatlari üzerinde bazi istatistiksel veya grafik
teknikler kullanarak pazarin üzerinde bir perfor­
mans gösterebilir, normal getirinin üzerinde bir
getiri saglayabilir.

Ikinci arastirmamiz olan run testinden elde
edilen bulgulardan hareketle; IMKB'de etkii'i
pazar kuraminin zayif seklinin geçerliligini test e­
den "Ho: IMKB zayif sekilde etkindir" hipotezi

red edilmektedir. Dolayisiyla bulgularin da
destekledigi alternatif H i hipotezi red edilmekte-

dir. Dolayisiyla bulgularin da destekledigi alter­
natif Hi hipotezi kabul edilmektedir. Hi

hipotezinin kabulü ise bizi, IMKB'de etkin pazar
kuraminin zayif seklinin geçerli olmadigi sonucu­
na götürmektedir.

SONUÇ

Çalisma kapsaminda gerçeklestirilen iki
arastirmadan (1.Arastirma : Serisel Korelasyon,
2.Arastirma : Run Testi) elde edilen bulgulardan
hareketle temel hipotezimiz olan "Ho: IMKB zayif

sekilde etkindir" hipotezi red edilmis; alternatif
hipotez olan "H i: IMKB zayif sekilde etkin

degildir" hipotezi kabul edilmistir.
Alternatif hipotezin kabul edilmesi, menkul

kiymet analizi için çok önemlidir. Çünkü pazarin
zayif sekilde dahi etkin olmamasi, geçmise ait bil­
gilere dayali alim satim kurallarini degerli hale ge­
tirir. Diger bir ifade ile, herhangi bir hisse sene-
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dine ait fiyatlardan olusan zaman serisindeki
degisken degerler rastlantisalolarak ortaya çikma­
makta, birbirleri ile bagimlilik özelligi göstermek­
tedir. Bu bagimlilik pazarin zayif etkinligini or­
tadan kaldirir. Zayif sekilde dahi etkin olmayan
bir piyasada ise, geçmis fiyat verilerine dayali
grafik ve/veya temel analiz yöntemleri, normal
üstü bir kar elde edilmesine olanak saglayabilir.

IMKB'de etkin pazar kuraminin zayif seklinin
geçerli olmamasi, hem yatirimcilarin yatirim anal­
izlerinde kullanacaklari yöntemler açisindan, hem
de sermaye piyasamizin etkinligi konusunda bazi
ekonomik çikarimlar elde edilmesi açisindan çok
önemlidir.

IMKB'de bir islem kuralindan hareketle
pazarin getirisi üstünde kazanç elde etme, baska
bir deyisle IMKB'nin zayifsekilde dahi etkin 01­

mamasinin sonucu, yatirimcilarin "Teknik
Analiz" veya "Temel Analiz" yöntemlerini kulla­
narak basarili sonuçlar elde etmeleri mümkün
görülmektedir. Böyle bir olanagin varligi ne­
deniyle hem teknik analiz yöntemleri hem de
temel analiz yöntemi yatirimcilar ve yatirim
danismanlari tarafindan yaygin bir sekilde kul­
lanilmakta ve yatirim kararlari bu yöntemlerden
hareketle olusturulmaktadir. Bu yöntemlerin
disinda ülkemizde yasanan bir diger olgu da; içeri­
den bilgi almanin mümkün olmasi ve yatirim
kararlarinin bu bilgiler çerçevesinde olusturul­
masidir.

Grafik teoriler, ardisik fiyat degisim serilerinde
bagimlilik durumu oldugunu iddia eder ve bundan
dolayi da geçmisteki seriler gelecege iliskin tah­
minlerde bulunmak için kullanilir. Diger taraftan
random walk modeli, ardisik fiyat degisimlerinin
bagimsiz oldugunu yani geçmisin gelecegi tahmin
etmede kullanilamayacagini savunmaktadir. Bu i­
ki teori birbirlerine taban tabana zittir.

Tüm grafik veya teknik analiz teorilerinin
temel dayanagi "tarih tekerrürden ibarettir" sek­
lindedir; yani herbir menkul degerin geçmis fiyat
davranisi gelecekte yeniden tekerrür etme egilim­
lidir. Bu durumda hisse senedi fiyatlarini tahmin
etmenin ve tabii potansiyel kazançlarini arttir­
manin en iyi yolu, ortaya çikmasi olasi durumlari
degerlendirebilmek için, geçmisteki fiyat davranis



örneklerini yakindan tanimaktir. Böylece grafik
teknikler zorunlu olarak, olasilik dahilinde gele­
cekte ortaya çikacak fiyat serilerinin
davranislarini tahmin edebilmek için, geçmisteki
fiyat serilerinin davranisina iliskin verileri kullan­
maktadidar. Bir istatistikçi veya analizci tekbir
menkul degerde görülen ardisik fiyat degisim­
lerinin bagimli oldugunu öne sürerek bu teknikleri
karakterize edebilecektir. Buna bagli olarak çesitli
grafik teknikler, belli bir gün içinde ard arda
yasanan fiyat degisimlerinin yine ayni günde or­
taya çikacak fiyat degisimini tahmin etmede
önemli bir roloynadigini öne sürmektedir.
Kanimca grafik teknikler belli bir ölçüde gizem
tasimakta ve bunun neticesinde de pek çok pro­
fesyonel piyasa uzmani ve akademisyen bu
tekniklere kusku ile bakmaktadirlar. Bu nedenle
tipik bir analist, temel analize daha fazla bagli
kalmaktadir. Temel analiz yaklasimina iliskin
kani, herhangi bir zaman diliminde tek bir menkul
deger, menkul degerin gelir saglama potansiyeline
bagli olarak belirlenen bugünkü degere, ekonomi
diliyle "denklik fiyatina - gerçek degere" sahiptir.
Menkul degerin gelir saglama potansiyeli, sonuç­
ta yönetim yetisi, endüstri ve ekonomiye bakis
gibi temel faktörlere baglidir. Bu temel faktörleri
detayli bir sekilde inceleyen bir analist, herhangi
bir meni.cul kiymetin güncel degerinin, gerçek
degerinin altinda veya üstünde olup olmadigini s­
aptayabilir. Güncel fiyatlarin gerçek degerlere
kayma egilimi göstermesi durumunda; bir menkul
kiymetin gerçek degerini saptama girisimi, bu
menkul kiymetin gelecekteki fiyatinin saptan­
masina iliskin bir tahmin yürütme ile esdeger bir
nitelik tasir ki, bu islem temel analizin esasini
olusturur. Temel analizi destekleyenler, cari
piyasa degeri ile gerçek .degerin farkliliginin
varligini; ancak" piyasanin sonuçta bu farkliligi
düzeltecegini kabul ederler. Bundan dolayi da bir
analist, gerçek degeri iyi bir sekilde tahmin ede­
bilirse, düsük degerlenmis hisselerden sürekli bir
sekilde ortalama kazancin üstünde verim saglaya­
bilir.

Ekonomide kaynaklarin verimli alanlara yön­
lendirilmesi ekonomistlerin en temel ugrasidir.
IMKB'nin etkin hale getirilmesi, ülkemiz açisin-

dan kit olan kaynaklarin verimli alanlara yön­
lendirilmesi açisindan önem tasimaktadir. Bu ne­
denle ülkemiz sermaye pazarinin zayif sekilde
dahi etkin olmamasinin ardindaki sebeplerin çok
iyi çözümlenip, sermaye piyasamizi daha etkin
hale getirecek kurumsal, teknik ve yasal önlem­
lerin bir an önce alinmasinda önemli faydalar
vardir. Özellikle yatirimcilarin gerekli bilinç ve
bilgi düzeyine erisebilmelerine yönelik egitim ça­
balarinin arttirilmasi, kurumsal ve teknik eksiklik

ve aksakliklarin giderilmesi, kurumsal
yatirimcilarin borsaya katilimini saglayacak yasal
düzenlemelerin yapilmasi, içeriden bilgilenme ile
daha etkili mücadelenin yollarinin bulunmasi, bil­
ginin yatirimciya en az maliyetle ve mümkün olan
en hizli bir sekilde ulastirilabilmesi gibi hususlar
üzerinde önemle durulmali, pazarin zayif sekilde
de olsa etkin çalismasinin kosullari saglanmalidir.
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TABLOA

SERIsEL KORELASYON KATSAYILARI (Lag 1,2, ... 10 için)

SIRKETLER

Lag iLag 2Lag 3Lag4Lag5
AKCIMENTO

-0.0939 a b0.1430 ab-0.00070.0875 a b-0.0379
ANADOLUCAM

0.0220-0.02310.0152-0.02140.0656 a b
ARCELIK

0.1489 a b-0.0299-0.0586 a0.02620.0454
BAGFAS

0.1371 ab0.0227-0.0522 a0.01520.0551 a
BOLU CIMENTO

0.0544 a0.0347-0.0203-0.00970.0671 ab
CELlK HALAT

0.1607ab-0.0424-0.1018 a b-0.00540.0583 a
CIMSA

-0.0628 a b0.0126-0.0203-0.0456-0.0596 a
CUKUROVA ELEKTRIK 0.2539 a b

-0.0049-0.0882 a b-0.0459-0.0336
DENIZLI CAM

-0.0837 a b-0.0855 a b0.1699 a b0.0727 a b0.1352 a b
DEVA

0.1392 a b-0.0684 a b0.1620 a b0.1784 a b-0.1221 ab
DOKTAS

0.2078 a b0.0812 a b-0.0479 a0.0218-0.0041
ECZACIBASI YATIRIM

0.1624 a b0.0140-0.01500.0937 a b0.0621 a
EGEBIRA

0.0571 a-0.02760.2279 a b-0.0803 a b0.0201
EGE GUBRE

0.00290.03050.0643 a b0.1030 a b0.0955 a b
ENKA HOLDING

0.0351-0.1391 ab0.01660.0366-0.0385
EREGLI DEMIR CELlK

0.1809 a b0.0673 a b0.03210.04270.0447
GOODYEAR

0.0362-0.1235 a b0.00530.0051-0.0640 a b
GUBRE FABRIKALARi

0.2442 a b-0.01870.0817 a b0.0844 a b0.0095
GUNEY BIRACiLiK

O.1015ab0.1555 a b0.02070.0649 a b-0.0940 a b
HEKTAS

O.l212ab0.0317-0.0265-0.03010.0348
iZMIR DEMIR CELlK

0.1578 a b-0.0161-0.0749 a b-0.0774 a b0.0459
IZOCAM

0.0245-0.0882 a b-0.00860.03330.0590 a
KARTONSAN

-0.0703 ab0.04380.1122 a b-0.1123 a b0.0988 a b
KAV

0.1376 a b-0.0509 a-0.0800 a b0.01080.0371
KEPEZ ELEKTRI K

0.1766ab-0.0262-0.0349-0.0314-0.0005
KOCHOLDING

0.1641 ab0.061 la-0.04570.0645 ab-0.0250
KOCYATIRIM

0.3136ab0.1466 a b0.0651 ab0.0341-0.0294
BORDSA

0.1442 a b-0.00160.02900.01460.0229
KOYTAS

-0.02910.0002-0.0916 ab0.0556 a-0.0021
MAKINA TAKIM

0.1807 a b0.04820.0216-0.0051-0.0157
MARET

0.2319 a b0.0238-0.0525 a0.02060.0165
METAS

0.01130.0474 a-0.0115-0.0471 a-0.0225
OLMUKSA

0.1437 a b0.0525 a-0.0006-0.04090.0617 a
OTOSAN

0.1904ab0.0108-0.1261 ab-0.0491 a0.0206
PINAR ENTEGREET

0.2109 a b0.0853 a b-0.01500.0415-0.0512 a
POLYLEN

-0.2205 a b0.05080.0073-0.0347-0.0914 a b
SARKUYSAN

0.1844 a b0.1005 a b0.0179-0.0457-0.0154
SIFAS

0.00810.0362-0.00580.01700.0342
TELETAS

0.1734 a b-0.0209-0.1443 a b0.03370.0502 a

T.lS BANKASI (B)

0.1343 a b0.1099 a b0.1404 a b0.04450.0512 a
T.SIEMENS

0.0957 a b-0.01000.0095-0.0209-0.0221
T.SISECAM

0.1037 ab-0.0424-0.03240.0623 ab0.0316
T.OEMIR OOKUM

0.1560 a b-0.0033-0.0873 a b-0.0602 a-0.0421
YASAS

0.0558 a0.0674 ab-0.03820.0766 a b-0.1033ab
YAPi KREDI BANKASI

0.2471 ab0.0874 a b0.1032ab0.1268 ab0.0728 a b

a : %5 seviyesinde anlamli

/Kritik deger: 1.96
b : % i seviyesinde anlamli

/Kritik deger: 2.58
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TABLO A (DEV AM)

SERIsEL KORELASYON KATSAYILARI (Lag 1,2,... 10 için)
SIRKETLER Lag 6 Lag 7 Lag 8
AKCIMENTO 0.0069 -0.0722 a b -0.0727 a b
ANADOLU CAM 0.0312 0.0424 0.1417 a b

ARCELIK -0.0727 a b 0.0517 a 0.0328
BAGFAS -0.0209 0.0374 0.0345
BOLU CIMENTO -0.0276 0.0213 0.0520 a
CELIK HALAT 0.0370 -0.0374 -0.1 166 a b
CIMSA 0.0035 -0.0598 a 0.044 i
CUKUROVA ELEKTRIK 0.0321 -0.0088 0.0473 a
DENiZLi CAM -0.1341 ab 0.1591 ab 0.0121 ab
DEV A -0.0946 a b -0.0548 a b -0.0690 a b
DOKTAS -0.0736 a b 0.0112 -0.0563 a
ECZACIBASI YATIRIM -0.0467 -0.0233 0.0230
EGE BIRA 0.0160 -0.0621 a b 0.0252
EGE GUBRE -0.0533 a 0.0726 a b 0.0607 a
ENKA HOLDING -0.0771 -0.1415 a b 0.0335
EREGLI DEMIR CELlK 0.0118 0.0273 -0.0337
GOOD YEAR 0.084 i a b 0.0422 -0.02 i2
GUBRE FABRIKALARi 0.0634 a b 0.0765 a b -0.0180
GUNEY BiRACiLiK -0.0367 -0.1328 a b 0.03 i3
HEKTAS 0.0343 0.0538 a 0.0341
iZMIR DEMIR CELlK 0.0432 0.0027 -0.0566 a
IZOCAM -0~0659 a b -0.0492 a -0.0226
KARTONSAN -0.0265 0.0193 0.0342
KA V 0.0348 0.0 126 -0.0133
KEPEZ ELEKTRIK 0.0043 -0.0603 a 0.0164
KOC HOLDING -0.0373 -0.0632 a b -0.0388
KOC YATiRiM 0.0017 -0.0746 a b -0.0695 a b
BORDSA 0.0565 a 0.0432 -0.023 i
KOYTAS -0.0676 a b 0.0033 0.0027
MAKINA TAKIM ~0.0500 0.0087 0.0405
MARET -0.07 i4 a b -0.008 i -0.0357
METAS 0.0459 0.0259 -0.0175
OLMUKSA 0.0077 0.0772 a b 0.0074
OTOSAN 0.0093 -0.0 i17 O. i 120 a b
PiNAR ENTEGREET -0.0498 0.0640 a -0.0075
POL YLEN 0.0512 -0.0620 a 0.0210
SARKUYSAN -0.0863 a b -0.0555 a 0.0107
SIFAS -0.0058 0.0144 -0.0212
TELETAS 0.0344 0.0164 -0.0054

T.lS BANKASI (B) 0.0142 0.0874 ab 0.0463
T.SIEMENS -0.0844 a b 0.0045 -0.0523 a
T.SISE CAM 0.0 i08 0.1 159 a b -0.0419
T.DEMiR DOKUM -0.0335 -0.0086 -0.0573 a
YASAS 0.0397 0.0637 a b O. i255 a b
YAPI KREDI BANKASI -0.0244 0.0194 -0.0067

Lag 9
-0.0454 .
-0.0398
-0.068l ab
-0.0579 a
0.0296
-0.0505
-0.0373
0.0174
0.0316 a b
-0.0725 a b
-0.0236
-0.0498 a
-0.0422
-0.0212
-0.0132
-0.0095
-0.0286
-0.0047
-0.0307
-0.0462
-0.0059
-0.0316
-0.0446
0.0257
-0.0134
0.0289
-0.1627ab
-0.1196 a b
0.0743 a b
0.0145
-0.0584 a
0.0604 a
-0.0589 a
0.0157
0.0050
-0.0792 a b
0.0053
-0.0100
-0.0321
0.0097
-0.1004 a b
0.0079
-0.1084 a b
0.0027
-0.071 i ab

Lag Lo

-0.0489 a
0.0328
-0.0556 a
0.0403
0.0496 a
0.0481 a
0.0577 a
-0.0984 a b'
0.0777 a b
-0.0423
-0.0165
0.0301
-0.0506 a
0.0264
0.0122
-0.0034
-0.0652 a b
0.1422 a b
-0.0584 a
-0.0104
0.0100
-0.0353
-0.0085
0.0311
-0.0749 ab
-0.0572
-0.1634 a b
-0.0231
0.0229
0.0853 a b
-0.0064
-0.0067
0.0063
-0.0428
-0.0135
-0.0304
0.1248 a b
0.0195
-0.1334 a li
0.0212
0.0017
0.031 i
-0.1514 a li
0.0938 ali
-0.0463

a : %5 seviyesinde anlamli
b : % i seviyesinde anlamli

/Kritik deger: 1.96
/Kritik deger: 2.58
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TABLO B

ISTATISTIKI SONUÇLAR

Lag 1Lag2Lag 3Lag4Lag5Lag6Lag7Lag 8Lag9Lag LO

AVERAGE
0.10560.01650.00050.01570.0094 -0.0 i260.0042 0.0043-0.0269 -0.0033

STANDART ERROR
0.01620.0099 0.01170.00890.0085 0.00750.0091 0.00800.00700.0096

MEDIAN
0.13760.0140 -0.00860.01700.020 i 0.00 i70.0 i 12 0.0027-0.0286 -0.0034

MODE
#N/A#N/A#N/A#N/A#N/A#N/A#N/A#N/A#N/A#N/A

STANDART DEVIATION
0.10870.0662 0.07850.05950.0573 0.05040.06 i2 0.05340.04680.0647

VARIENCE
0.01180.0044 0.00620.00350.0033 0.00250.0037 0.00280.00220.0042

KURTOSIS
0.6268 0.1012 0.92430.136470.2696-0.706 i0.3229 0.42730.73370.5705

SKEWNESS
-0.7652 -0.0603 0.84090.2646-0.3100 -0.2684-0.1047 0.3740-0.4476 -0.2834

RANGE
0.53410.2946 0.37220.29070.2573 0.2 i820.3007 0.25830.2370.3056

MINIMUM
-0.2205 -0.1391 -O . .i443-0.1123-0.1221 -0.1341-O. i4 i5 -O. i166-O. i627 -O. i634

MAXIMUM
0.3136 0.15550.22790.1784O. i352 0.084 i0.1591 0.14170.07430.1422

SUM
4.75110.7427 0.02100.70470.42 i5 -0.56600.1885 0.1920- 1.209i -O. i478

COUNT
45454545454545454545
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RUN TESTI SONUÇLARI TABLO C
FIILI

GUNBEKLENENSTDi-HESAP

SIRKETLER

RUN+RUN-RUNORUNSAYiSiRUN SAYiSiHATALANANF(R)-E(R)

AKCIMENTO

104940040624317361515.8712.33-37.81-466.87

ANADOLUCAM

99536838724016761472.47i1.92-40.01-477.47

ARCELIK

106140640125417381514.5212.44-36.41-453.52

BAGFAS

103437941124417391526.0312.16-40.41-492.03

BOLU CIMENTO

100737138525116761468.8512.04-38.32-461.85

CELIKHALAT

105239640125517501532.3512.32-38.96-480.35

CIMSA

105539240825517361515.1412.38-37.11-460.T4

CUKUROVA ELEKTRIK

10043834012201750.1547.6311.85-45.83-543.63

DENIZLICAM

78528329920313521197.1610.48-39.29-412.16

DEVA

83632032519114981335.7810.69-46.72-499.78

DOKTAS

101237740423117261519.1711.98-42.29-507.17

ECZACIBASI YATIRIM

96536137223216891499.0411.57-46.1 i-534.04

EGEBIRA

102339536726117341528.0612.05-41.88-505.06

EGE GUBRE

102037339525217231515.8412.05-41.10-495.84

ENKA HOLDING

82831330920614061239.2310.83-37.93-411.23

EREGLI DEMIR CELlK

95935438222317471564.2711.37-53.17-605.27

GOODYEAR

101439038024417481545.3211.93-44.49-531.32

GUBRE FABRIKALARi

973·35036925417061517.5611.59-46.93-544.56

GUNEY BIRACiLiK

94835435823616361448.0211.52-43.35-500.02

HEKTAS

104739740524517041481.0212.40-34.97-434.02

iZMIR DEMIR CELlK

101035539825717331531.7611.91-43.75·521.76

IZOCAM

102437838426216801467.3212.20·36.29-443.32

KARTONSAN

107439739628117521528.4612.52-36.25-454.46

KAV

99436539123816811478. Lo11.90-40.65-484.10

KEPEZ ELEKTRIK

97637538221916721472.931 1.75-42.25-496.93

KOCHOLDING

102538439224917371528.9512.07-41.71-503.95

KOCYATIRIM

102037439724917471542.2311.99-43.51·522.23

BORDSA

102639440522717521541.3612m-42.66-515.36

KOYTAS

87131934021214701292.5611.14-37.80-421.56

MAKINA TAKIM

8362923252191476. 1315.1810.71-44.69·479.18

MARET

87433333820315201345.7811.04-42.67-471.78

METAS

98433337927217391551.0911.61-48.79-567.09

OLMUKSA

100937939923117121504.9411.99-41.34-495.94

OTOSAN

97637338122217261533.7411.61-48.00·557.74

PiNAR ENTEGREET

86229533423314841314.6010.98-41.18-452.60

POLYLEN

74627127719813011156.4410.16-40.35-410.44

SARKUYSAN

100038238922917361535.5711.83-45.23-535.57

SIFAS

86430434621414961324.5910.98-41.90-460.59

TELETAS

93235037820416201431.4911.43-43.67-499.49

T.IS BANKASI (B)

97937338322316961499.1511.72-44.35-520.15

T.SIEMENS

99037138423516861485.1511.85-41.76-495.15

tSISECAM
99937238024717311533.39i1.8 i·45.20-534.39

T.DEMIR DOKUM

103939240424317461531.6912.20-40.34·492.69

YASAS

106539241026317311506.1612.50-35.26-441.16

YAPI KREDI BANKASI

86931633821514821307.3411.08-39.52-438.34

AVARAGE

97136137523516571460.9611.71-41.83-489.61
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KiTAP

ISLETMELERDE STRATEJIK YÖNETIM. . .
ve ISLETME POLITIKASi

Prof. Dr. Erol EREN
Istanbul, DER Yayinlari, 1997

Stratejik yönetim yaklasimi tüm dünyada oldu­
gu gibi ülkemiz isletmecilik hayatinda da önemi
sürekli olarak artan bir yaklasimdir. Buna paralel
olarak isletmecilik alaninda lisans egitimi veren
üniversitelerin son siniflarinda "Stratejik Yönetim
ve Isletme Politikasi" dersleri verilerek is hayati­
nin bu konuda ihtiyaç duydugu bilgileri haiz islet­
meciler yetistirilmeye baslanmistir.

Prof. Dr. Erol EREN'in "Isletmelerde Stratejik
Yönetim ve Isletme Politikasi" adli bu eseri Türk­
çe literatürde bu konuda yazilan en genis kapsam­
li eser niteligindedir. 1979 yilinda yine Prof. Dr.
EREN tarafindan kaleme alinan ve yurdumuzda
bu konuda ilk eser olan "Stratejik Planlama ve
Karsilastirmali Bir Arastirma" adli kitabin zaman
içerisinde genisletilmis baskilari yapilmisti~ Islet­
mecilik hayatindaki "Stratejik Planlama" yaklasi­
mindan "Stratejik Yönetim" yaklasimina geçilme­
sine paralelolarak bu eserde de Stratejik Yöneti­
min tüm asamalari oldukça genis bir sekilde ele
alinmistir .

Kitap, 19 kisimdan olusmaktadir ve son kisim­
da oldukça kapsamli on tane Stratejik Yönetim
vak'asina yer verilmistir. ilk kisimda strateji tani­
mi, strateji ile ilgili temel ve benzer kavramlar ve
bunlara iliskin açiklamalar yer almaktadir. Ayrica
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stratejinin önemi vurgulanmakta ve sinirlari belir­
lenmektedir.

Tüm yönetim mekanizmasinda oldugu gibi
stratejik yönetimin de temelinde karar alma siste­
mi olmasindan dolayi ikinci kisimda Isletmede
stratejik kararlar konusu ele alinmistir. B.u kisim­
da isletme bir karar sistemi olarak incelenmis,
stratejik, yönetsel ve operasyonel karar gruplari ve
özellikleri ile bu üç grup karar arasindaki iliskile­
re yer verilmistir.

Üçüncü kisimda, isletmelerde planlama kav­
rami ve stratejik planlama konusu ele alinmistir.
Genelolarak planlama tanimi, yararlari ve türleri;
stratejik planlamanin diger türlerden farkli yönle­
ri vurgulanmis, ayrica stratejik planlama için or­
ganizasyon önerisinde bulunulmustur.

Stratejik planlamanin ilk asamasi olan amaç
belirleme konusu oldukça genis bir sekilde ele ali­
narak üç ayri kisimda incelenmistir. Eserin dör­
düncü kisminda amaçlarin tanimi ve özellikleri­
ne; islevlerine; yapisina yer verilmis ayrica amaç­
lar hiyerarsisine deginilmistir. Besinci kisimda
temel ekonomikamaçlar; genel amaçlar, karlilik,
büyüme, güvenlik ve otonomi konulari ve bu
amaçlarin ölçülmeleri ve araçlarina yer verilmis­
tir. Altinci kisimda ise, isletmelerin ekonomik 01-



mayan amaçlari ve sosyal sorumluluklari ele alin­
mis; kisisel amaçlar ile ekonomik olmayan amaç­
larin etkilesimi, amaçlarin ahenklestirilmesi, sos­
yal sorumluluk ve sosyal anlasma kavramlari ara­
sindaki iliskiler, sosyal sorumluluklarin lehinde ve
aleyhinde olan görüsler, sosyal sorumluluklarin
fonksiyonlari ile isletme strateji ve politikasina et­
kileri üzerinde durulmustur.

Stratejik yönetimin bir baska asamasi olan çev­
re analizi de iki kisim halinde incelenmis, genel
çevre analizi yedinci kisimda ele alinmistir. Ge­
nel çevre analizinde ele alinan politik, ekonomik,
sosyo - kültürel, teknolojik, ekolojik, hukuksal­
dinsel-ahlaksal kosullara iliskin inceleme ve hipo­
tezler bu kisimda genis bir sekilde ele alinmis ve
bu faktörlerin stratejik yönetim ile iliskilerine yer
verilmistir.

Sekizinci kisimda ise isletmelerin yakin (en­
düstriyel) çevre analizi ve bu çevreden isletme için
çikabilecek firsat ve tehlikelere deginilmistir. Ya­
kin çevre kosullarini olusturan, devlet ve yerel yö­
netim düzenlemelerine; pazar kosullari ve müste­
rilere; saticilara ve satici piyasasina; finansal ku­
rumlara; sendikal kurumlara ve rakiplere iliskin
faktörler incelenmis, rekabeti etkileyen faktörlere
ve rakip isletmelerle ilgili analizlere genis olarak
yer verilmistir.

Dokuzuncu kisimda isletme degerleme, ra­
kipIere kiyasla güçlü ve zayif yönlerin analizi ko­
nusu incelenmis, bu analize iliskin yöntemlere yer
verilmistir. Ayrica isletme fonksiyonlari açisindan
isletmenin güçlü ve zayif yönlerinin analizi konu­
su her bir fonksiyon açisindan ele alinmis ve siner­
jinin isletme degerlemedeki yerine deginilmistir.

Onuncu kisimda yatirimlarini çesitlendirmis
kuruluslarda (sirketlerde) strateji seçimi; stratejik
fayda ve portföyanalizi teknikleri (B.C.G. portföy
analizi; Yönlendirici politika matrisine göre port­
föyanalizi; Risk matrisleri; Deger matrisi analizi;
Trafik lambasi matris analizi; PIMS analizi, Kü­
meleme analizi ve Hofer analizi) üzerinde durul­
mustur.

Isletme veya stratejik is birimlerinin izleyebi­
lecekleri stratejik alternatif türleri eserin onbirin­

ci kisminda ele alinmistii;. Stratejik alternatifler;
büyüme; durgun büyüme; tasarruf, karma ve yeni-

lik stratejileri genis bir sekilde incelenmistir.
Onikinci kisimda isletme ve stratejik is birimi

stratejileri ve seçim analizleri konulari üzerinde
durulmustur. Bu kisim içerisinde; Ansoffun stra­
teji elemanlari analizi ve büyüme matrisi; Porter'in
jenerik stratejileri; Mintzberg'in farklilastirma
stratejisi; Wright, Pringle ve Kroll'un büyük ve
küçük isletmeler için jenerik stratejileri ele alin­
mistir.

Islevsel (fonksiyonel) düzey stratejilerin veya
politikalarin belirlenmesi konusu onüçüncü ki­
simda incelenmistir. Öncelikle islevsel politika
kavrami ve fonksiyonlari üzerinde durulmus, daha
sonra finans ve muhasebe; pazarlama; üretim; in­
san kaynaklari; arastirma ve gelistirme; halkla ilis­
kiler fonksiyonlarina iliskin politikalar kapsamli
bir sekilde ele alinmistir.

Stratejilerin uygulanmasi oldukça genis kap­
samli bir konu olmasindan hareketle dört ayri ki­
simda ele alinmistir. Ondördüncü kisimda stra­
tejinin uygulanmasinda örgütsel yapinin önemi ve
stratejik açidan büyüme ve gelismelere uygun ola­
rak degisik örgüt yapilari irdelenmistir. Onbesin­
ci kisimda kaynak dagilimi; önemi, strateji ile
iliskisi, küçük isletmelerde ve büyük isletmelerde
uygulanmasi konulari anlatilmistir. Onaltinci ki­
simda örgüt kültürü üzerinde durulmus, Çevre­
strateji ve isletme kültürü iliskileri incelenmistir.
Onyedinci kisimda ise liderlik ve strateji iliskisi
ortaya konmus, günümüz kosullarinda etkin ve
basarili liderlerden beklenen baslica görev ler
siralanmistir .

Stratejik yönetim sürecinin son safhasi olan
stratejinin degerlendirilmesi ve kontrolü konusu
onsekizinci kisimda detayli olarak ele alinmis,
stratejik kontrolün önemi vurgulanmis, stratejik
kontrol için kullanilabilecek basari degerlendirme
ölçütleri belirtilmistir.

Ondokuzuncu kisimda ise stratejik yönetim
egitiminde önemli araçlardan birisi olan vak'a
metodu üzerinde durulmustur. Vak'a metodunun
mahiyeti, süreçleri, yarar ve sakincalari belir­
tilerek, vak'a malzemesinin hazirlanmasinda dik­

kat edilecek hususlara deginilmistir. Ayrica,
vak'alarin nitelikleri ve türleri ile çözüm ve tartis­
ma süreci konulari incelenmistir.
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Eserin son yüz sayfasi yerli ve yabanci
vak'alardan olusmaktadir. Ondökuz bölümde
verilen bilgilerin yaninda tüm isletme disiplin­
lerinden alinmis olan bilgilerin kullanilmasini ve
bu sayede ögrenilenlerin pekistirilmesini sag­
layacak nitelikte olan vak'alar bu konudaki his­
sedilen ihtiyaci da karsilayacaktir.

"Isletmelerde Stratejik Yönetim ve Isletme
Politikasi" kitabi ile Prof. Dr. EREN, gerek 536
sayfa olarak nicelik, gerek içinde yer alan konular
ve vak'alar ile kitabin yazilmasinda kullanilan
kaynaklarin zenginligi itibariyle nitelik olarak tüm
ögrenci ve arastirmacilara temel bir eser hediye et­
mistir.

Doç. Dr. Ayse Can Baysal

ÇALISMA

YASAMiNDA•
INSAN

Isteme Adresi:

I.Ü. Isletme Fakültesi, Isletme "Iktisadi Enstitüsü
Avcilar - TeL.: (0212) 590 14 27
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