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Oz: Bu calismada, BISTde islem goren Tiirk Hava Yollar isletmesinin hisse senedi degerleri,
giiniimiiz finans piyasalarinda yaygin olarak kullanilan Yapay Sinir Ag1 (YSA) Modelleri ile tahmin
edilmeye ¢alisilmistir. Calisma kapsaminda 2015-2018 ddnemine ait giinliik veriler kullanilarak hisse
senedi degerleri farkli YSA modelleri ile 6ngoriilmiis, bu degerler ayn1 donem gergeklesen degerlerle
kargilastirilarak en basarili YSA modeli belirlenmistir. Analizde ¢ikt1 olarak hisse senedi degeri, girdi
olarak ise BIST 100 ile BIST Ulastirma Endeksleri, petrol ve dolar fiyatlar1 kullanilmistir. Uygulama
asamasinda haftanin ilk 4 giiniine ait degerler egitim verisi, cuma giiniine ait degerler ise test verisi
olarak secilmistir. Caligmanin devaminda en basarilt model kullanilarak 2019 yili ocak ayna ait ilk 10
islem giinii i¢in hisse senedi tahmin degerleri olusturulmustur. Bulgular, THY ye ait gergek hisse
senetleri degerlerinin tahmin edilen hisse senetleri degerlerine ¢ok yakin oldugunu ortaya koymustur.
Anahtar Kelimeler: Yapay Sinir Aglari, Istatistiksel Tahmin Modelleri, THY, Finansal Analiz, Hisse
Senetleri.

The Forecasting of Thy Stock Value With Artificial Neural Networks

Abstract: In this study, the stock values of the Turkish Airlines business traded on the BIST are
predicted with the Artificial Neural Network (ANN) Models. These models are widely used in today's
financial markets. By using daily data belonging to 2015-2018 period, stock values are predicted with
various ANN models and the most successful ANN model has been determined by comparing these
values with the values realized in the same period. In the analysis, the stock value is used as an output,
while BIST 100 and BIST Transportation Indexes, oil and dollar prices are used as inputs. The values
of the first 4 days of the week are selected as training data and the values of fridays are selected as the
test data. Afterwards, stock estimation values are predicted for the first 10 transaction days of January
2019 by using the most successful model. The findings show that the real stocks values of THY are very
close to the estimated stocks values.
Keywords: Artificial Neural Networks, Statistical Forecast Models, THY, Financial Analysis, Stocks.
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Bolumu. https://orcid.org/0000-0002-2904-3376
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Bolumi. https://orcid.org/0000-0003-0434-5834
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THY Hisse Senedi Degerinin Yapay Sinir Aglari Ile Kestirimi

EXTENDED SUMMARY

Background

Transportation sector has an important place in the economy of our country.
Considering the safety, speed and comfort factors in different transportation modes,
airway transportation attracts attention with its advantageous position. The stocks of
the enterprises in this sector, which is growing rapidly, both in the world and in our
country, attract great attention from investors. Macroeconomic factors and some
variables specific to the micro-sector cause changes in the value of these stocks. In
order to minimize financial risk in the context of economic uncertainty, accurate
estimation of the value of stocks is very important for investors.

Although there are traditional analysis methods used for stock value
estimation, artificial neural networks (ANNs) are known to have better results than
these methods.

Turkish Airlines Corporation (THY), the center of Turkey's national flag
carrier airline company is located in Istanbul. It is one of the leading aviation
companies followed by foreign investors. The fact that it is among the top 5
companies with the highest transaction volume in Borsa Istanbul is an indication of
this interest.

Purpose

In this study, the predictability of stock values of Turkish Airlines listed on
BIST is investigated. In this way, it is tried to find out whether it is possible to
transfer information to investors. In this context, it is aimed to determine the ANN
network model which best expresses the relationship between input variables and
stock value.

Method

In the analysis, the stock values of the Turkish Airlines Corporation (THY)
are estimated by using artificial neural network method. Different rule structures are
tested by using LM and BR learning algorithms in artificial neural networks. Oil
prices, dollar exchange rate, BIST transportation index and BIST 100 index values
are determined as input variables of the model. The output variable of the model is
the THY stock market value. As the analysis period, a period of 4 years (1008 days)
is selected between 02.01.2015-31.12.2018.

Findings

The estimation success of the models established in the study is based on the
Mean Square Error (MSE) values. It is concluded that the best MSE values obtained
from the ANN techniques using the LM learning algorithm are (0.0031) for the
educational data and (0.0030) for the test data. The best MSE values obtained by
using BR learning algorithm are (0.0024) for educational data and (0.0023) for test
data. It is found that the error value of stock value estimations made using BR
learning algorithm is lower. The model with the highest stock forecasting success is
a 4x5 rule structure using BR learning algorithm.

After the learning process is completed, the model is used on a new 10-days
test data. MSE value of this model is found as 0.0016.

2 Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Ocak 2020, Cilt: 34, Sayi: 1
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Conclusions

It is concluded that the best MSE values obtained for a time period of 1008
days are (0.0031) for training data and (0.0030) for test data. After the learning
process is completed with the training and test data, the model is used on a new 10-
days test data. It has been calculated that there is a deviation of 0.0336 Turkish Liras
(TL) for the 10 trading days between the realized stock values and the estimated
values of the model. In other words, the success level of the model on the new test
data is found to be higher.

The results of the analysis prove that ANN is meaningful to predict the
behavior and tendencies of stocks, and that it can be used with other techniques to
reveal market behavior and provide information to investors.

L. Giris

Ulastirma sektorii lilkemiz ekonomisinde onemli bir yere sahiptir. Farkli
ulastirma tiirleri igerisinde giivenlik, hiz ve rahatlik faktorleri gbéz Oniinde
bulunduruldugunda havayolu ulasimi avantajli konumu ile dikkat ¢ekmektedir.
Gerek diinyada, gerekse iilkemizde hizli bir ivme ile biiyliyen bu sektor igerisinde
yer alan isletmelerin hisse senetleri de yatirnmcilar tarafindan biiyiik ilgi
gormektedir. Makroekonomik faktorler ile mikro nitelik arz eden sektore 6zgii bazi
degiskenler bu hisse senetlerinin degerlerinde degisime neden olmaktadir.
Ekonomik belirsizlik ortaminda finansal riskin en aza indirgenmesi adina hisse
senetlerinin degerinin isabetli tahmini yatirimcilar i¢in olduk¢a dnemlidir.

Hisse senedi deger tahmini i¢in kullanilan geleneksel analiz yontemleri var
olmakla birlikte, yapay sinir aglarinin (YSA) bu yontemlere kiyasla daha iyi sonuglar
elde ettigi bilinmektedir. YSA’lar ile daha dogru tahminler iiretilmesinin altinda
yatan nedenin degiskenler arasinda var olan karmagik ve non-lineer iligski oldugu
ifade edilmektedir (Caliskan ve Deniz, 2015: 178). Y&ntem dogrusal olmayan yapisi
ve kendisine has egitim siirecinin beraberinde getirdigi avantajlar1 sayesinde son
yillarda ¢ok farkli alanlardaki karmasik problemlerin ¢oziimiinde tercih edilir
olmustur (Akel, 2012: 87). Finansal verilerin analizinde ve tahmin problemlerinde
de siklikla kullanilmaktadir (Ozkan, 2012: 28).

Tiirk Hava Yollar1 Anonim Ortakhigi (THY), merkezi Istanbul’da bulunan
Tiirkiye'nin bayrak tasiyict ulusal hava yolu isletmesidir. Ozellikle yabanci
yatirimcilar tarafindan takip edilen havacilik sirketlerinin basinda gelmektedir.
Borsa Istanbul’da en fazla islem hacmine sahip olan ilk 5 firma igerisinde yer almasi
bu ilginin bir gostergesidir.

Havacilik sektoriiniin, ayn1 zamanda THY 'nin faaliyetleri yapist geregi petrol
ve dolar fiyatlarindan 6nemli diizeyde etkilenmektedir. Havayolu isletmelerinin en
onemli giderinin petrol olmasi, yine satin alinan ucaklarin ve diger ekipmanlarin
dolar iizerinden satin alinmasi THY’nin maliyetlerine yansimakta, dolayisiyla
karliligina etki etmektedir. Bu baglamda petrol ve dolar fiyatlarindaki degisim
THY ’nin hisse senetlerinin performansini da yakindan ilgilendirmektedir. THY ’nin
BIST 100 ve Ulagtirma Endeksi’nde yer aliyor olmasi nedeniyle bu endekslerin yonii
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de hisse senetlerinin fiyatin1 etkilemektedir. Bu baglamda Tiirkiye borsasinda en
fazla islem hacmine sahip olan bu isletmenin hisse senetlerinin degerinin tahmin
edilmesinde belirtilen degigskenlerin esas alinmasi dnemlidir.

Calismada BIST de islem goren THY isletmesinin hisse senedi degerlerinin
onceden tahmin edilerek, yatirimeilara bilgi aktariminin miimkiin olup olmadigini
arastirilmistir. Bu baglamda girdi degiskenleri ile hisse senedi degeri arasindaki
iligkiyi en iyi ifade eden YSA ag modelinin tespiti amaglanmistir. Modeller
kurulurken 2015-2018 yillar1 arasindaki zaman dilimine ait giinliikk veriler
kullanilmigtir. Haftanin ilk dort giliniine ait degerler egitim verisi, cuma giinii
degerleri ise test verisi olarak kullanilmigtir. Egiim ve test verilerinin farkli bir
yapida olup olmadiginin kontrolii korelasyon analizi ile gergeklestirilmistir.
Gergeklesen hisse senedi degerleri ile tahmini hisse senedi degerleri karsilastirilarak
olusturulan modellerin performanslar1 kiyaslanmis, en diisiik hata payina sahip olan
model belirlenmistir. Sonrasinda hisse senedi deger tahmininde en yiiksek basariya
ulasan bu modelin dogrulanmas1 adina yeni bir veri seti ¢alismaya dahil edilmistir.
2019 yil1 ocak ayma ait ilk 10 islem giinii i¢in bu model ile olusturulan tahminler,
gerceklesen hisse senedi degerleri ile kiyaslanarak modelin tahmin basarisi teyit
edilmistir.

Calismanin ilerleyen bdliimlerinde oncelikle hisse senedi deger tahmininde
yapay sinir aglar1 kullanilarak yapilan ¢aligmalari igeren literatiir taramasina yer
verilmigtir. Ardindan YSA teorisi agiklanmistir. Uygulama boliimii yapilan analiz
caligmalarini icermektedir. Son boliimde ise analiz sonuglarina iliskin degerlendirme
ve Oneriler sunulmustur.

II. Literatiir Taramasi

Yapay sinir aginin kullanildigi ¢alismada Donaldson ve Kamstra (1997)
Londra, New York, Tokyo ve Toronto piyaslarindaki hisse senetlerinin oynakligini
ve degiskenligini tahmin etmeye ¢alismislardir. Benzer olarak ¢alismalarinda Cao,
Leggio ve Schniederjans (2005), Sanghay borsasinda iglem goren sirketler igin hisse
senedi fiyat hareketlerini tahmin etmislerdir. Sinir aglar1 modellerin kullanildig:
caligmalarinda Mostafa (2010), Chen, Leung ve Daouk (2003) borsa fiyat
hareketlerinin tahminini yapmiglardir.

Olson ve Mossman (2003), Roh (2007) calismalarinda hisse senetlerinin
getirilerinin tahmin edilmesinde yapay sinir aglari modellerinin {istiinligiinii ortaya
koymuslardir.

Tektas ve Karatas (2004) IMKB’de islem goren yedi hisse senedinin fiyat
tahmininde dogrusal regresyon ve YSA yontemlerini kullanarak bu yontemleri
kiyaslamiglardir. Cimento ve gida sektorlerinde faaliyet gosteren isletmelere ait olan
hisse senetleri Ongoriisiinde hem haftalik, hem de giinliik veriler ile modeller
gelistirilmistir. Giinlik veri kullaniminin daha basarili sonuglari beraberinde
getirdigi ifade edilmistir. Dogrusal regresyon yontemlerine kiyasla YSA tekniginin
daha disik hata payr ile daha yiiksek tahminleme performansina ulastigi
saptanmuigtir.
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Bovespa endeksinin tahmininin yapildig1 ¢alismalarinda Braga vd. (2007),
tahmin igin ileriye doniikk bir ag§ modeli olusturmuglardir. Analiz sonuglarina
gore modelle elde edilen MRE’nin (ortalama bagil hata) 1.85 oldugunu
belirtmiglerdir.

Toraman (2008) hisse senetleri IMKB’de islem goren ve demir celik
endiistrisinde faaliyet gosteren iki biiyiik isletmenin hisse senedi fiyatlarinin kapanis
degerlerinin tahminlemesinde yapay sinir ag1 modellerinden faydalanmistir. Cok
katmanl algilayic1 modelinin tercih edildigi analizler sonucunda iki sirket i¢in
ulagilan ortalama mutlak yiizde hata %1.42 ve % 1.69 iken; ortalama mutlak hata ise
12 kurus ve 1.97 kurus olarak hesaplanmugtir.

Vaisla ve Bhatt (2010), Hindistan borsasinda islem goren hisse senetlerine ait
fiyat tahminine iligkin ¢alismalarinda YSA tekniginin tahmin basarisinin regresyon
modellerine kiyasla 9 kat fazla oldugu sonucuna ulagmislardir.

Akcan ve Kartal (2011) yapay sinir ag1 modellerinin kullanimi ile IMKB’de
sigorta sektorii endeksini olusturan 7 sirketin hisse senedi fiyatlarimi 15 giinliik, 1
aylik, 1.5 aylik ve 2 aylik periyotlarda tahmin etmeyi amaglamislardir. 4 adet makro,
8 adet mikro nitelikte girdi degiskeninin yer aldig1 analizde ¢ok katmanl algilayict
modeli kullanilmistir. Calismada en iyi sonuglara 15 giinlik tahminlemelerde
ulagilmis olup; bu tahminlerde ortalama mutlak yiizde hata %0.85 ile %2.36 arasinda
degismekte iken; ortalama mutlak hata ise 2 kurus ile 27 kurus arasinda degisen
degerler almistir. Tahmin siiresi arttik¢a tahmin basarisinin azaldigi ifade edilmistir.

Cao vd., (2011) calismalarinda Cin’de hisse senedi getirilerini tahmin etmek
icin dogrusal tabanli modeller (ARIMA, sermaye varliklari fiyatlandirma modeli ve
Fama ile French’in {i¢ faktorlii modeli) ile dogrusal olmayan modellerden yapay sinir
ag1 modellerini karsilastirmislardir. 1999-2002 ve 2003-2008 donemlerini i¢eren
analizde sonuglar hisse senedi piyasasinin kendine 06zgii faktorlerinin etkisini
yeterince yakalamak adina dogrusal olmayan bir iglevsel formun gerekli oldugunu
destekler niteliktedir. Yani yliksek risk seviyeleri ile karakterize edilen piyasalarda
da, lineer modellere gore sinir ag1 modellerinin, hisse senedi fiyat hareketlerinin
tahmininde daha yiiksek basari elde ettigi saptanmustir.

Khansa ve Liginlal (2011), 1996-2008 yillarin1 igeren ddnemde bilgi
giivenligi sektoriinde faaliyet gosteren 88 isletmenin hisse senedi getirilerinin
tahmini iizerinde calismiglardir. Hem vektor otoregresyon (VAR), hem de YSA
modellerinin  kullanildig1 analizde kotii niyetli saldirilarin - bilgi  gilivenligi
firmalarinin borsa getirilerine etkisi incelenmistir. Calismada bilgi giivenligi
sektoriindeki firmalarin hisse senedi fiyat tahmininde YSA tekniginin tahmin
basarist %95, VAR modelinin tahmin basarisi ise %85 olarak tespit edilmistir.

Day1 ve Ata (2012) calismalarinda IMKB’de islem géren imalat sanayi
sirketlerinden Eregli Demir ve Celik Tiirk Fabrikalar1 A.S.” nin 1991-2010 yillarmi
iceren doneme ait verilerini kullanarak, ulagtiklar1 en {istiin 6ngorii performansina
sahip YSA modeli ile 2011 yil1 tahminlerini gergeklestirmislerdir. Analiz sonuglari
incelendiginde egitim agamasi sonucunda %96, dogrulama asamasi sonucunda %93
ve test agsamasi sonucunda %87 oraninda basarili tahminler olusturuldugu tespit
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edilmistir. Sonuglarin timii dikkate alindiginda modelin tahmin basarisinin % 92
diizeyinde oldugu sdylenebilir.

De Oliveira vd.,(2013) finansal piyasalarda mevcut olan bilgileri anlamak ve
hisse senedi fiyatlarim1 yonlendiren degiskenleri tanimlamak amaciyla yaptiklar
caligmalarinda YSA yonteminden faydalanmislardir. BM & FBOVESPA'da islem
goren Petrobras hisse senedinin kapanis fiyatlarinin tahminini miimkiin kilan
modelde test seti i¢in %93.62, validasyon seti i¢in %87.50’lik bagar1 oranlar1 elde
edilmistir. Modele ait ortalama mutlak ytizde hata degeri (MAPE) ise 9%5.45°dir.

Caliskan ve Deniz (2015) ¢alismalarinda BIST 30°da yer alan 30 hisse
senedine ait giinliik fiyatlar1 ve fiyat degisim yoniinii yapay sinir aglar teknigini
kullanarak analiz etmislerdir. Calismada fiyat yonii tahmin basarisi %58 iken;
tahminlemede ortalama mutlak ylizde hata (MAPE) %]1.8, ortalama mutlak hata
(MAE) ise 21 kurus olarak bulunmustur.

Yigiter vd., (2017) 2006-2016 yillar1 arasinda BIST’de islem géren hisse
senetlerinin kapanig fiyatlarii ¢oklu dogrusal regresyon, yapay sinir aglari ve
bulanik mantik yontemlerini kullanarak tahmin etmeye calismiglardir. Yapay sinir
aglarmin diger yontemlere kiyasla daha basarili sonuglar verdigi belirtilmistir. Bu
modeller ile ulasilan en iyi sonuca ait verimlilik katsayis1 0.823 olarak
hesaplanmustir.

Yapilan literatiir aragtirmast sonucunda hisse senetlerinin fiyatlariin tahmin
edilmesinde Tektag ve Karatag’in (2004) BIST 100 ve doviz kuru degiskenlerini,
Akcan ve Kartal’m (2011) BIST 100 ve doviz kuru degiskenlerini, De Oliveira
vd.’nin (2013) doviz kuru ve petrol fiyatlart degiskenlerini, Caligkan ve Deniz’in
ise (2015) BIST 100, doviz kuru ve petrol fiyatlar1 degigkenlerini analize dahil
ettikleri saptanmistir. Yapilan calismada da bu degiskenlerin kullanimi uygun
goriilmiistiir. Ek olarak THY isletmesinin ulastirma sektdrii igerisinde yer
almasindan dolay1 BIST ulastirma endeksinin de degiskenler arasma dahil
edilmesine karar verilmistir.

Literatiir taramasi siirecinde ulagtirma sektorii icerisinde yer alan havayolu
isletmelerine ait hisse senedi deger tahmini konusunu i¢eren c¢aligsmalarin az sayida
oldugu tespit edilmistir. Bu baglamda sektore 6zgii degiskenlerin esas alindigi
caligma literatiire farklilik katmaktadir. Yine literatiirde yer alan ¢aligmalarda tek bir
o0grenme algoritmasi ve tek tip katman sayisini1 esas alan modellerin kullanildigi
belirlenmistir. Yapilan ¢alismanin gerek farkli 6grenme algoritmalari, gerekse farkl
katman yapilarinin denenmesi agisindan 6zgiinliik icerdigi ifade edilebilir.

III. Yontem
Yapay sinir aglari, biyolojik sinir aginin matematiksel olarak benzetimine
dayanan yapay zeka yontemlerinden bir tanesidir. Insan beyninin hesaplama ve
ogrenme yeteneklerini taklit ederek yeni ¢ikarimlar yapabilme 6zelligi bulunan bir
cesit bilgi isleme mekanizmasidir. Sahip oldugu 6grenme yoluyla yeni bilgiler
tiretme Ozelligini, herhangi bir yardim almaksizin, otomatik bir sekilde
gergeklestirmek amaciyla gelistirilen bir bilgisayar sistemi olarak da tanimlanabilir.
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Geleneksel programlama yontemleriyle bu yeteneklerin gerceklestirilmesi oldukca
glictiir, bazen de miimkiin olamamaktadir. Bu nedenle programlanmasi ¢ok gii¢ olan
ya da imkan dahilinde bulunmayan olaylar i¢in adaptif bilgi isleme amagh YSA’lar
gelistirilmistir (Aygoren vd., 2012: 77).

YSA’lar; oriintii tanima, siniflandirma, modelleme, optimizasyon ve tahmin
gibi amaglar i¢in kullanilmaktadir (Rengber, 2018: 524). Hisse senetlerinin, altin ve
doviz fiyatlarmin tahmini, krizlerin Ongoriisii, manipiilatif islemlerin tespiti,
igletmelerin iflas edip etmeyeceginin tahmini ¢alisma konularindan bazilaridir.

YSA’lar, dogrusal olmayan bir yapiya sahip olduklarindan ve algoritmalar ile
egitilebildiginden zor problemlerin ¢oziimiinde basar1 gostermektedirler. Yine,
analizlerden Once saglanmasi gereken varsayimlarin olmamasi, verilerde bilgi
kaybina sebebiyet vermemesi ve deneme yanilma yoluyla daha iyi sonuglara ulagan
modeller igermesi agisindan basarisi yiiksek teknikler arasinda sayilmaktadir (Akcan
ve Kartal, 2011: 32).

YSA’nin dezavantajlari ise; (Karahan, 2011: 70-71)
¢ Biitiin problemlerin ¢éziimiinde kullanilabilecek bir model olmamasi, yani bazi

problemlerin ¢ézlimiiniin bu teknik ile bulunamamasi,

e Probleme uygun olan ag yapisimi belirlerken genel olarak deneme yanilma
yonteminin kullanilmast,

e Baz aglarda agin parametre degerlerini belirlerken subjektif davranmasi, yani
mevcut bir kuralin olmamasi,

e Agin, egitimin bitirilecegi zamana karar vermek i¢in gelistirilmis bir yontem
igermemesi,

e Ag davranislarinin agiklanamama durumunun s6z konusu olmasi, bir probleme
yonelik ¢oziim iretildiginde bunun neden ve nasil lretildigi hakkinda agik
bilginin bulunamamasi,

* YSA’nin 6grenme siiresinin uzun olmasi ve bir YSA’y1 egitmek icin ¢ok sayida
denemeye ihtiya¢ duyulmasidir.

Deneyimler ile 0&grenme prensibi iizerine kurulan yapay Ogrenme
yaklagimmin esas alindigi YSA modelleri ¢oklu girdiden bir ¢ikti {iretmeyi
amaclamaktadir. Teknigin temel unsuru, noron olarak adlandirilan iglemci
elemanlardir (Bagis ve Konar, 2010: 105). Ag icerisinde yer alan yapay sinir hiicresi
yani ndronlar; bir olay1 verilere dayali danismanli veya danigsmansiz 6grenerek, daha
sonra hi¢ karsilasmadig1 benzer 6rnekler hakkinda tahminde bulunabilen bir yapiya
sahiptir. Noronlar katman adi verilen mantiksal gruplar igerisinde
konumlanmaktadir. Aglar genellikle, {i¢ veya daha fazla katmandan olusan
hiyerarsik bir yapiya sahiptir. Bu tip aglarda 1 adet girdi katmani, 1 ya da daha fazla
gizli katman ve 1 adet ¢ikti katmani bulunmaktadir (Kutlu ve Badur, 2009: 28).
Sadece girdi ve ¢ikti katmanlarindan olusan tek katmanli aglar da mevcuttur. Her
katmanda bulunan néronlar bir sonraki katmanda yer alan ndronlarla baglantilidir.
Sistemin amaci, girdi katmanindan gelen verilere ait kaliplarin taninmasi yoluyla
gercek degere en yakin olan ¢iktinin bulunmasidir (Tektas ve Karatas, 2004: 338).
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Cok katmanli algilayicilar (CKA) tahmin problemlerinde en sik kullanilan
YSA tiirtidiir. Cok katmanli yapay sinir ag1 (CKYSA), néronlarin birden ¢ok gizli
katman igerisinde birbirlerine baglanarak olusturduklar1 yapiy1 ifade etmektedir.
Yani CKYSA’larda girdi katmant ile ¢ikt1 katmani arasinda birden fazla gizli katman
yer almaktadir. Gizli katmanlar girdi katmanindan gelen sinyallerin ¢ikt1 katmanina
aktariminda gorevli olup, dis ortamla baglanti igerisinde degildirler (Budak ve
Erpolat, 2012: 26).

Agin ¢alisma prensibi su sekilde agiklanabilir: Ag {izerindeki her birim bir alt
diizeyden kendisine iletilen girdi degerlerinin agirlikli toplamlarimi hesaplar. Bu
agirhikli toplam degeri girdi verilerinin baglanti agirliklan ile ¢arpilmasi suretiyle
bulunur. Veri ag lizerinde yer alan her bir katmanda bu sekilde ilerler. Baslangigta
agirliklar rastgele belirlenir. 11k gizli katmanda ¢arpim sonuglari toplanir. Bu sonug
aktivasyon fonksiyonundan gegirilerek bir sonraki gizli katmana ya da ¢ikti
katmanina iletilir. Aktivasyon fonksiyonu girdi degerinin islenerek ¢ikti degerine
donlismesi gorevini listlenen fonksiyondur. CKYSA’larda giliniimiizde en yaygin
olarak kullanilan aktivasyon fonksiyonu 0 ile 1 arasinda degisen ¢ikti sonuglari
iireten sigmoid fonksiyonudur. Aktivasyon fonksiyonu yardimiyla gizli katmanlarda
gerceklestirilen bir dizi islem siireci sonucunda ortaya ¢ikan agin dogrusal olmayan
yapiya donlisme yetenegi, karmasik problemlerin ¢6ziimiinde fayda yaratmaktadir
(Akel ve Karacameydan, 2012: 89). Verinin girdi katmani sonrasinda gizli
katmanlar iizerinden ¢ikti katmanina iletilmesi ile siire¢ tamamlanir (Budak ve
Erpolat, 2012: 26).

Y SA’da siniflandirma, modelleme, optimizasyon ya da tahmin gibi islevlerin
gergeklestirilmesi icin agdaki baglanti ayarlarmin giincellenmesi islemi 6grenme
olarak isimlendirilmektedir. Agin performansini arttirmak adina yapilan bu islem
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bilgisayar programlarinda iterasyonlar seklinde yiiriitiilmektedir. Ogrenme islemi
algoritmalar ile gergeklestirilmektedir (Caligkan ve Deniz, 2015: 179).

Ogrenme siirecinde ¢ok katmanli ileri beslemeli aglar icerisinde en sik
kullanilmakta olan algoritma geri yayilma olarak adlandirilan “Back Propagation”
(BP) egitim algoritmasidir (Ticknor, 2013: 5502). Geri yayilim algoritmas1 egitim
siirecinde iterasyonlar ilerlerken hedef ¢ikt1 degerleri ile ag ¢ikt1 degerleri arasindaki
farkin minimizasyonuna odaklanir, bu farkin en aza indirgenmesi i¢in ag baglanti
agirliklarinin giincellenmesini esas alir. BP algoritmasinin tahmin ve siiflandirma
islemlerinde dogrusal olmayan yapilar i¢in olduk¢a uygun ve kullanishi oldugu
bilinmektedir (Ozkan, 2012: 31).

YSA’lar, egitim esnasinda sisteme dahil olan Ornekler {izerinden bir
genelleme yapmaktadir. Problemde meydana gelen herhangi bir degisim sonrasinda
ise agin tekrar egitilmesi s6z konusu olmaktadir. Agin kendisini yeni durumlara kars1
kolay wuyarlayabilme o6zelligi hedef ciktiya hizli sekilde ulasabilme sansini
beraberinde getirmektedir.

YSA’lar, her tiirlii bilgiyi islemek veya analiz etmek i¢in kullanilirlar.
Matematiksel bir modele ihtiya¢ duymadan ve kural sistemli bir yapt olmadan
O0grenme yetenegi kazanabilen YSA’lar ile smiflandirma, tahminleme veya
modellemeler hizl1 ve diisiik maliyetli olarak gergeklestirilebilmektedir (Ekinci vd.,
2008: 23). Finansal piyasalara ait fiyatlarin giinliik hareketlerinin dalgali ve dinamik
bir yapida olmasi sebebiyle bu piyasalarin yoniinii tahmin etmede kullanimlar
oldukca uygundur (Altunéz, 2013: 203). Bu {stiinlik esas aliarak, yapilan
calismada etkin bir tahminleme modeli olusturabilmek amaciyla, YSA yoOntemi
tercih edilmistir.

IV. Analiz

Yiiriitiilen analizde BIST 100 ve BIST Ulastirma Endeksi’nde yer alan THY
isletmesine ait hisse senedi degerleri yapay sinir aglar1 yontemiyle tahmin edilmeye
calistlmustir. incelemede calismanin amaci ve gergeklestirilen literatiir arastirmasi
esas almarak petrol fiyatlari, dolar kuru, BIST ulastirma endeksi ve BIST 100
endeksi degerleri modelin girdi degiskenleri olarak belirlenmistir. Olusturulan
modelin ¢ikt1 degiskeni ise THY hisse senedi piyasa degeridir. Analiz donemi olarak
02.01.2015-31.12.2018 tarihleri arasindaki 4 yillik (1008 giin) bir zaman periyodu
secilmistir. Veriler i¢erisinde ilgili donemdeki haftalarin pazartesi, sali, garsamba ve
persembe giinii degerlerinden olugan 808 adet veri egitim seti olarak belirlenirken;
cuma giinii degerlerinden olusan 200 adet veri ise test seti olarak belirlenmistir. Bu
baglamda oncelikle test seti olarak secilen cuma giiniine ait hisse senedi degerlerinin,
egitim seti olarak kullanilan haftanin diger giinlerine ait hisse senedi degerlerine gore
farklilik gosterip gostermediginin kontrolii gerceklestirilmistir. Bu amacgla cuma
glinli hisse senedi fiyatlarinin diger giinlere ait fiyatlar ile korelasyon katsayilari
hesaplanmigtir. Tablo 1°de yer alan bu katsay1 degerlerinin ¢ok yiiksek oldugu,
dolayistyla egitim ve test verisinin homojenlik igerdigi belirlenmistir.
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Tablol. Korelasyon analizi

Correlations
Pazartesi | Sal Carsamba | Persembe Cuma
Cuma | Pearson ,992%* ,995%* | [998** ,998** 1
Correlation
Spearman ,988%* L991%* | [996%* ,997** 1
Correlation
**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).

Analizde yer alan degiskenlere ait tamimlayici istatistikler Tablo 1’de yer
almaktadir. Olusturulan modellerde yer alan smir degerleri BIST 100, BIST
Ulastirma, dolar, petrol ve THY hisse senedi degerleri i¢in sirasiyla [68568,
120845], [49562,197673], [2.28,6.8], [27.88, 86.29] ve [4.63, 19.77] seklindedir.
Gergek degerler bu sinir degerleri ¢ergevesinde [0, 1] arali§ina normalize edilerek
modelin daha bagarili sonuglara ulasmasi amaglanmistir. Normalizasyon adiminda
D-Min-Max yontemi kullanilmigtir. Bu yontem ile veri seti igerisindeki minimum
degere sahip olan veri sifir (0), maksimum degere sahip olan veri bir (1) normalize
degerini alir. Yontem diger verilerin ise biiytikliiklerine gore 0-1 araliginda degerlere
atanmasi mantigina dayanir.

Tablo 1. Analizde Kullanilan Degiskenlere Ait Tammlayici Istatistikler

BIST 100 |BIST Ulastirma |Dolar Petrol Thy
Ortalama 89696.08 100830.3 3.554375 |56.21989 19.890665
Ortanca 87026.40  |89874.85 3.489100 |54.64000 [8.760000
Maksimum  [120845.3 197673.9 6.883400 |86.29000 19.77000
Minimum 68567.89  149562.46 2.281100 [27.88000 14.630000
Gozlem sayis1|1008 1008 1008 1008 1008

YSA‘da mevcut problemin ¢oziimiine yodnelik kullanilacak model igin
standart kurallar bulunmamaktadir. Bu sebeple modelde yer almasi gereken katman
sayilari; girdi, gizli ve ¢ikt1 katmanlarindaki néron sayilari, 6grenme algoritmasi ve
aktivasyon fonksiyonlari deneme yanilma metodu ile belirlenmektedir (Y1ldiz, 2006:
39). YSA, tahmin amagh bir analize uygulanacaksa, genellikle ¢ok katmanli geri
beslemeli ag ile kullanilmaktadir. Ag topolojisi olusturulurken toplamda dort
katmandan fazlasi basar1 performansim olumsuz yonde etkiyeceginden daha fazla
gizli katman ile deneme yapilmamistir (Kaastra ve Boyd, 1996: 225).

YSA’ya dayali olarak yapilan ve degisik sayida gizli katman ve ndron sayilari
ile gerceklestirilen denemeler arasindan, ulasilan en iyi degerlere sahip ag
modellerine ait sonuglar Tablo 2’de sunulmustur.

Cok katmanli yapay sinir ag1 modelleri (CKYSA) icerinde tercih edilen
Ogrenme algoritmalart LM (Levenberg Marquart) ve BR (Bayesian Regulation)
algoritmalaridir. LM 0grenme algoritmasi1 daha az sayida dongii ile daha kisa siire
igerisinde egitim siirecini tamamlama 6zelligine sahiptir (Sénmez vd., 2015: 19). Bu
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algoritma maksimum komsuluk mantig1 esasinda olusturulmus en kiigiik kareler
hesaplama metodu olarak da ifade edilebilir (Aslay ve Ozen, 2013:142). BR
algoritmasi ise LM algoritmasin1 temel alarak gelistirilen algoritmadir. Optimal
seviyede ag yapisinin olusturulmasinda kolaylik sunmaktadir. Hata kareleri
toplamin1 minimize etmek amaciyla calisan, agin genellestirme yetenegi ile
tyilestirilmig bir algoritmadir (Erinci, 2016: 73).

Yapilan denemelerde gizli katmanda Hiperbolik Tanjant, ¢ikt1 katmaninda ise
Sigmoid aktivasyon fonksiyonlarmin kullanilmasi durumunda basarili sonuglara
ulagilmistir. Problemde olusturulan her bir modelin egitimi i¢in 1000 adimlik
(epoch) bir benzetim galigmasi gergeklestirilmistir. Ortaya konulan her bir modelin
egitim ve test verileri i¢in sergiledigi minimum, ortalama ve maksimum yiizde
hatalar Tablo 2’de yer almaktadir.

Tablo 2. Hisse Senedi Degeri Problemi Icin Farkli Model Performanslar

IM
S : g
=S § = § S

s 2 I D >

S S S = s =
(2x2) | Egitim 0.0027 0.6714 2.7425 0.0058
X Test 8.0422¢-04 0.6815 3.1214 0.0057
(2x3) | Egitim 0.0030 0.5573 2.3063 0.0052
Test 2.7704e-04 0.5671 1.8507 0.0050
(2x4) | Egitim 9.1162¢-05 0.5389 2.7697 0.0045
Test 0.0020 0.5531 25611 0.0042
( 2x5) | Egitim 0.0020 0.6416 2.1036 0.0060
Test 0.0074 0.6352 1.8294 0.0058
(3x2) | Egitim 3.0848e-04 0.6068 2.4781 0.0054
X Test 6.0226e-04 0.6132 2.5777 0.0053
(3x3) | Egitim 3.2870e-04 0.5075 2.3639 0.0046
X Test 0.0011 0.5216 2.0616 0.0045
(xd) | EEitm 8.6829¢-04 0.5914 2.8855 0.0045
X Test 8.9849¢-04 0.5857 3.2669 0.0043
(3xs) | Editim 2.8136¢-04 0.4208 1.8009 0.0031
Test 0.0025 0.4368 1.8809 0.0030
(4x2) | EEitm 0.0018 0.5177 2.2422 0.0042
Test 2.1056e-04 0.5229 1.9015 0.0042
(4x3) | EEitm 1.6947¢-04 0.4195 2.1428 0.0035
Test 0.0017 0.4468 1.7755 0.0034
(4xd) | EEtm 2.3215e-04 04111 1.5662 0.0031
Test 7.4886e-04 0.4286 1.5650 0.0032
(4xs) | EEitm 1.7775¢-04 0.4433 2.2025 0.0033
Test 4.1885¢-04 0.4526 2.8326 0.0032
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Tablo 2. Devamu: Hisse Senedi Degeri Problemi Icin Farkli Model

Performanslar
BR
: : s
£3 $§ |::
S < £ 3R >
S S = 8 =
(2x2) Egitim 6.1214e-04 0.6598 2.5873 0.0054
Test 0.0020 0.6642 2.8211 0.0053
(2x3) Egitim 0.0019 0.6499 3.2272 0.0055
Test 0.0063 0.6623 2.8010 0.0054
(2x4) Egitim 8.4217e-04 0.6402 2.7818 0.0052
Test 0.0043 0.6436 2.6466 0.0050
( 2x5) | Egitim 5.3776e-05 0.5859 3.2171 0.0048
Test 0.0049 0.5933 2.9973 0.0045
Egitim 0.0016 0.6065 3.3866 0.0049
(3x2)
Test 0.0016 0.5954 2.6413 0.0046
(3x3) Egitim 9.1762e-04 0.5711 2.5388 0.0048
Test 0.0054 0.5760 2.8237 0.0045
Egitim 0.0035 0.5001 2.5739 0.0039
(3x4)
Test 0.0014 0.4977 2.6051 0.0037
Egitim 0.0018 0.4515 1.9988 0.0037
(3x5)
Test 0.0026 0.4593 2.0787 0.0034
(4x2) Egitim 1.5321e-04 0.4498 1.8777 0.0036
Test 0.0030 0.4764 2.0056 0.0034
(4x3) Egitim 6.5888e-04 0.5218 3.1442 0.0039
Test 0.0025 0.5245 3.4251 0.0038
Egitim 0.0013 0.4223 2.0564 0.0033
(4x4)
Test 0.0011 0.4306 1.8785 0.0031
(4x5) Egitim 5.9230e-04 0.3629 1.7561 0.0024
Test 4.1041e-04 0.3744 1.6669 0.0023

Farkli modeller kullanilarak gergeklestirilen tahminlerin isabet giiciiniin
belirlenmesinde, modellerin tahmin sonuglarindan edinilen hata terimleri
istatistikleri esas alinmaktadir. Hata terimi istatistiklerine ait degerler ayni bagiml
degiskeni aciklamaya calisan farkli modellerin tahminleme basarisinin kiyasini
miimkiin kilmaktadir (Ozkan, 2012: 37). CKYSA’nin kullamlmasiyla olusan
modelleme hatalar1 Esitlik 1°de verilen hata kareleri ortalamasi (Mean Square Error-
MSE) ile hesaplanmistir. MSE hata fonksiyonlar1 arasinda uygulamada en sik
kullanilan fonksiyondur (Ticknor, 2013: 5502). Bu performans kriterinin kullanimi
ile modellenen yapinin kalitesinin belirlenmesi miimkiin olmustur.
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MSE=—> (0{-0,)
N k=1 (Esitlik 1)

Esitlik 1°de yer alan O¢ tahmin edilen ¢ikis degeri, Oy gergek ¢ikis degeri ve
N ise Ornek sayisini ifade etmektedir (Saragoglu vd., 2016: 40).

En uygun ag yapisi, bu performans 6lgiitii esas alinarak, gerceklesen deger ile
tahmin bulgulariin karsilastirilmasi yoluyla tespit edilmistir. CKYSA modelinde
LM o6grenme algoritmasi kullanilarak 3x5°lik bir kural yapisiyla en iyi sonuglar elde
edilmistir. Modelde (3%5) olarak gosterilen degerler gizli katmanlarda yer alan néron
sayilarini ifade etmektedir. CK'YSA modelinde BR 6grenme algoritmasi kullanilarak
ise 4x5’lik bir kural yapisiyla en iyi sonuglara ulagilmstir.

YSA tekniklerinden LM 6grenme algoritmasi kullanilarak elde edilen en iyi
MSE degerlerinin egitim verileri i¢in (0.0031), test verileri i¢in ise (0.0030) oldugu
sonucuna ulagilmigtir. BR 6grenme algoritmasi kullanilarak elde edilen en iyi MSE
degerleri ise egitim verileri i¢in (0.0024), test verileri i¢in (0.0023)’dir. BR 6grenme
algoritmasi kullanilarak yapilan hisse senedi deger tahminlerinin hata paymin daha
diisiik oldugu saptanmistir. Hisse senedi tahmin basarisi en yiiksek olan model BR
O0grenme algoritmasi kullanilarak 4x5°lik bir kural yapisiyla olusturulan modeldir.
En iyi model performanst MSE’nin 0’a yaklastigi durumda gerc¢eklesmektedir
(Aygoren vd. 2012: 83). Bu baglamda elde edilen MSE degerlerinin oldukea diigiik
ve kabul edilebilir diizeyde oldugu sdylenebilir. Bu durum ilgili YSA modelinin
tanimlanan amag i¢in kullanilabilir oldugunun gostergesidir (Y1ildiz, 2006: 66).

Analiz sonuglar1 Jabin (2014) ¢aligmast ile bityiik uyum gostermektedir. Jabin
hisse senedi fiyat tahmininde ileri beslemeli geri yayilimli CKYSA’lar i¢in en
yliksek basari oranina ulagan 6grenme algoritmasinin ve diger ag parametrelerinin
tespiti iizerine denemeler gergeklestirmistir. Calisma, hisse senedi fiyati tahmininde
en uygun O0grenme algoritmasinin BR algoritmasi oldugu sonucunu igermektedir.
Girdi katmaninda n adet, ¢ikt1 katmaninda ise 1 adet noron bulunan bir CKYSA’da
en iyi sonuclara gizli katmandaki néron sayisinin 2n+1 olmasi durumunda
ulagilabilecegi ifade edilmistir. Caligmamizda girdi katmaninda 4, ¢ikt1 katmaninda
1 adet noron bulunurken; tahmin performansi agisindan en listiin oldugu saptanan
modelin gizli katmanlarinda yer alan néron sayis1 9 adettir.

Modelde LM ve BR 6grenme algoritmalar1 kullanilarak olusturulan hisse
senetlerinin tahmini degerleri gercek degerleri ile birlikte grafiksel olarak Sekil 1°de
gosterilmistir. Sekil 2’den, BR 6grenme algoritmasi kullanilarak olusturulan hisse
senedi tahmin degerlerinin gercek degerler ile olduk¢a uyumlu oldugu
gozlenmektedir.
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Gergek deger
= 1 T A | | A S LM degeri (3x5)
— — — BE deger (4x7)

Fiyat diizeyi

0 20 40 60 30 100 120 140 160 1380 200

Verl sawvist
Sekil 2. Hisse Senetlerinin Tahmin Degerleri lle Ger¢cek Degerlerinin Ayni
Grafikte Gosterimi

BR 6grenme algoritmasi kullanilarak 4x5°lik bir kural yapisiyla olusturulan
ve THY hisse senedi tahmininde en yiiksek basariy1 elde eden modele ait her bir
egitim verisi i¢in yapilan yiizde hata degerleri Sekil 3°de, her bir test verisi i¢in
yapilan ylizde hata degerleri ise Sekil 4’de grafiksel olarak gosterilmektedir.

I.8 T T T T T T T T
Lor 4
14r .

Hata degeri (%)

0 100 200 300 400 500 600 700 800
Egitim verisi

Sekil 3. Egitim Verisinde Yapilan Yiizde Hata Degerleri (BR 4x5)
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Hata degeri (%)
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Sekil 4. Test Verisinde Yapilan Yiizde Hata Degerleri (BR 4x5).

Egitim i¢in yapilan yiizde hata degerlerinin gosterildigi Sekil 3’de minimum
hata 5.923x10°, maksimum hata ise 1.7561x107 olarak belirlenmistir. Test verisi
icin yapilan yiizde hatalarin gosterildigi Sekil 4’de minimum hata 4.1041x10°,
maksimum hata 1.6669x107 olarak belirlenmistir.

Kurulan CKYSA modelinin 1008 adet egitim ve test verisi ile 6grenme islemi
tamamlandiktan sonra THY isletmesi hisse senetleri i¢in 02.01.2019-15.01.2019
tarihleri arasindaki 10 islem giinii i¢in fiyat tahminleri yapilmis olup, bu tahminlere
iliskin mutlak sapma ve ylizde hata degerleri Tablo 3’de gosterilmistir.

Tablo 3: Hisse Senedi Yeni Test Verileri

Gergek Deger Tahmini Deger Mutlak Sapma Mutlak % Hata
15.7200 15.7683 0.0483 0.3073
15.1400 15.2042 0.0642 0.4239
15.1100 15.1748 0.0648 0.4290
15.0600 15.0660 0.0060 0.0397
15.1100 15.1180 0.0080 0.0530
14.9500 14.9743 0.0243 0.1625
14.9600 15.0120 0.0520 0.3475
15.0800 15.0867 0.0067 0.0443
15.0300 15.0143 0.0157 0.1042
14.5900 14.5438 0.0462 0.3169
Ortalama 0.03362 0.22283
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Tablo 3’de goriildiigii gibi THY hisse senetleri i¢in tahmin yapilan 10 islem
glinlinde ortalama mutlak hata (OMH) 3.36 kurus, ortalama mutlak yiizde hata
(OMYH) ise %0.22 olmustur.

Modelin 10 giinliik tahmini sonucunda ulagilan minimum % hata, ortalama %
hata, maksimum % hata ve MSE degerleri Tablo 4’de yer almaktadir. Sifira oldukca
yakin olan bu degerler modelin 0ngorii performansinin yiiksek oldugunu
kanitlamaktadir.

Tablo 4. Yeni Test Verisi Model Performansi

Ortalama Maksimum
. . 0
Minimum % hata % hata % hata MSE

Yeni

0.0397 0.2228 0.4290 0.0016
Test

Elde edilen sonuglar, on giin igin yapilan tiim tahminlerin basarili oldugunu
ortaya koymaktadir. Sonug olarak THY hisse senedi fiyatlarinin kestiriminde yapay
sinir ag1 modellerinin kullanimi ile yatirimcilara Onceden bilgi saglanarak
yatirimlarina yon verilebilecegi ortaya konulmustur.

V. Sonu¢ Ve Oneriler

Finansal degigkenlerin tahmini amaciyla YSA modellerinin kullanimi giin
gectikce artis gdstermektedir. Istatistiksel varsayimlara ihtiyag duymamasi ve veri
igerisindeki iligki kaliplarini iteratif bir siire¢ icerisinde matematiksel bir model
olusturmaksizin O6grenmesi bu modellerin {istlin yanim1 ortaya koymaktadir.
Geleneksel tahmin tekniklerine gére daha az hata payi1 igeren YSA’larin hisse senedi
deger tahmini amaciyla siklikla tercih edildigi bilinmektedir.

Bu calismada BIST ulastirma endeksinde yer alan ve iilkemiz igin bayrak
tasiyici nitelik tasiyan THY isletmesinin hisse senedi degerleri tahmin edilmistir.
Haftanin ilk 4 giiniine ait degerlerin kullanimi ile cuma giiniine ait dogru tahminlerin
yapilip yapilmayacag1 iizerinde durulmustur. Yani haftanin ilk dort glinline ait
degerler egitim verisi, cuma giiniine ait degerler ise test verisi olarak kullanilmistir.
Ancak cuma giiniiniin kapanis giinii olmasi sebebiyle farkli bir yap1 gosterebilecegi
diistiniilerek, oncelikle haftanin diger giinleri ile bu giin arasindaki korelasyon
analizine ihtiya¢ duyulmustur. Korelasyon analizi sonuglar1 diger giinler ile cuma
glinli  degerlerinin ¢ok yiiksek iliski igerisinde oldugunu gdstermistir.
Petrol fiyatlar1, dolar kuru, BIST ulastirma endeksi ve BIST 100 endeksi degerleri
Y SA modelinin girdi degiskenleri olarak belirlenmistir. Modelin ¢ikt1 degiskeni ise
THY hisse senedi piyasa degeridir. Analiz dénemi olarak 02.01.2015-31.12.2018
tarihleri arasindaki 4 yillik (1008 giin) bir zaman periyodu se¢ilmistir. 1008 giinliik
bir zaman periyodu i¢in elde edilen en iyi MSE degerlerinin egitim verileri igin
(0.0031), test verileri i¢in ise (0.0030) oldugu sonucuna ulasilmistir. Modelin egitim
ve test verisi ile 6grenme iglemi tamamlandiktan sonra, 10 gilinliik yeni test verisi
lizerinde kullanimi gergeklestirilmistir. Gergeklesen hisse senedi degerleri ile
modelin tahmini degerleri arasinda 10 islem giinii i¢in 3.36 kurus diizeyinde sapma
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oldugu hesaplanmistir. Yani modelin yeni test verisi {izerindeki basar1 diizeyinin
daha yiiksek oldugu tespit edilmistir.

Analiz sonuglart YSA'min hisse senetlerinin davranmigs ve egilimlerini
ongormek i¢in kullaniminin anlamli oldugunu, piyasa davranisini ortaya koymak ve
yatirimcilara bilgi sunmak amaciyla diger tekniklerle birlikte kullanilmasinin
avantajlar1 beraberinde getirecegini kanitlamaktadir.

Literatiir taramasi siirecinde ulagtirma sektorii icerisinde yer alan havayolu
igletmelerine ait hisse senedi deger tahmini konusunu iceren ¢aligmalarin az sayida
oldugu tespit edilmistir. Bu baglamda sektore 6zgii degiskenlerin esas alindigi
caligma literatiire farklilik katmaktadir. Yine literatiirde yer alan ¢aligmalarda tek bir
Ogrenme algoritmas1 ve tek tip katman sayisini esas alan modellerin kullanildig
belirlenmistir. Yapilan ¢aligmanin gerek farkli 6grenme algoritmalari, gerekse farkli
katman yapilarinin denenmesi agisindan 6zgiinliik icerdigi ifade edilebilir.

Caligmada endiistriye 6zgii girdi degiskenleri kullanilmis olup, bu degiskenler
arasina isletmeye ait yeni degiskenlerin eklenmesiyle daha basarili sonuglarin elde
edilmesi miimkiin olabilecektir. ilerleyen calismalarda kurulmasi planlanan YSA
modellerinde farkli girdi degiskenleri, ag topolojileri ya da 6grenme algoritmalarinin
kullanimu ile elde edilecek hata degerlerinin mevcut ¢alismaya ait degerlerle kiyasi
diistintilmektedir. Yine YSA ile diger modellerin hisse senedi deger tahminindeki
basari diizeylerinin karsilagtirilmasi ilerleyen ¢aligmalarda konu edinilebilir.
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Oz: Bu galismada iktisatta belirsizlik kavram iizerinde durulmus, 2008/2009 kiiresel finansal krizi
sonrasi olusturulan belirsizlik olgiitleri degerlendirilmis ve belirsizligin makroekonomik etkileri
incelenmistir. Belirsizlik kavrami Cantillon ile iktisadi igerik kazanmistir, ancak geleneksel iktisadin
tam bilgi varsayimmu altinda kurulan modeller gergevesinde gelismesiyle belirsizlik kavrami biiyiik
Olciide ihmal edilmistir. Knight ve Keynes 1921 yilinda yazdiklar1 “Risk, Belirsizlik ve Kar” ve
“Olasilik Uzerine Inceleme” adli caligmalarinda belirsizligi  olgiilemez bir kavram olarak
nitelendirmistir. Ancak, belirsizlik kavramina yonelik ilgi iktisatta matematiksel modellerin artarak
kullanimiyla birlikte 1950’lerden itibaren azalmigtir. 2008/2009 kiiresel finansal krizinde belirsizlik
¢esitli acilardan ortaya ¢ikmig ve belirsizlik kavramina ilgi artmigtir. Kriz sonrasi yapilan birgok
¢alismada farkl belirsizlik olgiitleri olusturulmus ve belirsizligin ekonomiye etkileri irdelenmistir.
Anahtar Kelimeler: Belirsizlik, Belirsizlik Olgiitleri, Kiiresel Finansal Kriz

An Investigation on Uncertainty Concept, Uncertainty Measures and Macroeconomic Effects of
Uncertainty

Abstract: In this study, the concept of uncertainty in economics is elaborated, the uncertainty
measures created after the 2008/2009 global financial crisis are evaluated and the effects of uncertainty
on economy are discussed. The concept of uncertainty gained economic content with Cantillon, but with
the development of the traditional economics under the assumption of perfect knowledge, the concept of
uncertainty was largely ignored. In 1921 Knight and Keynes described uncertainty as an immeasurable
concept in their respective studies of “Risk, Uncertainty and Profit” and “Treatise on Probability”.
However, interest in the concept of uncertainty has diminished since 1950s, with the increasing use of
mathematical models in economics. During the 2008/2009 global financial crisis, uncertainty emerged
in various aspects and interest in the concept has increased. In many post-crisis studies, different
uncertainty measures have been formed and the effects of uncertainty on the economy have been
examined.
Keywords: Global Financial Crisis, Uncertainty, Uncertainty Measures
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EXTENDED SUMMARY

Research Problem

The aim of this study is to give an overview of the uncertainty concept in
economics, examine the uncertainty measures/proxies developed after the 2008/2009
global financial crisis and discuss the macroeconomic effects of uncertainty.

Research Questions

How is uncertainty defined in the economics?

How is uncertainty measured in the empirical literature?

What are the macroeconomic impacts of uncertainty?

Methodology

The study reviews the uncertainty concept, including its definition,
measurement and macroeconomic effects.

Literature Review

The study is related to three different literature strands. First, refers to the
description of uncertainty in the economic thought. Second, it is related to how
uncertainty is measured in the post-2008/2009 global financial crisis literature. Third,
it is associated with research on the impacts of uncertainty on macroeconomic
variables.

Assessment and Conclusion

Uncertainty concept gained economic content by Cantillon’s pioneering
analysis of entrepreneurship in 1730s. He argued that the function of the entrepreneur
is to cope with uncertainty in the competitive market by investing, meeting costs and
then expecting a profitable return. Cantillon's insight into the uncertainty of the
market was largely ignored, and the topic is not revisited until the 20th century.
Knight brought uncertainty back into the scene in 1920s and stated that a measurable
uncertainty (or risk) is very different from an unmeasurable one (or uncertainty). He
underlined that in the presence of uncertainty it is impossible to assign probabilities
to events because the relevant instances are so irregular, unique or intrinsically
variable that prevents calculation of chances. Keynes maintained similar ideas on
uncertainty, describing it also as a state in which the underlying probability
distribution is unknown.

The interest to uncertainty concept has waned starting from 1950s mainly due
to the intellectual influence of mathematical formalization of economics. Following
the 2008/2009 global financial crisis, the empirical literature on the measures of
uncertainty and its effects on the economy have regained attention. Researchers have
used various proxies of uncertainty, since it is an unobservable and unmeasurable
concept. These proxies can be classified under four headings: i) Measures based on
volatility of economic and financial indicators, ii) Measures based on survey results
that show economic agents’ perceived uncertainty about future economic situation,
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iii) Measures based on frequency of keywords in newspapers and iv) Measures based
on common variability of several indicators through statistical techniques.

Uncertainty can influence the economy through various channels on both
demand and supply side. It can have an effect on the level of demand for goods and
services in the economy through consumption and investment decisions. The effects
of uncertainty on the economy are not limited to investment and consumption
decisions. Under uncertainty, firms may postpone hiring and layoff plans, and thus
the weakening of productivity may adversely affect economic activity. On the supply
side, uncertainty can influence the economy via its impact on the productivity and
credit provision. Recent literature highlights additional channels whereby uncertainty
can influence macroeconomic performance. Some studies suggest that financial
channel plays an important role in transmission of uncertainty shocks. Among them,
some claim that uncertainty may raise the risk premium in financial markets, leading
to a rise in the cost of capital and, hence, depress growth. Others provide evidence
that frictions intensify the original effects of uncertainty shocks on the economic
activity.

It is important to understand the impacts of uncertainty on the economy in
order to determine the appropriate policy responses. Policy decisions under
uncertainty must take into consideration various possible scenarios about the state or
structure of the economy, and those policy decisions may seem quite different from
those that would be optimal under certainty.

I. Giris

Belirsizlik, piyasa katilimcilarinin, yoneticilerin, hane halklarinin ve politika
yapicilarin akillarindaki gelecege dair olasiliklart igeren genis bir kavramdir. Ayrica
makro ve mikro olaylardan ekonomik olmayan olaylara kadar genis bir yelpazede bir
kavramdir (Bloom, 2014). 2008/2009 kiiresel finansal kriziyle birlikte iktisatta
belirsizlik kavrami tekrar popiilarite kazanmis, ve belirsizligin Olgiilmesi ile
ekonomiye etkilerine yonelik akademik ilgi artmistir. Belirsizligin, kiiresel krizin ve
sonrasinda kaydedilen yavas toparlanmanin en 6nemli nedenlerinden biri olarak
ortaya konmasi (IMF, 2012) s6z konusu artista etkili olmustur.

Kiiresel finansal kriz oncesinde, finansal piyasalarin deregiilasyonu ve
finansal inovasyondaki artisla birlikte ortaya c¢ikan kredi ag-dagit (originate-to-
distribute) modeli riskin belirsizlige doniismesine yol agarak, finansal sistemde
risklerin yeri ve miktarina iligskin bir kara kutu yaratmistir. Bu modelde, finansal
kuruluslar topladiklar1 fonlar1 krediye doniistiirdiikten sonra menkul kiymetlestirme
yontemiyle dilimlere ayirip paketlemis ve menkul kiymet olarak tekrar yatirimcilara
satarak yeni varliklar olusturmustur. Kredi derecelendirme kuruluslarindan ytiksek
notlar alan s6z konusu menkul kiyymetler oldukca cazip risk-getiri profili sagliyor gibi
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goriinmiislerdir. Kredilerin paket haline getirilip diger yatirimcilara satilmasindan
dolay1 riskler ekonominin geneline dagitilmistir, ancak s6z konusu modelin baslica
zayifliklar1 arasinda seffaf olmamasi, yeni varliklarin karmasik yapist ve kredi
derecelendirme kuruluglarinin verdigi notlara fazla giivenilmesi yer almistir. Kiiresel
finansal krizden oOnce risklerin miktar1 ve yerine iliskin kesin bilgi olmamasi
belirsizlik yaratmistir.

ABD’de esik alti ipotek kredilerinde geri 6deme sorununun ortaya
¢ikmasiyla patlak veren kriz, konut fiyatlarindaki gerilemenin ardindan yatirimcilarin
ellerindeki varliklarin degerine iligkin endise duymalariyla finansal sisteme ve reel
ekonomiye yayilmis, kiiresel nitelik kazanmustir. Varliklarin degerinin tam olarak
degerlendirilememesi belirsizlik dogurmustur. Risk algilamasindaki bozulmayla
birlikte yatirimcilar varliklarimi likidite etmislerdir. Varlik fiyatlar1 hizla gerilemis,
finansal kuruluslarm bilangolarinda biiyiik zararlar kaydedilmis ve birgok finansal
kurulus iflas etmis veya kamu destegi sayesinde ayakta kalabilmigtir. Merkez
bankalarinin agresif politika uygulamalarina ragmen bir¢ok finansal piyasa uzun bir
siire islemez hale gelmistir. Bu siirecte, finansal problemlerin ne derecede ciddi
oldugunun ve etkilerinin bilinememesi, uygun politika tepkisinin belirlenmesini
zorlastirmistir. Politika adimlarinin, 6zellikle geleneksel olmayanlarin ekonomiyi
nasil etkileyecegine dair kesin bilginin bulunmamasi belirsizlige yol agmistir.

Ozet olarak, kiiresel finansal krizle birlikte belirsizlik gesitli agilardan ortaya
cikmis ve Knight ve Keynes’in 6l¢iilemez olarak nitelendirdigi belirsizlik kavramina
iligkin ilgi artarken, belirsizlik 6l¢iitleri ve belirsizligin ekonomiye etkilerine yonelik
calismalar hizla cogalmistir.

Bu ¢alismanin amaci iktisatta belirsizligin nasil tanimlandiginin incelenmesi,
belirsizlik dlgiitlerine iliskin son on yilda kaydedilen gelismelerin ortaya konmasi ve
belirsizligin makroekonomik etkilerinin degerlendirilmesidir. Bu ¢ercevede caligma
ti¢ farkli literatiir ile iliskilidir. Calismanin ikinci boliimiinde belirsizlik kavrami ele
alinmugtir. Uglincii boliimde ise 2008/2009 kiiresel krizi sonrasinda olusturulan
belirsizlik olgiitleri irdelenmis ve bu 6dlgiitlerin avantajlar1 ve dezavantajlar1 ortaya
konmustur. Dordiincii béliimde belirsizligin makroekonomik etkileri incelenmistir.
Besinci boliimde degerlendirme yapilmistir.

IL iktisatta Belirsizlik ve Risk Kavramlar:

Belirsizlik kavrami Cantillon’un 1730’larda da yazdig1 “Essai sur la Nature du
Commerce en Général® adl ¢alismasindaki girisimcilik analiziyle iktisadi igerik
kazanmustir. Cantillon iktisadi aktorleri toprak sahipleri, is¢iler ve girisimciler olmak
iizere li¢ grupta siniflandirmistir. Toprak sahipleri finansal olarak bagimsizdirlar ve

3 Essay on the Nature of Trade in General
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ekonomideki esas tiiketicilerdir. Isciler kontrata bagli calisarak sabit bir geliri
garantilerler. Uretim, dagiim ve mal degisiminden sorumlu olan girisimcilerin
motivasyonu ise arbitraj yaparak kar elde etme umududur (Hebert ve Link, 2006).
Piyasa, mitkemmel bilgi ve kesinlikten ziyade belirsizlikle ¢evrelenmistir (Rothbard,
2006).

Cantillon detayli bir belirsizlik analizi yapmak yerine girisimcinin
fonksiyonunu belirsizlikle iliskilendirmistir. Cantillon’a gdre girisimcinin
fonksiyonu yatirim yaparak ve maliyetleri karsilayarak kar beklentisinde olmak ve
boylelikle rekabetgi piyasanin dogasinda bulunan belirsizlige katlanmaktir. Belirli bir
fiyattan aldiklar iiriinii, pazarda belirsiz fiyattan tekrar satan girisimciler, bunun
sonunda kar ya da zarar elde ederler (Rothabard, 2006). Girisimcinin kars1 karsiya
oldugu belirsizlik sigortalanamaz.

Daha sonra Adam Smith 1779 yilinda yazdig1r “Uluslarin Zenginligi” adli
eserinde belirsizlik kavramima genis yer vermis, belirsizligi karar alma
mekanizmasina dahil etmistir. Smith belirsizligi sadece bilginin miktariyla degil,
kalitesiyle de iligkilendirmistir. Smith i¢in belirsizlik, olasiliklarin hesaplandig1 bilgi
tabaninin kalitesiyle ilgilidir (Brady 20161).

19. yiizyilda David Ricardo’yla birlikte, kesinlige ulagsmaya onem veren,
gecmis bilgileri kullanarak gelecege doniik yasa ve egilimlerin belirlenebilecegini
kabul eden soyut tiimdengelimci yaklasim benimsenmistir (Alada, 2004). Iktisadin
kendi i¢inde tutarlilik gdsteren, ancak asir1 tiimdengelimci yapiya doniismesi ve tam
bilgi varsayimiyla belirsizlik analizlerden dislanmistir (Alada, 2000). 19. yiizyilda
genel olarak iktisadi dalgalanmalarin diizenli inis ¢ikislar kaydetmesi de belirsizligin
g0z ard1 edilmesinde rol oynamistir.

Knight 1921°de yazdig1 “Risk, Belirsizlik ve Kar” adli ¢aligmasinda risk ile
belirsizlik arasindaki farklart ortaya koymustur. Riski dlciilebilir ve sigorta edilebilir
belirsizlik olarak niteleyen Knight’a gore belirsizlik ise olgiilemez niteliktedir.
Knight (1921) risk ve belirsizlik arasindaki farklari, nsel (apriori), istatistiksel ve
tahmin olmak iizere {i¢ gruba ayirdig1 olasilik degerlendirmesine dayandirmigtir.
Onsel olasilik, gegmis deneylere dayanir ve matematiksel olarak hesaplanabilir. Bir
zar atildiginda belirli bir saymin gelme olasiligi onsel olasiligin en bilinen
orneklerinden biridir. Istatistiksel olasilik, olaylarin gruplanmasina dayanir ve
sonuglar homojen degildir. Knight, bir sigorta sirketinin belirli bir binada yangin
ctkma olasiligini istatistiksel arastirmayla degerlendirebilecegi 6rnegini vermistir.
Onsel olasilik ile istatistiksel olasilik arasindaki en temel fark dagilimlar
olugtururken ilkinde matematiksel prensiplerin, ikincisinde yarginin kullanilmasidir.
Knight’1in yaklasimina gore apriori ve istatistiksel olasilik ¢esitleri risktir.

Olaylar heterojense ve gruplama yapilamiyorsa, sadece tahminde
bulunulabilir. Bu durumda “gercek belirsizlik™ ile karsi karsiya kalinir ve tahmin
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olusturabilmek igin yargida bulunulur. Is alemi ve karm yapismi aragtiran Knight,
tahmin tipi olasiliga ilgi duymustur. Knight, gergek belirsizlikle karsi karsiya olan ig
adamlarmin kararlarimi siibjektif yargilara dayandirmak durumunda olduklarini ve
basarmin girisimcinin bekledigi sonugla gerceklesen sonug arasindaki farka bagh
oldugu gériisiindedir (Svetlova ve Fiedler, 2011). Is alemi kararlari, hesaplanabilir
olasilik degerlendirmelerine dayanmamaktadir. Knight’in onemli bir katkisi
belirsizligin kar etme firsat1 yarattigi, risk durumunda ise kar elde edilemeyecegini
ortaya koymasidir.

Knight ile ayn1 donemde belirsizlik konusunda ¢alisan Keynes ise “Olastlik
Uzerine Inceleme” adli ¢alismasiyla belirsizlik konusuna felsefi bir bakis agist
getirmis ve olasiligin mantik yoluyla disiiniilmesi gerektigini savunmustur.
Keynes’in olasilik yaklagimi genel olarak 6znelcilige agirlik vermektedir. Bilgi
eksikliginden ve gelecegin genel olarak belirsiz olmasindan dolay1 girisimcilerin
rasyonel beklentiler olusturamayacagi goriisiinde olan Keynes, bu nedenle
kararlarnin, gelecek geg¢mise benzer varsayimiyla konvansiyonel yargiya
dayandigimi belirtmistir.

Keynes, 1936 ve 1937 tarihli “Istihdam, Faiz ve Paramin Genel Teorisi” ve
“Istihdamin Genel Teorisi” adli ¢alismalarinda ise belirsizligin karar alma
mekanizmasindaki roliine deginmistir. Belirsizligi ekonomik teoriye dahil etmek gibi
daha genis bir amaci olan Keynes, likidite tercihi ve yatirimlardaki dalgalanmalari
belirsizlikle iliskilendirmistir.

Knight ve Keynes’in belirsizlik anlayislarinin benzer yanlar1 olmakla birlikte
ayristig1 noktalar da bulunmaktadir. Ikisi de belirsizligin dlgiilemez niteliginin altin
¢izmis, ancak bu yaklasimi farkli dayanaklarla agiklamistir. Knight ve Keynes’in
belirsizlik anlayislart arasindaki fark olasilik yaklagimlar1 ve gergek diinyayla ilgili
bakis agilarindan kaynaklanmaktadir. Knight belirsizlik kavramina ekonomik bakig
acistyla yaklagmis ve kar teorisini agiklamaya odaklanmustir.

Ote yandan, oznelciligi benimseyenler, kisisel olasilik goriisiinii (6znel
olasilik) desteklerler. Bu goriis nihai olarak belirsizlik altinda tercihler teorisine
Savage’in yaklasimina, yani belirsizligin tamamen 06znel oldugu ve olasilik
degerlendirmesini kisinin tercihlerinin belirledigine yol agar. Oregin, iki kumar
oyununun sonucu ayni ise, ancak biri digerine tercih ediliyorsa, karar alic1 favori
alternatif icin daha yiiksek kazanma olasihig1 belirler (Feduzi, 2007). Oznelciler,
herhangi bir olay i¢in olasilik belirlenebilecegini varsayarlar. Giiclii 6znelciler ise
tiim olasilik tahminlerinin 6znel oldugunu diisiiniirler. Bu yaklagima gore, karar alic1
olaylara sayisal olasilik belirlemis gibi davranabilecegi ve dolayisiyla belirsizlik
riske indirgenebilecegi i¢in, Knight’in risk ve belirsizlik ayirimi anlamsizdir.

ilk defa John Muth tarafindan 6ne siiriilen ve daha sonra Robert Lucas
tarafindan makroekonomiye dahil edilen rasyonel bekleyisler hipoteziyle birlikte
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Knight ve Keynes’in belirsizlik kavrami, neoklasiklerin onciiliigiinde olgtilebilir
riske doniigmiistiir. Rasyonel bekleyisler goriisiinii savunanlara gore bireyler mevcut
bilgiyi sistematik hata yaratmayacak sekilde akillica kullanir ve belirsizlik sayisal
olarak belirli olan olasilik bilgisidir. Sonug olarak, Tablo 1’de gosterildigi iizere
belirsizlik kavrami ve olasilik anlayislarma gore, Keynes Ol¢iilemez-6znel, Knight
Ol¢iilemez-nesnel, Savage 6l¢iilebilir-6znel, Muth ve Lucas 6lgiilebilir-nesnel olarak
gruplanmaktadir (Lawson, 1988).

Tablo 1: Belirsizlik ve Olasilik Kavramlari

Olasihk  bilginin  veya Ol?smk dissal gerg.ek'llge
. s .o bagh olarak bilginin
inancin bir ozelligidir. o ege
ozelligidir.
?el}rsnz'll.k Ola'Slllk olarak Oznelciler Rasyonel beklentiler goriisii
Olgiilebilir  bir  duruma (Savage) (Muth ve Lucas)
karsilik gelir. g
Belirsizlik olasihk olarak
olciilemeyen bir duruma | Keynes Knight
karsilik gelir.

Lawson (1988, p:48)

I11. 2008/2009 Kiiresel Finansal Krizi Sonrasinda Belirsizlik Olgiitleri

Belirsizlik kavramina yonelik ilgi matematiksel modellerin iktisat biliminde
yogun olarak kullanilmaya baglanmasiyla birlikte 1950’lerden itibaren azalmistir. Bu
siirecte, Knight ve Keynes’in dl¢giilemez bir kavram olan tanimladig belirsizlik ya
g6z ard1 edilmis ya da oOlgiilebilir sekilde yorumlanmugtir. 2008/2009 kiiresel kriziyle
birlikte belirsizlik kavrami tekrar glindeme gelmistir. Krizin ¢6ziimlenmesine
yonelik politikalarin belirsizliginin yan1 sira krizin etkisiyle ekonominin yapisinda
meydana gelen degisimler belirsizligi artirarak ekonomik toparlanmay1 sinirlamistir.
Kiiresel ekonomi lizerinde asagi yonli baski yapan en dnemli faktdriin gelismis
iilkelerde politika yapicilarin verdikleri szleri tutup tutamayacagina dair belirsizlik
olmustur (Lagarde, 2012).

Belirsizligin oOlgiilemez nitelikte olmasi nedeniyle kiiresel finansal kriz
sonrasinda yapilan ¢aligsmalarda birgok vekil kullanilmigtir. Bu ¢ergevede, belirsizlik
olctitleri dort temel grupta toparlanabilir:

A. Ekonomik ve Finansal Géstergelerin Oynakhigina Dayali Olgiitler

En yaygin yaklasimlardan biri, vekil olarak ekonomik ve finansal gostergelerin
oynakliginin kullanilmasidir. S6z konusu oynakliklarin tercih edilmesi {i¢ temel
nedenle agiklanabilir. Birincisi, Asya krizi, Lehman Brothers’in batis1 gibi finansal
oynakligin yiiksek oldugu donemlerin “bilinmeyen bilinmeyenler” igermesi
nedeniyle genel olarak belirsiz olarak nitelendirilmesidir. Ikincisi, belirsizlik
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donemlerinde haberlere ve yeni bilgilere daha fazla ilgi gosterilmesi ve bu durumun
finansal piyasalarda islem hacminin yilikselmesini ve oynakligin artmasimi
tetiklemesidir. Uciinciisii, finansal piyasalardan elde edilen belirsizlik dlgiitlerinin
yiiksek frekansli olmasi ve kolay erisilebilmesidir. Boylelikle belirsizlik soklari
hemen yakalanabilmekte ve hizli politika tepkisi verebilmeyi miimkiin kilmaktadir.
Ancak, so0z konusu vekillerin ekonominin genelindeki degil sadece belirli
kisimlarindaki sartlar1 yansitacag: elestirisi de getirilmektedir. Ekonomik ve finansal
gostergelerin oynakligini belirsizlik vekili olarak kullananlar arasinda Leahy ve
Whited (1996), Bloom (2009), Basu ve Bundick (2012), Bloom vd. (2013), Caggiano
vd. (2014), Leduc ve Liu (2015), Popp ve Zhang (2015) ile Knotek II ve Khan (2011)
bulunmaktadir. Ayrica, varyans serilerinin elde edilmesinde GARCH modelleri de
kullanilmistir (Asteriou ve Price, 2005; Berument vd., 2007; Bloom vd., 2014;
Yildirim ve Alkan, 2018).

B. Ankete Dayali Olgiitler

Bir diger popiiler yaklasim, ekonomik aktorlerin algiladigi belirsizligini
gosteren ankete dayali 6l¢iitlerdir. Bu grupta belirsizlik, beklenti uyusmazlhigi (Baker
vd., 2013; Bloom vd., 2014; ve Bachman vd. 2013), beklenti hatalar1 (Bachmann vd.,
2013; Arslan vd., 2011; Rossi ve Sekhposyan, 2015) ve belirsizlige dogrudan atifta
bulunan anket sorular1 araciligiyla ol¢iilmektedir (Leduc ve Liu, 2015). Beklenti
uyusmazligi tahminlerin dagiliminm1 (varyansini veya standart sapmasini) ifade
etmekte, tahminlerin dagilim1 ne kadar fazlaysa, ankete cevap verenler arasindaki
uyusmazligin o kadar yiiksek oldugunu gdstermektedir. Ekonomik aktdrlerin
tahminlerindeki farklilagsmanin ekonominin gelecegine iliskin belirsizligi yansittig1
one siiriilmektedir. Beklenti hatalar1 ise tahminler ile gergeklesmeler arasindaki
farkin varyansindan elde edilmekte ve tahminler olusturulurken degil, veriler
aciklandiktan sonra belirlenebilmektedir (Orlik ve Veldkamp, 2014). Tahminlerin
kesinligi ne kadar az ise belirsizligin de o kadar yiiksek oldugu varsayilmaktadir
(Abel vd., 2016).

Ankete dayali ol¢iitler ekonometrik model icermeme avantajina sahiptirler ve
karar alicilarinin belirsizlige iligskin diigiincelerini dogrudan yansitmalarindan dolay1
is alemindeki belirsizligi gostermeleri agisindan oldukca faydahidirlar. Ancak, sz
konusu olgiitlerin bazi eksiklikleri de bulunmaktadir. Baz1 anketler seyrek olarak
yapilir, dolayisiyla belirsizligi hemen yakalamak miimkiin olmayabilmektedir. Anket
verileri kisitli sayida seri i¢in bulunabilmektedir ve iilkelerde anketlerin ayni
olmamasindan  dolayr  karsilastirmali  iilke analizi yapmak  miimkiin
olmayabilmektedir. Ankete tiim cevap verenlerin benzer tahminlerde bulunmalari
halinde, her biri gelecegin oldukga belirsiz oldugu goriisiinde olsa bile tahminlerin
uyusmazhigr (dagilimi) belirsizligi yansitmayabilir. Sirketlerin aktiviteye iligkin
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konjonktiirel 6zellikleri farklilagabilir, bu nedenle tahmin uyusmazlig: belirsizlikle
ilgi olmayabilir. Ankete cevap verenler, itibarlarin1 korumak amaciyla konsensiis
tahminden fazla sapmak istemeyebilirler, bu durumda gelecege iliskin goriiglerini
tam olarak yansitmayabilirler (Dzielinski, 2012).

C. Ekonomik Politika Belirsizligi Endeksleri (Haberlere Dayali Endeksler)

Ekonomik politika belirsizligi endeksleri de 6zellikle kiiresel kriz sonrasinda
siklikla kullanilan belirsizlik 6lgiitleri arasinda yer almistir. S6z konusu endeksler,
politika adimlarina ve bu adimlarin etkilerine dair belirsizlikleri yansittiklar
diisiincesiyle olusturulmustur (Baker vd., 2013; Alexopolous ve Cohen, 2009). Baker
vd. (2013) tarafindan ortaya konulan ekonomik politika belirsizligi endeksi 3 ana
bilesenden olusmaktadir: 1) Gazete makalelerinde ekonomik politika belirsizligine
vurgu yapan anahtar kelimelerin kullanilma sikligi, ii) siiresi dolacak olan vergi
diizenlemelerinin sayis1 ve iii) enflasyon ile federal hiikiimet ve yerel yonetim
harcamalarina iliskin beklentilerdeki uyusmazlig:r kullanarak elde etmektedir. Bu
bilesenler, standart sapmalar1 1 olacak sekilde normalize edilmis ve genel endeksteki
agirliklart sirasiyla 1/2, 1/6 ve 1/3 olarak belirlenmistir. Genel endekste ise, verilerin
kapsadigr donemin ilk 25 yili (1985-2009) ortalama 100'e normalize edilmistir.
Endeks, cumhurbaskanligi secimleri, savaslar, cekismeli biitge savaslari,
kiiresel kriz sirasinda ve ardindan alinan Onemli politika kararlart vb.
donemlerde hizli artiglar gostermistir. Ornegin ortalama endeks degeri 2006'da
(ktiresel finansal krizden onceki y1l) 71, 2011'de ise 173 bulunmustur.

Baker vd. (2013) tarafindan olusturulan ekonomik politika belirsizligi endeksi
bir¢ok ¢alismada kullanilmistir (Gulen ve Ion, 2013; Istrefi ve Piloiu, 2014; Kl6Bner
ve Sekkel, 2014; Krol, 2014). Ayrica, Baker vd. (2013) tarafindan ortaya konulan
yontemi kullanarak ekonomik politika belirsizligi endeksi olusturan c¢aligmalar da
bulunmaktadir. Redl (2015) Giiney Afrika ve Arbatli vd. (2017) Japonya igin
ekonomik politika belirsizligi endeksi olusturmuslardir.

Ekonomik politika belirsizligini gosteren endeksler belirsizligin potansiyel
kaynaklarma iliskin genis bir kapsam sunarak farkli potansiyel etkilerin daha iyi
degerlendirilmesine katkida bulunurlar, ancak bazi dezavantajlara da sahiptirler. ik
olarak, s6z konusu olgiitlerin haber kaynakli bileseni dolayli bir olgiittiir ve kisith
sayida anahtar kelimeye dayali olmasi nedeniyle sonucglarin secilen kelimelere
hassasiyeti konusunda sorular dogurmaktadir (Alexopoulos ve Cohen, 2015). Secilen
kelimelerin ekonominin gelecekteki durumuna iligkin beklentileri tam olarak yansitip
yansitmadigi acik degildir. Dzielinski (2012), séz konusu Olgiitlerin en iyimser
ihtimalle bireysel ve daha az sofistike yatirimcilarin goriisiinii yansittigini
belirtmektedir. ikinci olarak, birgok vergi diizenlemesi diizenli olarak yenilenmekte
ve dolaysiyla belirsizlik kaynagi olusturmamaktadir (IMF, 2013). Ugiincii olarak,
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tahmin uyusmazlig1 bileseni, sadece politika belirsizligi nedeniyle degil, diger
faktorlerin etkisiyle de artis kaydedebilir. Son olarak, bilesenler i¢in belirlenen
agirliklarin  zaman igerinde sabit tutulmasi yerine degistirilmesi politika
belirsizliginin daha iyi tespit edilmesini saglayabilir.

D. Temel Bilesen Analiziyle (TBA) Olusturulan Olgiitler

Belirsizlik Olgiitliniin olusturulmasinda siklikla kullanilan yontemlerden bir
digeri Pearson tarafindan 1901 yilinda baslatilan ve Hotelling tarafindan 1933 yilinda
gelistirilen ve istatistiksel bir teknik olan temel bilesen analizidir. TBA bir dizi
gostergenin ortak degiskenligin Olgiilmesini saglayan bir tekniktir. TBA veri
setindeki oriintiileri tespit etmenin, verileri benzerlikleri ve farkliliklar1 vurgulayacak
sekilde gostermenin bir yoludur (Smith, 2002). TBA birbiri ile iligkili degiskenler
iceren veri setinin boyutlarini, veri igerisindeki mevcut degisimleri miimkiin
oldugunca koruyarak ve sakli yapilar ac¢iga cikararak indirgemeyi saglayan bir
dogrusal doniisiim teknigidir. Donilisiimden sonra elde edilen degiskenler orijinal
degiskenlerin temel bilesenleri olarak nitelendirilir. Ik temel bilesen en biiyiik
varyans degerine sahiptir ve daha sonraki temel bilesenler varyans degerleri azalacak
sekilde siralanir. Abdi ve Williams (2010) TBA’nin amaglarmi énemli bilgilerin
korunarak veri setinin boyutunun indirgenmesi, veri setinden en 6nemli bilginin elde
edilmesi, veri setinin daha basit betimlenmesi ve degiskenlerin yapisinin analiz
edilmesi olarak dzetlemistir.

Orijinal degiskenler arasinda korelasyon bulunmuyorsa TBA uygulamanin bir
anlami yoktur. Orijinal degiskenler arasindaki korelasyon yiiksek (art1 veya eksi),
anlamli bir boyut indirgemesi saglanabilir. ECB (2013), Hadow ve Hare (2013), IMF
(2012), Creal ve Wu (2014) ve Jurado vd. (2015) belirsizlik odlgiitlerini TBA ile
olugturmustur. ECB (2013) TBA’y1 ii¢ grupta toparlanan gostergelere uygulamistir.
Bunlar: i) ankete dayali belirsizlik gostergeleri, ii) risk algilamasimi isaret eden
finansal piyasalardan elde edilen gostergeler ve iii) ekonomik politika belirsizligi
gostergeleridir. Benzer sekilde, Hadow ve Hare (2013) Ingiltere igin 7 belirsizlik
gostergesini kullanarak 6zet bir belirsizlik olgiitii elde etmistir. Bu gostergeler: hisse
senedi ortiik oynakligi, doviz kuru ortiik oynakligi, sirketlerin kazanglarina iliskin
tahmin uyusmazligi, bilyiime tahminlerinin uyusmazligi, igsizlik orani beklentileri,
yatirimlari sinirlayan CBI talep belirsizligi, makalelerde ekonomik belirsizlige atifta
bulunulma sayisidir. IMF (2012) ise makroekonomik belirsizlige odaklanarak
Fransa, Italya, Almanya, Japonya, ingiltere ve Amerika nin hisse senedi serilerinin
standart sapmasimin dinamik ortak faktorii araciligiyla kiiresel belirsizligi tahmin
etmistir.
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IV. Belirsizligin Makroekonomik Etkileri

Belirsizligin ekonomik aktiviteyi olumsuz etkileyebilecegi goriisii Keynes’e
(1937) kadar gitmektedir. Keynes (1937) gelecegin belirsizlikle ¢evrelenmesinden
dolay1 yatinmlarin c¢alkantiya maruz oldugunu ve bu durumun ekonominin
performansinda énemli bir rol oynadigmi one siirmiistiir. Iktisadi literatiirde
belirsizligin ekonomileri yatirimlar, tasarruflar, tiiketim, isgiicli piyasasi ve risk primi
araciligiyla etkileyebildigi ortaya konmustur. Ayrica, bazi ¢aligmalarda belirsizligin
uluslararasi yayilma kanalindan makroekonomik performansi etkileyebildigi tespit
edilmistir.

Belirsizligin yatirimlara etkileri yatirimlarm 3 temel karakteristigine
dayanarak analiz edilmistir. Bunlar: i) yatinmlarin tersine dondiiriilememesi
(Bernake, 1983; Dixit ve Pindyck, 1994), ii) yatirimlarin gelecekteki getirisine iligkin
belirsizlik bulunmasi ve iii) yatirimlarin daha fazla bilgi elde etmek amaciyla
ertelenebilmesidir. Iktisadi literatiiriin dnemli bir kism1 yiiksek belirsizligin yatirim
kararlarn {izerinde “bekle gor” mekanizmast araciligiyla etkili oldugunu
vurgulamaktadir (Bernake, 1983; Dixit ve Pindyck, 1994). Yatirim firsatiyla hisse
senedi opsiyonu arasinda paralellik kuran Dixit ve Pindyck (1994) yatirimin tersine
dondiiriilemedigi durumlarda belirsizligin nakit biriktirme ve belirsizligi azaltacak
yeni gelismeleri beklemenin degerini artiracagini1 savunmustur.

Hane halkinin belirsizlige yaklasimi sirketlerinkiyle benzerlik gostermektedir.
Hane halki daha fazla kesinlige ulasmak amaciyla yeni bilgileri beklerken ihtiyati
tasarruflarin1  artirmakta (Romer, 1990; Carroll, 1996), dolayisiyla tiiketim
harcamalarini azaltmakta (Knotek II ve Khan, 2011) veya gelirlerini artirmaktadirlar.
Zaman igerisinde belirsizlik dagildiginda ve hane halki gelecek donemdeki refahina
iliskin daha fazla bilgi edindiginde, harcamalarda geg¢ici bir artis goriilebilmektedir.
ABD’deki tiiketicilerin gelirlerine iliskin belirsizligin tiiketim harcamalarini nasil
etkiledigini arastirmak amaciyla Bernanke’nin (1983) analizini uygulayan Romer
(1990), tiiketicilerin ekonomik aktiviteye dair daha fazla bilgi edinmeyi
beklediklerini ve dayanikli mallara yonelik harcamalarini ertelediklerini gdstermistir.

Isgiicii piyasasi da belirsizlikten olumsuz etkilenebilmektedir. Belirsizlikle
kars1 karsiya kalan sirketler maliyetli olmasindan dolay1 ise alim ve isten ¢ikarim
planlarini erteleyebilmektedir. Ek olarak, belirsizlik isgiiciin yer degisimini
yavaslatarak verimlilik artisin1 da zayiflatabilmekte ve dolayisla biiyiimeyi asagi
cekebilmektedir. Bu cergevede Bloom (2009) sirket seviyesinde teorik bir model
olugturarak belirsizlik soklarini biiylime ve istihdamla iliskilendirmistir. Belirsizligin
ABD ekonomisine Haziran 1962-Haziran 2008 doneminde yaptig1 etkileri tahmin
edebilmek icin bir dizi vektor otoregresif model de kuran Bloom (2009) ekonomik
aktivite ve belirsizlik arasinda gii¢lii bir konjonktiir karsit1 iligki bulmustur. Etki-tepki
fonksiyonlari, belirsizlik soklariin 6nce istihdam ve bilyiimede azalisa yol agtigini,

iktisadi ve idari Bilimler Dergisi, Ocak 2020, Cilt: 34, Say: 1 31



Belirsizlik Kavram, Belirsizlik Olciitleri ve Belirsizligin Makroekonomik Etkileri Uzerine Bir
Inceleme

daha sonra ise toparlanma kaydedildigini ve baslangic seviyesinin asildigini
gostermistir.

Son donemde iktisadi literatlirde belirsizligin makroekonomik performansi
etkileyebilecegi ek kanallar da 6ne siirlilmiistiir. Bunlar arasinda finansal friksiyon
teorileri belirsizligin finansal piyasalarda risk primini ytikseltebilecegi, bu durumda
sermayenin maliyetinin artabilecegi ve biiyiimenin olumsuz etkilenebilecegini
savunmaktadir (Arellano vd., 2012; Gilchrist vd., 2013; Popp ve Zhang, 2015;
Bonciani ve Roye, 2015). Arellano vd. (2012) bir genel denge modeli kurarak sirket
seviyesindeki Dbelirsizlik artisinin  finansal friksiyonlarla etkilesimle birlikte
ekonomik aktivitede gerilemeye yol agtigini gostermistir. S6z konusu modelin,
2007/2009 tarihlerinde yasanan biiyilk resesyon (great recession) esnasinda
biliylimede ve istihdamda kaydedilen gerilemenin sirastyla % 67’sini ve % 73 {inii
acikladigini bulmuslardir. Popp ve Zhang (2015) belirsizlik soklarin ekonomiye ve
finansal piyasalara olumsuz etki yaptigini, s6z konusu etkinin resesyon donemlerinde
daha fazla oldugunu bulmustur. Finansal kanalin roliinii de arastiran Popp ve Zhang
(2015) belirsizlik soklarinin yayilmasinda finansal kanalin 6nem arz ettigini, bu
kanalin 6zellikle resesyon donemlerinde daha fazla rol iistlendigini gostermistir.

Belirsizlik soklarinin uluslararasi yayilma etkilerini de inceleyen ¢alismalar
mevcuttur. S6z konusu ¢aligmalar yayilmanin derecesini, ihracatci/ithalatcilarini ve
dinamiklerini arastirmistir. Yayilmanin, gelismis ekonomiler arasinda (Colombo,
2013; Klossner ve Sekkel, 2014; Mumtaz ve Theodoridis, 2012) ve gelismis
ekonomilerden (veya kiiresel soklar) yiikselen piyasa ekonomilerine dogru (Gauvin
vd., 2014; Carriere-Swallow ve Cespedes, 2013) nasil oldugu incelenmistir. Ornegin,
Colombo (2013) ABD’de yasanan ekonomik politika belirsizliklerinin Avrupa’nin
makroekonomik degiskenleri iizerindeki etkisini yapisal vektor otoregresif model
araciligiyla irdelemistir. Colombo (2013) ABD politika belirsizliginin Avrupa’da
sanayi iiretimi ve fiyatlarda gerilemeye yol ac¢tigi sonucuna varmustir. Carriere-
Swallow ve Cespedes (2013) ABD’de yasanan belirsizlik soklarmin 40 iilkenin
yatirim ve tiiketim harcamalarini nasil etkiledigini incelemistir. Carriere-Swallow ve
Cespedes’in  (2013) bulgular1 etkinin heterojen oldugunu, belirsizlik soklar
karsisinda yiikselen piyasa ekonomilerinde yatirim ve tiiketim harcamalarinin
geligmis iilkelere gore daha fazla diigiis kaydettigini gdstermistir. Bu durumu
yiikselen piyasa ekonomilerinde finansal piyasalarin derinliginin daha az olmasiyla
aciklamis, soz konusu diisiiste kredi kanalinin etkili oldugunu belirtmistir.

V. Sonug ve Degerlendirme
Belirsizlik ortaminda ekonominin gelecekteki seyri hakkinda ¢ok az sey
bilinebilir ve olaylarin 6zgiin ve diizensiz yapisi olasilik belirlemeyi imkansiz kilar.
Bu durumda hane halklari, firmalar, politika yapicilar ve diger ekonomik aktorler
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ekonominin farkli boliimlerinde neler olabilecegini tam olarak degerlendiremezler.
Karar vericiler, mevcut bilgilere veya sezgilere dayanarak yargida bulunmak
durumunda kalirlar. Belirsizligin 6l¢iilmesi, ekonomik ve finansal kararlarin
sekillendirilmesinde 6nemli bir rol oynadigi i¢in énemlidir. Ancak, gbzlenemeyen
bir kavram olan belirsizligin tam olarak 6lgiilmesi miimkiin degildir. Bu nedenle,
literatiirde farkli yontemlerle olusturulmus ¢esitli 6l¢iitler lizerinde ¢aligilmigtir.

2008/2009 kiiresel finansal krizi sonrasinda belirsizlik dlgiitleri genel olarak 1)
ekonomik ve finansal gostergelerin oynakligi, ii) ankete dayali hesaplanan beklenti
uyusmazligi ve beklenti hatalari, iii) gazete haberlerindeki anahtar kelimelerden
olusturulan belirsizlik endeksleri, ve iv) bir dizi finansal ve/veya ekonomik
gostergenin TBA analiziyle elde edilen ortak degiskenligi olmak iizere dort sekilde
olusturulmustur. Bu belirsizlik 6lgiitleri belirsizlige iliskin bazi1 gercekleri ortaya
koymaktadir. ilk olarak, belirsizlik dlgiitleri kusursuz degildir. Ancak, ekonomide
belirsizlige iliskin yon gostermeleri agisindan oldukga faydalidirlar. Ikinci olarak,
belirsizlik konjonktiire kars1 hareket eder; ekonominin geriledigi donemlerde artar,
genisledigi donemlerde ise azalis kaydeder. Uciincii olarak, belirsizlik gelismis
ekonomilere gore gelismekte olan ve yiikselen piyasa ekonomilerinde daha yiiksektir.
Bu durumun baslica nedenleri, s6z konusu ekonomilerin daha az c¢esitlenmis
olmalari, emtialar gibi fiyati oynak olan mallara bagli olmalar1 ve istikrar
politikalarinin daha az etkin olmasi ve politik soklara, dogal felaketler gibi olaylara
daha fazla maruz kalmalaridir (Bloom, 2014).

Belirsizlik, ekonomiyi hem talep hem de arz tarafinda cesitli kanallardan
etkileyebilmektedir. Talep tarafinda, tiikketim ve yatirim kararlar ile ekonomideki
mal ve hizmetlere olan talep diizeyini etkileyebilir. Belirsizligin ekonomi tizerindeki
etkileri yatirim ve tiiketim kararlariyla sinirli degildir. Belirsizlik ortaminda isgiicii
piyasasinda ise alim ve isten c¢ikarim planlart ertelenebilir ve dolayisiyla
verimlilikteki zayiflamayla birlikte ekonomik aktivite olumsuz etkilenebilir. Arz
tarafinda ise belirsizlik, verimlilik ve kredilerin ag¢ilimi tiizerindeki etkisi ile
ekonominin seyrinde rol oynayabilir.

Son donem caligmalar, belirsizlik soklarinin aktariminda finansal ve giiven
kanallarmin 6nemini de vurgulamaktadir. Finansal kanalda, kredi talebinde veya
arzinda diisiisle kendini gosterebilir; bu da bor¢lanma maliyetinde bir artisa yol
acabilir. Ayrica, belirsizlik soklarinin uluslararasi yayilma etkileri de bulunmaktadir.

Belirsizligin ekonomiyi hangi kanallardan etkiledigini anlamak uygun politika
tepkisinin belirlenebilmesi agisindan 6nemlidir. Politika yapicilar, belirsizlikteki
artisin makroekonomik temellerdeki bir bozulmay1 yansitmadigi goriisiinde olsalar
bile dikkatli hareket etmelidirler. Belirsizlik altindaki politika kararlari, ekonominin
durumu veya yapisiyla ilgili ¢esitli olas1 senaryolar1 dikkate almalidir. Bu siirecte
alimmasi gereken 6nlemlerin gecikmesi, yeterince seffaf olunmamasi ve ekonomideki
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belirsizlik diizeyini artiracak sekilde asir1 aktif hareket edilmesi zararli olabilir.
Ayrica, politika yapicilar ekonomik ajanlarin belirsizlik ortaminda daha ihtiyath hale
gelebilecegini  ve dolayisiyla ekonominin uyarict politikalara  tepkisinin
azalabilecegini de goz Oniinde bulundurmalidirlar. Bu durumda daha agresif bir
politika uygulanmasi gerekebilir. Politika olusturma siirecine belirsizligi dahil etmek,
uygun politika yanitimi gelistirmek igin yararli olacaktir. Belirsizligin daha iyi
irdelenmesi ve 6l¢iimii bu agidan 6nemlidir.
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Within this scope, the present study examines the impact of trade openness and the share of foreign
direct investment in GDP on employment for E7 countries. As a result of the study covering the period
1993-2017, no long-term relationship between trade openness and employment variables has been
determined, while a long-term relationship has been identified between the share of foreign direct
investment in GDP and employment. As a result of the cointegration analysis conducted under
structural breaks, the impact of foreign direct investment variable on employment has been positive for
China, Indonesia and Russia on the employment variable while it has been found to have a negative
effect for Brazil and India. No statistically significant relationship has been found for Turkey and
Mexico. When structural break date results are analyzed, findings reveal that the long-term relationship
between these two variables is affected by both global and country-specific crises for E7 countries.
Keywords: Employment, Trade Openness, Foreign Direct Investments, Cointegration Analysis

EXTENDED ABSTRACT

As well as it is important for developing countries to participate in global
value chain in order to provide economic development, this process is required to be
associated by structural transformation. Otherwise, benefits that developing
countries get from the process will be limited. It is required for these countries to
enhance their positions on this purpose. This enhancement also requires coordination
of different kind of policies such as infrastructure policies, trade policies, industrial
policies, labor policies etc. (Gereffi, 2015: 20-22).

Two important parts of integration with global value chain are inflow of
foreign direct investments and trade openness. The integration activities of countries
with global economy depend on expectancy of receiving benefit for the national
economy. Undoubtedly, these activities, namely foreign direct investments and trade
openness, have impact on a lot of macroeconomic indicators. One of these important
macroeconomic indicators is employment. In economies in which manage this
structural transformation and integrate with the global economy succesfully,
employment rate will be affected positively.

Within this scope, the main motivation of the present study is to examine the
impact of trade openness and share of foreign direct investment in GDP on
employment for Emerging 7 (E7) countries. The analysis covers the period from
1993 to 2017. The main reason to chose E7 countries is that these countries are
evaluated as driving force of the global economic growth. Because E7 countries,
which consist of China, Brazil, Mexico, India, Indonesia, Russia and Turkey, are
estimated to increase their share in global income to 50% by 2050°.

We have examined two models in which the independent variables are
‘foreign direct investment/GDP’ ratio and trade openness, and the dependen variable
is employment rate. Then, we applied cointegration analysis to examine long-term
relationship between the variables. Cross-section dependence test revealed that both
the series and the residuals belong to the models have cross-sectional dependence.
This result affected our choice for unit-root test and cointegration test. We applied
Multivariate ADF (MADF) test for the series. Westerlund (2006) test with multiple

3Cevrimigi, https://www.pwc.com.tr/tr/publications/arastirmalar/assets/world-in-2050/2050-
de-dunya-raporu.pdf, (01.01.2020).
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structural breaks and Durbin-Hausman tests are applied to examine the existence of
cointegration.

Cointegration analysis revealed that there was not a long term relationship
between trade openness and employment rate while there was long term relationship
between ‘foreign direct investment/GDP’ ratio and employment rate. This long term
relationship was positive for China, Indonesia and Russia while it was negative for
Brazil and India. There was not a significant long term relationship for Turkey and
Mexico. When it comes to structural breaks, analysis revealed for E7 countries that
the long term relationship between the share of foreign direct investments in GDP
and employment rate were affected by both local and global crises.

We investigated sectoral distribution of foreign direct investment in order to
explain the negative relationship between the variables for Brazil and India. When
cumulative sectoral distribution of foreign direct investment from 2000 to 2019 are
analyzed for India, it is observed that services sector ranks first with 17.6% share,
computer software sector ranks second with 8.5%, construction ranks third with
5.7% share and trade sector ranks fourth with 5.5% share®. It can be evaluated that
the foreign direct investment in India centered on services rather than productive
manufacturing sector. Brazil also has similar situation. The share that trade sector
takes from foreign direct investments rises from 12% in 2010 to 17% in 2015. The
share that financial services sector takes from foreign direct investments rises from
6% in 2010 to 10% in 2015. Information and technology services have 5% share and
construction activities have 4% share in 2015. The share of real estate sector is 10%
in 2015 (Banco Central do Brasil, 2018: 23).

In conclusion, the results of the present study reveals that it is also an
important factor in which sectors foreign direct investment inflows operate as well
as the volume of the investment. Especially, when the impact of foreign direct
investment on employment is taken into consideration, it becomes prominant to
encourage investments for productive sectors.

Giris

Kiiresellesme, diinyada kiiltiirel, siyasi ve ekonomik anlamda iilkeler
arasindaki kisitlamalarin azalmasi, ilkelerin artan bir sekilde biitiinlesmesi,
benzesmesi, lilkeler arasindaki mesafelerin dneminin azalmasi, ortak degerlerin 6n
plana ¢ikmasidir. Ekonomik bakimdan kiiresellesme siirecinin = Onemli
gostergelerinden birini diga agiklik olusturmaktadir. Disa agiklik, finansal agiklik ve
ticari agiklik seklinde kategorize edilebilir. Ekonomideki serbestlesmenin gostergesi
olarak kullanilan ticari agiklik kamu miidahalesi nedeniyle ticaretteki tarife, vergi,
ek ticretler, politikalarin kolaylastirici yonde degismesi anlamina gelir. Bir¢ok 6l¢iim
yontemi olan ticari agiklik oran1 yaygin olarak ¢aligmalarda iilkenin ithalat ve ihracat
toplaminin yine o iilkenin zenginliginin bir gdstergesi olan gayri safi yurtici hasilaya
(GSYH) boliinmesi ile elde edilmektedir. Bunun yaninda finansal agiklik ise finans

4Cevrimigi, https:/dipp.gov.in/sites/default/files/Table No 4 JULY 19.pdf (31.12.2019)
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piyasalarindaki her tiirli kisitlamanimn veya engelin azaltilmasi ya da ortadan
kaldirilmasi seklinde ifade edilebilir. Calismada, kiiresellesmenin gostergelerinden
olan finansal agiklikla ilintili olarak se¢ilmis veri dogrudan yabanci sermaye
yatirmmlarinin GSYH’deki payn, ticari agiklik ile ilgili olarak se¢ilmis veri ise mal ve
hizmet ticaretinin GSYH igindeki payidir.

Bu iki 6nemli 06l¢iit ekonominin diger makro dinamiklerini (ekonomik
biliylime- kalkinma, istihdam, issizlik) biiyiikk oranda etkileyecektir. Bu etki,
glinimiizde ve gelecekte artan kiiresellesme ile iliskili olarak, elde edilen
avantajlarin yaninda artan sorunlar seklinde iilkelerin giindemini mesgul
etmektedir/edecektir. Bu etkilerin basinda, istihdam olanaklarindaki degisim yer
almaktadir. Dolayisiyla, kiiresellesmenin bir unsuru olan disa acikligin dnemli bir
diger makroekonomik gosterge olan istihdam {izerindeki etkisi arastirilmaya
degerdir.

Caligmada, istihdam degiskeni ile ticari agiklik ve dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin - GSYH  icindeki pay1 arasindaki iliski, E7 iilkeleri ig¢in
incelenmektedir. Incelenen iilke grubu, E7 iilkeleri olarak adlandirilan “Emerging 7"
bir bagka deyisle gelismekte olan yedi {ilkedir. Bu llkeler: Cin, Hindistan, Brezilya,
Rusya, Endonezya, Meksika, Tiirkiye’dir. S6z konusu iilkelerin se¢ilme nedeni, E7
iilkelerinin su andaki ve gelecekteki olasi konumundan kaynaklanmaktadir. Bu
iilkeler, son 20 yilda biiyiik gelisme gostermis ve diinyanin en giiglii ekonomileri
igerisine girmislerdir. PricewaterhouseCoopers (PwC) sirketinin yayimladigi The
World in 2050 Raporuna’ gore gelismekte olan piyasalar kiiresel ekonominin
biiylime motoru olmaya devam edeceklerdir. 2050 yilinda E7 ekonomileri diinyadaki
GSYH paylarimi %35’ den %50°ye ¢ikarabilirler. Cin 2050°de diinyanin en biiyiik
ckonomisi olabilir ve diinya GSYH "nin yaklagik %20’sini olusturacaktir. Ikinci ve
dordiincii sirada Hindistan ve Endonezya yer alabilir.E7 {ilkelerinin 2050 yilina
kadar her y1l yaklagik %3,5 biiytimesi beklenmektedir. Bu oran diinyanin en gelismis
ekonomileri olarak kabul edilen G7 (ABD, Kanada, italya, Fransa, Ingiltere,
Japonya, Almanya) i¢in beklenilen biiyiime oraninin yaklasik %1,6’nin tizerindedir.
Raporda 2050 yilinda diinyanin en biiyiik ekonomileri sirasi ile Cin, Hindistan,
ABD, Endonezya, Brezilya, Rusya, Meksika, Japonya, Almanya, Ingiltere olarak
belirtilmistir. Bu sebeplerle ¢alismada s6z konusu iilke grubu tercih edilmistir.

Ik kisimda, yapilan analizin teorik dayanagi faktor donatimi teorisi ve
Ricardian model ve McKinnon-Shaw hipotezi baglaminda anlatilmakta; disa aciklik
ve istihdam iliskisinin teorik ¢ercevesi, konu ile ilgili gerekli tanimlar ve kavramlar
aciklanmaktadir. Ikinci kisimda ise daha once konu ile ilgili olarak yapilan
calismalardan secilmis drneklere yer verilmektedir. Ugiincii kisimda, calismanin
hipotezi ve analizde kullanilan degiskenler; dordiinci kisimda ise izlenen

5 Detayli bilgi i¢in PricewaterhouseCoopers (PwC) (2017). The Long View How Will the Global
Economic Order Change by 20507, (¢cevrimigi)
https://www.pwc.com.tr/tr/publications/arastirmalar/assets/world-in-2050/2050-de-dunya-raporu.pdf,
(01.01.2020).
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ekonometrik metodoloji aciklanmaktadir. Caligmanin beginci kisminda, analiz
sonucunda elde edilen bulgular sunulmakta; altinci kisimda ise sonug¢ ve
degerlendirmeye yer verilmektedir.

I. Disa Acikhk Ve Istihdam Iliskisi: Teorik Cerceve

Ekonomideki ticari serbestlesme yani ticari agikligin orani, kamu
miidahalesinden kaynaklanan ticaretin zorlastirilmasi ya da engellenmesine yonelik
tarife, vergi, ek iicretler, politikalarn degismesi anlamma gelir (Ozel, 2012: 23-24).
Ticari acikligin Olgiilmesinde farkli yontemler kullanilabilir. Bu yontemlerden
baslicalar1 (Ozel, 2012 :24):

e Ticari bagimlilik (agiklik) orani: (Ihracat+ ithalat)/GSYH

Ihracatin biiyiime orani: bir zaman dilimi igerisindeki ihracatin bilyiime hacmi
Tarife ortalamalari: basit ya da agirliklandirilmis tarifelerin seviyesi

Birikimli tarife oranlari: tarife gelirleri/ ithalat

Nicel kisitlamalar: nicel kisitlamalar kapsayan mallarin yiizde degeri
Karaborsa primi: dis sektordeki carpikliklar gosterir doviz fiyati

Ticari egilim endeksi: ithal edilen mal fiyatlar1 ihra¢ edilen mal fiyatlarina
nispeten artig gosterirse, bu oran diinya piyasalariyla mukayese edilmektedir.

e Sachs ve Warner Indeksi: Sosyal organizasyonlar ve ihra¢ mallarinda resmi
kurumlarin orani, ticaret tarifeleri, kota oranlari, karaborsa primi gibi
bilesenlerden olugmaktadir.

e Leamer Aciklik Indeksi: teorik modelleme ile beklenilen ticaret ile gerceklesen
ticaret arasinda olusabilecek fark tespit edilmeye calisilir.

Genel olarak ticari agiklig1 6l¢mede tekrara ve ciktiya dayali yontemler
kullanilirken, tekrara dayali yontem tarife dig1 sinirlamalari modele dahil etmemesi
nedeniyle yaygin olarak tercih edilmemektedir. Genelde ticari agiklik seviyesini
O0lcmede kullanilan ¢iktiya dayali yontemde, siklikla iilkenin ithalat ve ihracati
toplanarak GSYH’ye boliniir (Spilimbergo vd., 2003: 305). Teorik tartigmalar
uyarinca ticari agiklik ve istihdam iligkisi Ricardian hipotez ve Heckscher- Ohlin (H-
O) modeli lizerinden kurgulanabilir. Ricardian hipotezde, daha fazla ticaretin
istthdami artirabilecegi, ¢linkii ihra¢ edilebilir kalemleri iireten faktoriin emek
oldugu ifade edilirken; H-O modelinde ise emek yogun bir iilkede emek yogun bir
ihracatta istihdamin bundan olumlu etkilenebilecegi, fakat sermaye yogun ihracatta
istihdamin diisebilecegi 6ne siiriilmektedir (Alkhateeb vd. 2017: 60). Dis ticaretin
istihdami nasil etkileyecegi ticarete konu mallarin dretildigi teknolojik yogunluga
baghdir. Gelismis ve gelismekte olan iilkelerin dis ticaretini konu alan H-O
teoreminde iilkelerin nispeten daha fazla sahip olduklar1 iiretim faktorleri ile
iiretilebilecek mallarin iiretiminde uzmanlasip, bu mallarin ticaretini yapmalari
konusu {iizerinde durulmaktadir. Bu sayede, dis ticaretin istihdama katkis1 ortaya
cikmaktadir. Gelismekte olan iilkelerin sahip oldugu iiretim faktorii olan emegin dis
ticarette diger iilkelere satilmasi istihdamin artmasina katki saglayacaktir (Jenkins
ve Sen, 2006: 300). Ticaretin sektdrler arasi istihdama olan etkisi bakimindan
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Heckscher- Ohlin- Samuelson (H-S-O) modeli net bir ¢ergeve sunmaktadir. Ticaret
engelleri azaldiginda ihracat sektdrii genislerken ithal ikameden ihracata yonelik
sektorlere dogru bir kayma olacaktir. Prensip olarak, (diger biitiin kosullar sabitken)
artmis ithalat (ihracat) istihdami azaltma (arttirma) ile iligkilidir. Emek faktoriiniin
yogun sekilde kullanildig: sektorlerde ihracat artisi daha fazla emegin istihdamina
yol agacaktir (Greenaway vd., 1999: 488). Ticari aciklik, bircok bakimdan ekonomik
performans ve bununla iligkili olarak istihdam artis1 lizerinde olumlu etkilere yol
acabilir. Ticari agiklik, teknolojik yenilikleri tesvik ederek, iiretimde dlgege gore
artan getiriye yol acacaktir iddiasinda bulunulmaktadir. Ayrica, faktor fiyatlarindaki
farklilik sinir Stesi emek, sermaye, mal- hizmetlerini tetikleyebilir. Ugiincii etki
sermaye akimlar1 6nemli bir miktarda sermaye girisi saglayan yatirimlar i¢in baska
bir agiklik faktoriidiir. Dis ticaretteki agikligin istihdama etkisi, yabanci firmalarin
ithalatindan daha fazla artan ihracat olanaklarindan yararlanan yerli firmalarin lehine
olacaktir. Kiiresellesme ile beraber gelen ticari agiklik, iilkelerin yeni firsatlar ve
faydalar elde etmesine olanak vermektedir. Ulkeler ihracat ile pazar erigimi
kazanirlarken uluslararasi transferler yoluyla teknoloji de kazanmaktadirlar, imalat
faaliyetlerinin sanayilesmis iilkelerden gelismekte olan iilkelere yeniden tahsisine
devam ederler. Ticari aciklik ulusal ekonomiyi rekabete maruz birakmaktadir.
Ayrica Smith’in kargilastirmali iistiinliik teorisine gore aciklik kaynaklarin etkinlik
tahsisini artirmaktadir. Ugiincii olarak ticaret aciklig ile desteklenen uzmanlasma
uzun vadede ekonomik biiylimeyi olumlu etkilemektedir. Diger yandan acaba ticari
aciklik isgiicii piyasasini olumsuz etkiler mi? Ticari agiklik nedeniyle mal ve hizmet
fiyatlarindaki nispi degisiklik ithalata rakip sektorlerde isin degerinde bir kayba yol
acarken, ihracat sektoriinde is degerinde bir artisa yol agacaktir. Ayrica, ihracata
yonelik sektorlerdeki iicret esitsizlikleri artmaktadir ve ticaretin liberallesmesine
bagl olarak ithalata rekabet eden sektorlerde diisiis olmaktadir (Yilmaz ve Altay,
2016: 828).

Disa agikligin bir diger unsuru olan finansal agiklik ise finansal baski unsuru
tagiyan nitelikteki biitlin politikalarin minimize edilmesinin yaninda yabanci
yatirimlara yonelik kisitlamalarin kaldirilmasini ifade eder. Finansal serbestlesme
daha fazla yabanci sermayenin Oniinii acan finansman kisitlamalarini azaltir ve
yabanci yatirimeilar i¢in daha iyi bir kurumsal yonetim saglayabilir. Yonetisimin
iyilestirilmesi, seffaflik ve hesap verilebilirligi tesvik ederek finansal sistemlerin
verimliligini artirabilir. Gelismekte olan ekonomilerde liberallesme ile gelen
finansal serbestlesme sermaye akimlarini tetikleyebilir (Yang vd., 2019). Finansal
serbestlesmenin teorik temeli ise McKinnon-Shaw hipotezine dayanmaktadir.
Hipotez temel dayanagini 6diing verilebilir fonlar teorisinden almaktadir. Hipotezde,
finansal olarak serbestlesen ekonomilerde finansal g¢esitlilikteki fazlalik sebebiyle
tasarruf ve yatirimlarin artti§i, bu nedenle de ekonomik biiylimenin olumlu
etkilendigi ayn1 zamanda sermaye iizerindeki kisitlamalarin ortadan kalkmasi ile
sermaye akisinin yiiksek getirili alanlara kaymasi nedeniyle finansal derinligin
artacagi dolayisi ile i¢ tasarruf artiginin biiylimeye yol acacagi ifade edilmektedir.
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Yani yatirim, liretim ve ihracat genislemesi ortaya cikacaktir (Kiran ve Giiris,
2011:70).
I1. Secilmis Literatiir Taramasi

Segili literatiir taramast iki kistmdan olusmaktadir. Ik kisimda disa agikligin
birinci unsuru olarak kabul edilen ticari agiklik ve istihdam iligkisini aragtiran yazina,
ikinci kisimda ise disa acikligin ikinci unsuru olarak kabul edilen finansal agikligin
istihdam ile iliskisini, bu ¢alismada da kullanildig1 gibi dogrudan yabanci sermaye
yatirimlari lizerinden aragtiran yazina yer verilmistir.

Lee ve Roland-Holst (1994) Tayvan, Endonezya, ABD, Japonya, Cin, Gliney
Kore, Singapur, Malezya, Tayland, Filipinler’i i¢eren Pasifik Asya iilkeleri i¢in
yaptiklar1 analizde, gelismis iilkelerde ithal mallarina olan talep artiginin gelismekte
olan f{ilkelerdeki istihdam oranlarini olumlu etkileyecegi tespitine ulasmistir.
Caligmada tarife ve tarife dis1 engellerin kaldirilmasi iizerinden yapilacak ticaret
hacmi artig1, istthdam hacmini de olumlu etkileyecektir denilmektedir. Baldwin
(1995) OECD iilkeleri igin ticaretin istihdam T{izerindeki etkisini ve dogrudan
yabanci yatirim verilerini de modele dahil ederek incelemistir. Ticaretteki artiga
neden olan ithalat artiginin igsizlik hadlerini yiikseltici bir etki yaratacagi sonucuna
ulagilmistir. Buna ilave olarak dogrudan yabanci yatirimlarin iggiicii verimliligini
olumlu yonde etkiledigini tespit etmistir. Taymaz (1999) Tiirkiye i¢in yapmis oldugu
caligmada ozellikle 24 Ocak 1980 kararlar1 ile ekonomideki liberallesmenin
sonucunda yiiksek reel faiz ve reel doviz kuru kanalindan imalat sanayinin istihdam
verimliligine etki yapacagmi bulmustur. Greenaway vd. (1999) ingiltere ekonomisi
icin 1979-1991 yillar1 arasindaki donemde disa acgiklik ve istihdam iliskisini
incelerken, Ingiltere’de ihracattaki %1°lik bir artigm kisa donemde sanayi
istihdamini %3.,8; uzun déonemde ise %4.71 oraninda azalttigini tespit etmistir. Sener
(2001), dis ticaret ve istihdam iligkisinin yoniine iliskin tam bir tespit
yapilamayacagini, dis ticaretin istihdam {izerindeki etkisinin iilkenin sahip oldugu
vasifli iggiliciine bagli oldugunu ifade etmistir. Disa agilma vasifli isgiicii istihdamini
pozitif etkilerken, vasifsiz isgilicii istthdamini ise negatif etkiler denilmektedir.
Janiak (2006) 1974-1988 yillar1 arasinda ABD ekonomisi igin dis ticaret ve istihdam
iligkisini 418 sektér bazinda Genellestirilmis Momentler yontemini (GMM)
kullanarak analiz etmistir. Calismanin sonucunda, ticari serbestlesmenin istihdami
azalttigi bulgusuna ulasilmistir. Bunun nedeni olarak artan dig ticaretin yarattigi is
imkanlarindan daha ¢ogunu yok etmesi gosterilmektedir. Jenkins (2006), yabanci
firmalarin ihracat ve sanayi ¢iktisindaki énemli roliine ragmen, dogrudan istihdam
iiretme etkisinin oldukca sinirli kaldigi tespitine ulagmistir. Bu etkinin sebebi olarak,
yiiksek emek verimliligi ve yatirimin ¢ogu ciktisindaki disiik katma deger oram
gosterilmektedir. Makalede dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin dolaylh
istihdam iizerindeki etkisinin, yabanci yatirimcilarin yarattigi sinirli baglantilar ve
yerel yatirimlarin dislanmasi nedeniyle, minimal ve muhtemelen olumsuz oldugu
iddia edilmektedir. Asiedu ve Brempong (2008) makalelerinde kiirelesmenin bir
yoOnii olan yatirim politikalarindaki serbestlesmenin, 1984-2003 déneminde 33 iilke

Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Ocak 2020, Cilt: 34, Sayi: 1 45



Yapisal Kirnlmalar Altinda Ticari A¢ikligin ve Dogrudan Yabancit Sermaye Yatirimlarinin
Istihdam Uzerindeki Etkisinin Incelenmesi: E7 Ulkeleri Ornegi

verilerini kullanarak dinamik panel veri analizi ile, ¢ok uluslu sirketlerin Afrika’daki
yatirim ve istthdama etkisini analiz etmektedir. Calisma neticesinde iki dnemli
sonuca ulagilmigtir. Bunlardan ilki, kiiresellesmenin yatirimlart pozitif etkiledigi;
digeri ise ¢okuluslu istihdam {izerinde dogrudan bir etkisi bulunmamakla beraber
serbestlesmenin dolayli olarak istihdami ve yatirnmlar artirdigi bigciminde ifade
edilmektedir. Kien ve Heo (2009), 1999-2004 yillar1 arasinda Vietnam i¢in GMM
ile ticari serbestlegsmenin istihdama etkisini aragtirmistir. Sanayi iiretimindeki artigin
emek talebini artirdid1, artan iicret oranlarinin ise emek talebini diisiirdiigli sonucuna
ulasilmustir. Thracat genislemesi nedeniyle istihdam hacmi arasindaki iliski
istatistiksel olarak anlamli ve pozitiftir. Ithalatin ise Vietnam’daki istihdam
seviyesini olumsuz etkilemedigi tespit edilmistir. Ayas ve Cestepe (2010), 1998-
2002 yillar1 arasinda girdi-¢ikt1 tablolar1 kullanilarak dis ticaret degisimlerinin
istihdam iizerindeki etkileri incelenmis, bu etkinin sektorler itibariyle farkli
sonuclara yol actigi ifade edilmistir. Sonug itibariyle imalat sanayinde iiretim ve
istihdamin biiyiik 6l¢iide ithal girdiye bagimli oldugu sonucuna ulasilmistir. Polat
ve Uslu (2010) ¢alismalarinda 1998-2007 yillar1 arasindaki donemi ¢eyrek donemlik
verilerle incelemis ve uzun donemde dis ticaretin istihdam tizerinde anlamli bir etkisi
olmadig, kisa donemde ise hem ihracatin hem de ithalatin istihdam {izerinde pozitif
anlamli bir etkisi oldugu sonucuna ulasmiglardir. Karagor ve Sara¢ (2011) 24 Ocak
kararlar1 ile sanayi sektorii istthdam hacmi arasindaki iligkiyi incelemis, alinan
tedbirlerin ardindan sanayi sektoriindeki istthdam hacminin yiiksek faiz ve enflasyon
sarmali nedeniyle azaldigini tespit etmislerdir. Hasan vd. (2012), 1987-2005 yillar
arasindaki donemi dort ayr1 zaman diliminde inceleyerek (1987-1988, 1993-1994,
1999-2000, 2004-2005) Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM) ve Granger
nedensellik testleri uygulamistir. Hindistan’da ticari agikligin kent istihdamini
arttirdigini tespit etmigtir. Giil ve Kamaci (2012), gelismis ve gelismekte olan
iilkeler® bazinda bir ayrima giderek, 1980-2010 ve 1993-2010 dénemleri i¢in Pedroni
esbiitiinlesme testi ve Granger nedensellik testi yapilmistir. Ortaya ¢ikan analiz
neticesinde her iki iilke grubu i¢in uzun donemde esbiitiinlesme iligkisi tespit
edilmistir. Ayrica, nedensellik sonuglari uyarinca igsizlikten ithalat-ihracata dogru
bir iliski bulunamazken, tam tersi durumda yani ithalat ve ihracattan igsizlige dogru
bir nedensellik iliskisine ulasilmistir. Sandalcilar ve Yalman (2012) Tiirkiye
Ozelinde ticari agiklik ve emek piyasasi arasindaki iligkiyi Granger ve Hsiao
nedensellik ve esbiitiinlesme testleri ile analiz etmislerdir. 1980-2010 yillar1 arasi
donemi kapsayan analiz sonucunda Tiirkiye’de ticari agikligin emek piyasalarini
negatif etkiledigi sonucuna ulasilmistir. Yanikkaya (2013) gelismis ve gelismekte
olan iilkeler bazinda yaptig1 arastirmada 1980-2009 yillar1 arasindaki donemi ele
alarak panel Gériiniirde iliskisiz Regresyon (Seemingly Unrelated Regression-SUR)
yontemini kullanmistir. Calismada yiiksek ticaret hacimleri seklinde ortaya ¢ikan

¢ Geligmis iilkeler: ABD, Almanya, Avustralya, Hollanda, Ingiltere, Irlanda, Ispanya, Isvigre, italya,
Japonya, Kanada ve Giiney Kore. Gelismekte olan {ilkeler: Letonya, Litvanya, Meksika, Romanya, Sili,
Tiirkiye ve Kazakistan.
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ticari agikligin, gelismekte olan llkelerde is yaratmada basarili olmadigi ifade
edilmektedir. Buna ilaveten yiiksek ticaret hacimlerinin, gelismis iilkelerdeki sanayi
istihdamini1 olumsuz etkiledigine dikkat ¢ekilmis, gelismekte olan iilkelerde ise
sanayi ve hizmetler sektoriinde olumlu etkiler yarattig1 sdylenmistir. Sonug olarak
ticari agikligin kendi igerisinde gelismekte olan iilkelerin issizlik sorununa bir ¢6ziim
olmadig belirtilmistir. Gozgor (2013) 1993-2008 yillar1 arasindaki donemi G7
iilkeleri i¢in ele almis, modelde GMM yontemini kullanarak ticari acikligin
istihdami arttiran bir etkiye sebep oldugunu ve issizligi azalttigini belirtmistir.
Goaied ve Sassi (2015) Tunus’ta 1983-2010 yillar1 arasinda panel veri analizi
yOntemi ile serbest ticaret anlagmasi siirecinin dncesi ve sonrasindaki donem igin 15
sektor bazinda istihdam ile olan etkilesimi aragtirilmigtir. Serbest ticaret anlagmasi
ile beraber bilhassa emek yogun sektorlerde istihdamda 6nemli diislisler meydana
gelmistir.

Biitiin bu ¢aligmalara ek olarak, finansal agikligin bir gostergesi olan ve bu
caligsmada da finansal aciklig1 temsil eden dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin
emek piyasasi tizerindeki etkisini 6lgen segili caligmalar incelenecek olursa; Goger
ve Peker (2014) Tiirkiye, Hindistan ve Cin igin yaptiklart Maki Coklu Yapisal
Kirilmali Egbiitiinlesme testinde Tiirkiye’de dogrudan yabanci yatirimlarin istihdami
azalttigini, Cin ve Hindistan’da istihdami artirdigini1 ortaya koymuslardir. Kiiresel
ekonomi ve artan ekonomik entegrasyonla beraber Vietnam’daki dogrudan yabanci
yatirimlarin istithdama etkisini inceleyen. Megbowon vd. (2016) tarafindan Giiney
Afrika i¢cin 1980-2014 donemi i¢in zaman serisi yontemi kullanilarak yapilan
caligmada, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin istihdam ve sermaye olusumu
iizerindeki etkisi analiz edilmistir. Caligmanin neticesinde dogrudan yabanci
sermaye yatirimlarinin istihdama etkisi pozitif fakat son derece 6nemsiz bulunmus,
sermaye olusumuna etkisi ise iligkisiz olarak tespit edilerek herhangi bir nedensellik
iligkisi bulunamamigstir. Dogan ve Can (2016) 1970-2011 yillar1 arasinda dogrudan
yabanc1 yatirimlarin istihdama etkisini Tiirkiye 6zelinde arastirmiglardir. Calismada
Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif sinir testi (ARDL) kullanilmig ve sonug olarak
dogrudan yabanci yatirimlarin istihdama etkisinin anlamli olmadigi, dahasi
katsayilarin anlamsiz olmasindan dolay1 dogrudan yabanci yatirimlarin istihdami
azalttig1 bulunmustur. ,

III. Veri ve Hipotez

Kiiresel deger zincirindeki artan isboliimii, iiretim ve tiikketim merkezlerinin
kiiresel anlamda birbirinden farklilagmasi sonucunu beraberinde getirmistir.
Ozellikle 1990’lar sonrasi kiiresel iiretim merkezi, dogrudan yabanci sermaye
yatirimlar1 araciligiyla gelismis iilkelerden gelisen iilkelere dogru gecis
gergeklestirirken; bu merkezlerde iretilen {riinler ise biiyiik Ol¢iide gelismis
iilkelerden olusan tiiketim merkezlerine gecis siirecinde kiiresel ticaret hacminin
artisin1 beraberinde getirmistir. Geligen iilkeler agisindan bakildiginda, gerek ticari
anlamda gerek dogrudan yabanci sermaye girisi anlaminda kiiresel diinyaya
entegrasyon, birgcok makro ekonomik gosterge acisindan da onemli sonuglar
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dogurabilecek nitelik sergilemektedir. Bu amagla, bu ¢alismada ticari agikligin ve
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin 6nemli bir makro ekonomik gosterge olan
istihdam tizerindeki etkisi, gelisen ekonomiler olarak isimlendirilen E7 iilkeleri
acisindan incelenmektedir.

Gelisen iilkelere daha genis kapsamla yaklasilmas1 gerektigi diislincesinden
hareketle BRIC (Brezilya, Rusya, Hindistan ve Cin) iilkelerine Endonezya, Meksika
ve Tiirkiye’nin eklenmesiyle olusan E7 iilke topluluguna iliskin olarak, 2050 yil
itibariyle mevcut G7 filkelerinden %50 daha fazla ekonomik biiyiikliige sahip
olacaklar1 yoniinde projeksiyonlar gerceklestirilmektedir (Hawksworth ve Cookson,
2008:2). Dolayisiyla, 6nemli bir biiyiime potansiyeline sahip olan bu iilke
toplulugunun, kiiresel deger zincirine entegrasyon siirecinde makro ekonomik
anlamda nasil etkilendiginin incelenmesi 6nem arz etmektedir. Calismada incelenen
denklemler fonksiyonel olarak asagidaki gibi ifade edilebilir:

Model (1):1stihdam = f(DYY)
Model (2):1stihdam = f(Aciklik)

Bu denklemlerden hareketle, iilkelere dogrudan yabanci sermaye girisinin ve
iilkelerin ticari acikliklarinin istihdam degiskeni ile iligkisinin incelenmesi,
caligmanin temel motivasyonunu olusturmaktadir. Denklemlerde yer alan
degiskenlere iliskin detayl agiklama Tablo 1°de verilmektedir.

Tablo 1: Degisken tanimi ve kaynagi

Degisken Degisen aciklamasi Veri kaynagi
istihdam 1§ yas gstu 1§t1hdam edlleg niifusun toplam Diinya Bankast
niifus i¢indeki payinin logaritmasi
Ulkedeki DYY stokunun GSYH'deki paymnin UNCTAD ve Diinya
DYY -
logaritmasi Bankasi
Acikhik Mal ve hizmet ticaretinin GSYH'deki payinin Diinya Bankast
logaritmasi

Bu degiskenlere ait tanimlayici istatistikler ise Tablo 2’de yer almaktadir.
Buna gore; her bir degiskene ait gdzlem sayis1 175’tir. Istihdamn, dogrudan yabanci
yatirmrmlarin GSYH’deki paymin ve ticari agikligin logaritmalarina ait ortalama
degerler sirayla 1.761, 0.164 ve 1.63’tiir. Standart sapma degerlerinin kiigiik olmasi,
serilerin degiskenliginin diisiik oldugunu ifade etmektedir.

Tablo 2: Tammlayict istatistikler

Degiskenler Gozlem Ortalama Standart En'kiig:iik Envbiiyiik
sayis1 sapma deger deger
Istihdam 175 1.761 0.059 1.611 1.885
DYY 175 0.164 0.098 0.000 0.439
Aciklik 175 1.630 0.157 1.194 1.983

Veri erisilebilirligi nedeniyle 1993-2017 donemi ile kisith tutulan ¢aligmada,
oncelikle degiskenlere hangi kusak birim kok testi uygulanmasi gerektigine karar
vermek iizere yatay kesit bagimlilig1 testi uygulanmistir. Biitiin degiskenlerin yatay
kesit bagimliligi oldugu tespit edildikten sonra, uygun birim kok testlerinin
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uygulanmas1 sonucunda istihdam ve DYY degiskenlerinin birinci farkinda, agiklik
degiskeninin ise diizeyde duragan oldugu tespit edilmistir. Duraganlik mertebeleri
belirlenen degiskenlerin Model (1) ve Model (2)’de belirtilen iligkiler kapsaminda
uzun donemli iligkilerini test etmek amaciyla sirayla Westerlund ve Durbin-
Hausman esbiitiinlesme testleri uygulanmustir. Test sonucunda istihdam ve DYY
degiskenleri arasinda yapisal kirilma altinda esbiitiinlesme iligkisi oldugu bulgusu
elde edilmistir ve uzun donem katsayilart AMG yontemi ile tahmin edilmistir. Elde
edilen bulgularin detayl bicimde sunulmasindan once, izleyen kisimda takip edilen
ekonometrik metodolojiye iligkin bilgi verilmektedir.

IV. Ekonometrik Metodoloji

Panel veri analizinde serilerin duraganligini test etmek i¢in kullanilan birim
kok testleri, serilerde yatay kesit bagimlilik olup olmamasina gore farklilik
gostermektedir. Bu nedenle once serilerde yatay kesit bagimlilik olup olmadig: test
edilmelidir. Panel veri analizinde kullanilan serilerdeki yatay kesit bagimliligin
incelenmesi igin ¢esitli testler gelistirilmistir. Bu testlerden ilki, Breusch ve Pagan’in
gelistirdikleri Lagrange ¢arpami (Lagrange Multiplier — LM) testidir. Panel verinin
zaman boyutunun yatay kesin boyutundan biiyiik oldugu (T>N) durumda kullanilan
LM testine ait test istatistigi (CDLM,) Esitlik (1)’de yer almaktadir (Pesaran, 2004:
4):

N-1 N
CDLM, =T Z Z p? )
=1 j=it1

Esitlik (1)’deki ﬁl-zj, kalintilarin ikili korelasyonunun tahminidir. Breusch ve
Pagan, yatay kesit bagimliliginin olmadigini belirten sifir hipotezi altinda, CDLM;
test istatistiginin asimptotik olarak y? dagildigim gdstermislerdir. Bununla birlikte,
N — oo oldugu durumda bu testin uygulanabilirligi azalmaktadir. Pesaran, N ve
T’nin biiylik degerlerinde de kullanilabilecek bir test gelistirmistir. CDLM;’in
Olceklenmis versiyonu olan bu teste ait test istatistigi (CDLM,), Esitlik (2)’de
verilmigtir (Pesaran, 2004: 5):

N-1 N
1 ~
CDLM, = ’m ; j;l(Tpizj -1 (2)

Pesaran vd. daha sonra LM testinin degisik bir versiyonu olan bir test
geligtirmiglerdir. ur;; ve v%ij sirayla, (T — k)ﬁl-zj teriminin ortalamasimn ve
varyansini ifade etmek iizere, bu teste ait sapmasi diizeltilmis LM istatistigi (LMagq;))
Esitlik (3)’te verilmektedir (Pan vd., 2015: 449):

N-1 N ~
= (o) . o T
adj — N(N _ 1) pl] vz
Tij

i=1 j=i+1
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Ekonometrik analize baglamadan oOnce kullanilan serilerin duragan
olduklarindan emin olunmasi énemlidir. Zira duragan olmayan serilerle ¢alisilmasi
halinde, sahte regresyon durumu ile kargilagilabilmektedir. Panel veri analizinde
duraganligin tespit edilmesi i¢in kullanilan birim kok testleri ise birinci kusak testler
ve ikinci kusak testler olmak tizere ikiye ayrilmaktadir. Birinci kusak testler seride
yatay kesit bagimliligi (yani birimler arast korelasyon) olmadigi durumda
kullanilirken; ikinci kusak testler ise seride yatay kesit bagimlilig1 (birimler arasi
korelasyon) oldugu durumda kullanilmaktadir (Yerdelen Tatoglu, 2013: 199). Bu
calismada serilerde yatay kesit bagimlilig1 tespit edildigi i¢in, serilere ikinci kusak
birim kok testlerinden MADF ve testi uygulanmustir. Panel verinin zaman boyutunun
yatay kesit biriminden biiyiik olmas1 durumunda (T>N) kullanilabilen MADF testi
(Brooks, 2014: 547), Taylor ve Sarno (1998) tarafindan gelistirilmistir. Bu test,
otoregresif parametrelerin birimden birime farkli olmasina izin vermektedir (Breuer
vd., 2002: 530).i = 1,2, ..., N paneldeki yatay kesit sayisim ve t = 1,2, ..., T gozlem
sayisini gostermek iizere, Taylor ve Sarno Esitlik (4)’teki Nx1 boyutlu stokastik
vektorden hareket etmislerdir (Taylor ve Sarno, 1998: 287):

k

Qit = Wi + ) DijGie—j + Uit (4)
j=1

Burada, u; = (Uqg oo o uy¢) hata teriminin bagimsiz oldugu ve normal
dagildig varsayilmaktadir. Standart tek denklemli ADF birim kok testi, N denklemin
her birinin ayr1 ayr1 tahminini ve Esitlik (5)’te belirtilen temel hipotezin N birim i¢in

uygulanmasini gerektirmektedir:

k
Hy; = Z.Dij =0 5)
=

Birimlere ait her bir otoregresif siirecin kdkiiniin 1’e yakin; ancak 1’den farkl
oldugu durumlarda, tek degiskenli ADF testi zayif kalmaktadir. Bu nedenle Taylor
ve Sarno (1998: 287) Esitlik (4)’teki denklemi, hata terimleri arasindaki es-anli
korelasyonu dikkate alarak tahmin etmislerdir. Sifir hipotez N denklem igin Esitlik
(6)’daki gibi gosterilmektedir:

k

Ho:z:pij—1=0, Vi=1,..,N (6)
=1

Bu test sonucunda elde edilen Wald istatistigi, MADF istatistigi olarak
adlandirilmaktadir. Esitlik (4)’te yer alan denklemin tahmininde, SUR (seemingly
unrelated regression) tahmincisi kullanilmaktadir (Taylor ve Sarno, 1998: 287).

Analizde kullanilan degiskenlere ait serilere birim kok testi uygulanmasinin
ardindan, Model (1)’deki degiskenler arasindaki iliskiler ¢ok kirilmali Westerlund
esbiitiinlesme testi ile, Model (2)’deki degiskenler arasindaki iliskiler ise ilgili
degiskenlerin duraganlik diizeyindeki farklilik nedeniyle Durbin-Hausman
esbiitiinlesme testi ile incelenmistir. Durbin-Hausman egbiitiinlesme  testi
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esbiitiinlesme denkleminde yatay kesit bagimlilig1 tespit edildiginde ve ayrica,
bagimli degisken I(1) olmak kosuluyla, bagimsiz degiskenlerin I(1) ve 1(0) olmasi
durumunda da kullanilabilen bir testtir. Bu testte sifir hipotez ve alternatif hipotez su
sekilde kurulmaktadir (Goger, 2013a: 5096):

H,: Esbiitiinlesme iliskisi yoktur.

Hy: Esbitunlesme iliskisi vardir.

Durbin—-Hausman testi hem grup boyutunda hem panel boyutunda

gerceklestirilmektedir.  Grup boyutunda  gergeklestirilen test otoregresif
parametrelerin yatay kesitler arasinda farklilasmasina izin verirken, panel boyutunda
gerceklestirilen test ise otoregresif parametrenin biitiin yatay kesitler i¢in ayni
oldugu kabuliine dayanmaktadir (Goger, 2013a: 5096). Bu husus goz oniinde
bulunduruldugunda; grup boyutundaki Durbin-Hausman testi biitiin birimler i¢in
esbiitiinlesmenin olmadigimi ifade eden sifir hipotezi, bazi birimler igin
esbiitiinlesme oldugunu ifade eden alternatif hipoteze kars1 stnanmaktadir. Yani test
sonucu elde edilen grup istatistigi, heterojenlik varsayimina dayanmaktadir. Buna
karsilik, panel boyutundaki Durbin-Hausman testi ise panelin genelinde
esbiitiinlesme olmadigi sifir hipotezini, panelin genelinde esbiitiinlesme oldugu
alternatif varsayimina karsi smamaktadir. Dolayisiyla, panel istatsitigi panelde
homojenlik oldugu varsayimina dayanmaktadir.
Caligmada kullanilan bir diger esbiitiinlesme testi, Westerlund (2006) tarafindan
gelistirilen ¢oklu yapisal kirilmali panel esbiitiinlesme testidir. Bu test, McCoskey
ve Kao’nun LM testine dayali bir testtir. Hem sabitte hem trendde birden ¢ok yapisal
kirilmaya izin veren bu testte sifir hipotez esbiitiinlesmenin oldugunu, alternatif
hipotez ise esbiitiinlesme iligskisinin olmadigini ifade etmektedir (Westerlund, 2006:
102). i =1, ..., N yatay kesit boyutunu ve t = 1, ..., T zaman boyutunu gostermek
lizere, Westerlund asagidaki denklemler sisteminden hareket etmistir (Westerlund,
2006: 103):

Yie = ZitVij + XieBi + eir (10)
€jx = Tit + Uj (11)
Tit = Tig—1 + dilUye (12)

Burada x;; = x;;—1 + v;; K boyutlu bagimsiz degisken vektori ve z;;
deterministik bilesen vektorii; bunlara karsilik gelen parametre vektorleri ise sirayla
Bi ve y;’dir. j=1,..,M;+1 indisi, yapisal kirilmalar1 belirtmek lzere
kullanilmaktadir. Teste iliskin sifir hipotez ve alternatif hipotez agagidaki gibi ifade
edilmektedir (Westerlund, 2006: 105):

Hy:¢p; =0 Viei=1,.. N
Hi:¢p; #0; i=1,..,Nyicinvegp; =0;i=N; +1,...,N icin

Test sonucunda iki farkli test sonu¢ elde edilmektedir. Bu sonuglardan
asimptotik olasilik degeri uzun donem iligkisini temsil eden denkleme ait kalintilarda
yatay kesit bagimliligi olmamasi durumunda, bootstrap olasilik degeri ise soz
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konusu kalintilarda yatay kesit bagimlilig1 olmas1 durumunda dikkate alinmaktadir.
Westerlund (2006: 127), yatay kesit bagimlilig1 halinde bootstrap yaklasiminin
direncli sonug verdigini gostermistir. Bu test ayn1 zamanda degiskenler arasindaki
uzun donemli iliskide meydana gelen yapisal kirilma tarihlerini de vermektedir.

Esbiitiinlesme testi sonucunda degiskenler arasinda uzun doénemli iliski
oldugu sonucuna ulasildiktan sonra, uzun doénem esbiitiinlesme katsayilarinin
tahmini gerceklestirilmektedir. Yatay kesit bagimliligi olmasi durumunda
esbiitiinlesme katsayilari1 tahmin etmeye yonelik olarak ilk olarak Pesaran
tarafindan CCE (Common Correlated Effects — Ortak iliskili Etkiler) yontemi
gelistirilmistir. Bu yontemde esbiitiinlesme katsayilari, dnce bireysel egbiitiinlesme
katsayilarinin tahmin edilip, daha sonra bu bireysel esbiitiinlesme katsayilarinin
aritmetik ortalamasi alinarak elde edilmektedir. Ancak panelde yer alan birimlerin
panelin geneli iizerindeki etkilerinin farkli olmasinin muhtemel olmasi nedeniyle,
yine yatay kesit bagimlilig1 géz 6niinde bulunduran ancak panelin geneline ait sonug
ve bireysel katsayilarin agirliklandirilmasi yoluyla grup etkisinin hesaplandigi bir
yontem gelistirilmistir. AMG (Augmented Mean Group-Genisgletilmis Ortalama
Grup) ad1 verilen ve Eberhardt ve Bond tarafindan gelistirilen bu yontem, bu yoniiyle
CEE yonteminden daha giivenilirdir. AMG yontemi ayni zamanda serilerdeki ortak
faktorleri ve ortak dinamik etkileri gdz oniinde bulundurmakta, hata terimiyle ilgili
igsellik probleminde de kullanilabilmektedir (Goger, 2013b: 233).

Izlenen ekonometrik metodolojiye iliskin bu bilgilerin ardindan, izleyen
boliimde elde edilen bulgular sunulmakta ve tartisilmaktadir.

V. Bulgular
Ekonometrik metodoloji kisminda deginildigi gibi, ekonometrik analizlerde
degiskenlere birim kok testi uygulanmadan 6nce hangi kusak birim kok testi tercih
edilmesi gerektigini tespit etmek amaciyla serilere yatay kesit bagimliligi testi
uygulanmaktadir.

Tablo 3: Degiskenlere ait yatay — kesit bagimlilig: testi sonucu

CDLM, CDLM; LM.q
Degiskenler Test dederi Test p Test p
istatistigi | P ©°® istatistigi | degeri | istatistigi | degeri
istihdam 97.39 0.000 10.71 0.000 | 10.56 | 0.000
DYY 263.42 0.000 36.33 0.000 | 36.18 | 0.000
Acikhik 130.61 0.000 15.83 0.000 | 15.69 | 0.000

Tablo 3°te yer alan sonuglar uygulanan her ii¢ test i¢in de biitiin serilerde yatay
kesit bagimliligi oldugunu gostermektedir. Yani her bir seride yatay kesit birimleri
arasinda korelasyon s6z konusudur. Diger bir ifadeyle, iilkelerden birinde meydana
gelecek olan bir sok diger iilkeleri de etkileyecektir. Birim kok testi se¢ciminde, bu
hususun goéz Oniinde bulundurulmasi gerekmektedir. Bu c¢alismada yatay kesit
bagimliligi dikkate alan ikinci kusak birim kok testlerinden MADF testi
kullanilmistir. MADF testi sonuglar1 Tablo 4’te yer almaktadir.
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Tablo 4: Birim kok testi sonucu

Degiskenler MADF istatistigi Kritik deger (0.05)
Istihdam 19.996 31.844
A Istihdam 90.227 33.168
DYY 25.002 31.844
ADYY 290.352 33.168
Acikhik 57.339 31.844

Birim kok testi sonuglarinin yer aldig1 Tablo 4 incelendiginde, istihdam ve
DYY degiskenlerinin diizeyde birim koklii oldugu ve birinci farki alindiginda
duraganlastig1 goriilmektedir. A¢iklik degiskeni ise diizeyde duragandir. Degiskenler
arasindaki egbiitiinlesme iligkisinin incelenebilmesi i¢in hangi kusak egbiitiinlesme
testinin segilecegine, modellere ait kalintilarin yatay kesit bagimlhiligi icerip
icermedigine bakilarak karara verilmektedir. Bu amagla Model (1) ve Model (2)’nin
kalintilarina uygulanan yatay kesit bagimliligi testi sonuglari Tablo 5’te yer
almaktadir.

Tablo 5: Modellere ait yatay kesit bagimliligi testi sonucu

CDLM; LMagj
Modeller Test deseri Test p
istatistigi | P 9¢° istatistigi | degeri
Model 1: istihdam=f(DYY) 82.87* 0.00 25.88* 0.00
Model 2: istihdam=f(A ¢1klik) 25.54% 0.00 81.64* 0.00

*.0.01 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Bu sonuglar her iki modelde de yatay kesit bagimliligi oldugunu
gostermektedir. Dolayisiyla esbiitiinlesme iliskisi incelenirken, yatay kesit
bagimliligi dikkate alan ikinci kusak esbiitiinlesme testlerinin secilmesi
gerekmektedir.

Model (1) ve Model (2) serilerin duraganlik mertebeleri agisindan
degerlendirildiginde, uygulanacak olan esbiitiinlesme testlerinin farklilagtigi da
goriilebilir. Her iki degiskenin de I(1) oldugu Model (1)’de esbiitiinlesme iliskisi
Westerlund yapisal kirtlmali esbiitiinlesme testi ile; bagimh degiskenin I(1) ve
bagimsiz degiskenin 1(0) oldugu Model (2)’deki esbiitiinlesme iligkisi ise Durbin-
Hausman testi ile incelenmistir. Sonugclar Tablo 6’da yer almaktadir.

Tablo 6: Esbiitiinlesme testi sonuglart

Westerlund testi [istihdam=f(DYY)] [i]s)tlill:l(;::ll-=l;‘l(le(;slll?l?ll(l)]
LM |Asimptotik | Bootstrap Test _dederi
istatistigi | p-degeri p-degeri istatistigi p-deg
Sabitte | 5 )3 0.000 0.870 dhg | -0.185 0.573
kirilma
Sabitte ve
trendde 38.809 0.000 0.668 dh p -0.597 0.725
kirilma
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Westerlund ¢oklu  yapisal kirilmali  esbiitinlesme  testi  sonucu
degerlendirilirken, yatay kesit bagimlilig1 olmasindan dolay1 bootstrap p-degeri
dikkate alinmaktadir. P degerinin 0,05’ten biiyilk olmasindan dolayi,
esbiitiinlesmenin varligini ifade eden sifir hipotezi reddedilememektedir. Yani hem
sabitte hem sabitte ve trendde yapisal kirilma kosulu altinda istihdam ve DYY
degiskenleri arasinda esbiitiinlesme iliskisi s6z konusudur. Farkli duraganlik
mertebelerine sahip degiskenler arasinda esbiitiinlesmenin varligini sinamaya imkan
saglayan Durbin-Hausman testi sonuglar1 ise istihdam ve ac¢iklik degiskenleri
arasinda egbiitiinlesme iligkisi olmadigin1 gdstermektedir. Birimlere ait zaman
boyutu T=25 oldugu i¢in, en ¢ok 2 kirilmaya izin verilerek gergeklestirilen analiz
sonucunda elde edilen ve istihdam ve DYY degiskenleri arasinda yapisal kirilmali
esbiitiinlesme iliskisine iliskin olan kirilma tarihleri Tablo 7°de verilmektedir.

Tablo 7: Esbiitiinlesme denkleminde tespit edilen yapisal kirtlma tarihleri

Sabitte kirilma Sabitte ve trendde kirilma
Kirilma

Ulkeler sayis1 | Kirllma tarihi | Kirilma sayisi Kirilma tarihi

Brezilya 1 2001 2 1998, 2012
Cin 2 2001, 2006 1 2001
Endonezya 2 2001, 2008 2 2000, 2006
Hindistan 2 2001, 2010 2 2004, 2011
Meksika 1 1997 0 -

Rusya 1 2006 2 1998, 2006
Tiirkiye 2 2000, 2010 2 1997, 2004

Kirilma tarihleri incelendiginde, sabitte kirilmanin oldugu sonuglarda 2001
yilinda bir¢ok iilkede kirilma gercgeklestigi goze carpmaktadir. Bu yilin kiiresel
anlamda tagidigi 6nem, ABD’de gergeklestirilen 11 Eyliil saldirilari olarak
degerlendirilebilir. Cin agisindan bu yilin bagka bir nemi daha vardir. Zira 2001 yil
Cin’in Diinya Ticaret Orgiitii’ne iiye oldugu yildir. Endonezya’da, kiiresel krizin
basladigi y1l olan 2008 yilinda yapisal kirilma gerceklesmistir. Tiirkiye’de ise 2000
krizinin DYY ve istihdam degiskenleri arasindaki uzun donemli iliskide kirilmaya
sebep oldugu soylenebilir. Sabitte ve trendde kirilmanin dikkate alindigi tahmin
sonuglar1 ise Cin’de 2001 yilinda tek bir kirilma oldugunu; Meksika’da ise kirilma
olmadigim gostermektedir. Rusya’da 1998 krizinin yasandig1 donemde s6z konusu
uzun donemli iliskide bir yapisal kirilma gergeklestigi goriilmektedir. Bu
sonuglardan, genel olarak gerek kiiresel gerek iilkeye 6zgii krizlerin DYY ve istihdam
degiskenleri arasindaki uzun donemli iliskide kirllmaya sebep oldugu g¢ikarimi
yapilabilir.

Esbiitiinlesme iligkisinin tespit edilmesinin ardindan esbiitiinlesme katsayilari
AMG yontemi ile tahmin edilmistir. Her ne kadar gelisen iilkeler toplulugu olarak
isimlendirilse de topluluk igerisinde yer alan iilkeler gerek ekonomik gerek sosyo-
kiiltiirel yap1 agisindan oldukga farkli dinamiklere sahiptirler. Bu sebeple iilkeler
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arasinda heterojenlik oldugu 6n kabuliinden hareketle, her bir iilkeye iliskin
esbiitiinlesme katsayist ayr1 ayri tahmin edilmistir.

Tablo 8: Esbiitiinlesme katsayilarinin tahmin sonuclart
Ulkeler Katsay1 Test istatistigi p degeri
Brezilya -0.053%** -1.79 0.073
Cin 0.457* 5.11 0.000
Endonezya 0.099* 4.72 0.000
Hindistan -0.511* -13.84 0.000
Meksika 0.008 0.48 0.632
Rusya 0.169** 2.55 0.011
Tiirkiye 0.027 0.35 0.726
Panel 0.028 0.26 0.798

* ¥E ye ¥** grrayla 0.01, 0.05 ve 0.10 anlamlilik diizeyini ifade etmektedir.

Tablo 8’deki sonuglara bakildiginda, panelin heterojen oldugu varsayimiyla
panelin geneli i¢in yapilan katsayi tahmininin istatistiksel olarak anlamli olmadig1
gorlilmektedir. Esbiitiinlesme katsayis1 Brezilya i¢in 0.10; Cin, Endonezya ve
Hindistan i¢in 0.01; Rusya icin ise 0.05 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak
anlamlidir. Meksika ve Tirkiye igin ise bu iki degisken arasinda istatistiksel olarak
anlamli bir iligki s6z konusu degildir. Katsayilarin anlamli oldugu iilkelerden Cin,
Endonezya ve Rusya’da DYY degiskeninin istihdam iizerindeki uzun dénem etkisi
pozitif iken; Brezilya ve Hindistan’da bu etki negatiftir. DYY degiskeninin istihdam
iizerinde pozitif etkiye sebep oldugu iilkeler igerisinde bu etkinin en yiiksek oldugu
iilke Cin’dir.

VI. Sonu¢ ve Degerlendirme

Son dénemde iilkelerin korumaci politikalar uygulamaya baslamasina ragmen
kiiresellesmenin en yiiksek hiza ulastig1 giiniimiizde, 6zellikle gelisen iilkelerin
biiylime potansiyellerini kullanabilmeleri agisindan kiiresel deger zincirinin bir
halkas1 olmalar1 6nem kazanan bir husustur. Bu kapsamda, gelisen iilkeler kiiresel
iiretim ve kiiresel ticaret faaliyetlerinin bir parc¢asi olma yoniinde disa agilmaci
politikalar izlemektedirler.

Bu gergevede, bu ¢aligmada ‘Geligsen 7’ iilkeleri olarak bilinen Brezilya, Cin,
Hindistan, Endonezya, Meksika, Rusya ve Tiirkiye’de, bir {ilkenin disa agikliginin
Ol¢iiti olarak nitelendirilebilen ticari aciklik ile dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin hasiladaki pay1 degiskenlerinin, istihdam iizerinde etkili olup olmadig:
1993-2017 donemi kapsaminda analiz edilmistir. Esbiitiinlesme analizi uygulanan
caligmada, ticari agiklik ile istihdam arasinda uzun dénem iliskisi tespit edilemezken,
dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin hasiladaki payi ile istihdam arasinda uzun
donemli bir iliski oldugu tespit edilmistir. Bu sonug, Gelisen-7 iilkelerinde
kiiresellesmenin iki ka¢inilmaz sonucu olan dogrudan yabanci sermaye yatirimlari
ve ticari acikliktan, reel iretime yonelik yapilan dogrudan yabanci sermaye
yatirimlarinin istihdam tizerinde etkili oldugunu ortaya koymaktadir.

Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Ocak 2020, Cilt: 34, Sayi: 1 55



Yapisal Kirnlmalar Altinda Ticari A¢ikligin ve Dogrudan Yabancit Sermaye Yatirimlarinin
Istihdam Uzerindeki Etkisinin Incelenmesi: E7 Ulkeleri Ornegi

Her ne kadar bir iilke grubu olarak tamimlansa da E7 iilkeleri oldukga farkl
sosyal, kiiltiirel ve ekonomik dinamiklere sahiptirler. Bu sebeple, iilkelerin heterojen
olduklar1 kabuliinden hareketle, her bir yatay-kesit i¢in uzun dénem katsayilar
tahmin edilmistir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin hasiladaki payinin
istihdam iizerindeki uzun donemli etkisinin Cin, Endonezya ve Rusya’da pozitif
iken; Hindistan ve Brezilya’da negatif oldugu goriilmiistiir. Bu farkliligin sebepleri
kurumsal, ekonomik, sosyal ve kiiltiirel bir¢ok faktorle iliskili olabilir. Bununla
birlikte, dogrudan yabanc1 yatirimlarin ev sahibi iilkede hangi sektorlere yoneldigine
bakmak, bu sonucun olasi nedenlerini ortaya koyabilir. {lk olarak, Hindistan igin
2000 y1l1 Ocak ayindan 2019 yil1 Haziran ayina kadar tilkeye giren dogrudan yabanci
sermayenin sektorel dagilim oranlar1 kiimiilatif olarak incelendiginde; ilk sirada %
17.6’lik pay ile hizmet sektoriiniin yer aldigi, bunu %9 ile bilgisayar yazilim &
donanim, % 8.5 ile telekomiinikasyon, %5.7 ile insaat ve %5.5 ile ticaret
sektorlerinin izledigi goriilmektedir’. Bu baglamda, Hindistan’m aldigi dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarinin reel anlamda iiretken kesimden ziyade daha ¢ok
hizmet iiretiminde yogunlagtig1 ifade edilebilir. Brezilya i¢in elde edilen istatistikler
incelendiginde; 2010 yilinda %12 ile en yiiksek oranda yatirim alan sektdr olan
ticaret sektdriine ait paym 2015 yilinda %17 ye yiikseldigi goriilmektedir. Finansal
hizmetler sektoriiniin 2010 yilinda %6 olan pay1 2015 yilinda %10’a; bilgi ve
teknoloji hizmetlerinin 2010 yilinda %3 olan pay1r 2015’te %5’e; insaat
faaliyetlerinin 2010 yilinda %2 olan pay1 ise 2015 yilinda %4’e yiikselmistir. 2010
yilinda %14 paya sahip olan gayrimenkul sektdriiniin pay1 2015 yilinda %10’a
diismekle birlikte, gelen dogrudan yabanci sermaye yatirimlari igerisinde hala
onemli bir paya sahip goriinmektedir (Banco Central do Brasil, 2018: 23). Ozetle,
Brezilya’da da iilkeye gelen yabanci sermaye yatirimlarinin reel iiretken
sektorlerden ziyade istihdam yaratma potansiyeli imalat sanayii kadar giiglii
olmayan hizmet sektoriine yoneldigi goriilmektedir.

Bunlara ilaveten, ¢oklu yapisal kirilmali esbiitiinlesme testi sonucu elde edilen
bulgularin ortaya koydugu bir diger sonug, dogrudan yabanci sermaye yatirimlari ve
istihdam degiskenleri arasindaki uzun donemli iligkinin hem kiiresel hem lokal
krizlerden etkilendigi seklindedir. Yani s6z konusu krizler, dogrudan yabanci
sermaye ve istihdam arasindaki uzun donemli iligkide kirilmaya sebep olmaktadir.
Bu da dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin istihdam tizerindeki etkisinin krizler
karsisinda kirillgan oldugunu gostermektedir.

Calisma bulgular1 bir biitiin olarak degerlendirildiginde, gelisen iilkeler
acisindan iilkeye gelen dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin hacmi kadar, bu
yatirimlarin hangi alanlarda faaliyette bulunduklarinin da 6nem tasiyan bir unsur
oldugu belirtilebilir. Ozellikle, dogrudan yabanci sermaye yatirimlarmin istihdam
etkisi dikkate alindiginda, iilkelerin iiretken reel kesime gelecek dogrudan yabanci
yatirimlari tesvik etmeleri 6nem kazanmaktadir.

"Cevrimigi, https://dipp.gov.in/sites/default/files/Table No 4 JULY 19.pdf (31.12.2019)

56 Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Ocak 2020, Cilt: 34, Sayi: 1



Seda BA YRAKD{IR
Semanur SOYYIGIT

Kaynaklar

Asiedu, E., Brempong, K. G. (2008) “The Effect of the Liberalization of Investment
Policies on Employment and Investment of Multinational Corporations in
Africa”, African Development Review, 20(1), ss.49-66.

Ayas, N. ve Cestepe, H. (2010) “Dis Ticaretin Istihdam Uzerindeki Etkileri: Tiirk
Imalat Sanayi Ornegi”, Siileyman Demirel Universitesi I[IBF Dergisi, 15(2),
$s.259-281.

Baldwin, R.E. (1995) “The Effects of Trade And Foregn Direct Investment On
Employment and Relative Wages”, NBER Working Paper 5037.

Banco Central do Brasil (2018). Foreign Direct Investment in Brazil Report.

Breuer, J.B., Mcnown, R., Wallace, M. (2002) “Series-specific Unit Root Tests with
Panel Data”, Oxford Bulletin of Economics and Statistics 64 (5), $s.527-546.

Brooks, C. (2014), Introductory Econometrics for Finance, 3rd edition, Cambridge
University Press, United Kingdom.

Dogan, B., Can. M., “Dogrudan Yabanc1 Yatirimlar istihdam Etkiliyor Mu?:
Tiirkiye Ornekleminde ARDL Sinir Testi Yaklasimi”, Finans Politik ve
Ekonomik Yorumlar Dergisi 53 (614).

Gereffi, G. (2015). “Global Value Chains, Development and Emerging Economies”,
Research, Statistics and Industrial Policy Branch Working Paper, UNIDO,
No. 18/2015.

Goaied, M. Ve Sassi, S. (2015). Trade liberalisation and employment intensity of
sectoral output growth: Lessons from Tunisia. The Economic and Labour
Relations Review, 26(2), pp- 261-
275. https://doi.org/10.1177/1035304615579833

Gozgor, G. (2014) “The Impact of Trade Openness on The Unemployment Rate in
G7 Countries”, Journal of International Trade & Economic Development,
23(7), pp- 1018-1037; doi: 10.1080/09638199.2013.827233

Gocer, 1.(2013a). “Secilmis OECD Ulkelerinde Biit¢e Agiklarinin Siirdiiriilebilirligi:
Yatay Kesit Bagimliligi Altinda Panel Es-biitiinlesme Analizi”, Journal of
Yasar University, 30 (8), pp. 5086-5104.

Gocer, 1. (2013b). “Ar-Ge Harcamalarinin Yiiksek Teknolojili Uriin Ihracati, Dis
Ticaret Dengesi ve Ekonomik Biiyiime Uzerindeki etkileri”, Maliye Dergisi,
165, 215-240.

Goger I. ve Peker O. (2014). “Yabanc1 Dogrudan Yatirimlarin Istihdam Uzerindeki
Etkisi: Tiirkiye, Cin ve Hindistan Orneginde Coklu Yapisal Kirilmali
Esbiitiinlesme Analizi”, 21(1), ss.107-123.

Greenaway, D.,H. R.C. & Wright, P. (1999) "An Empirical Assessment of The
Impact of Trade On Employment in The United Kingdom," European Journal
of Political Economy”, Elsevier, September 15(3), pp. 485-500.

Giil, E. ve Kamaci, A. (2012) “D1s Ticaretin Istihdam Uzerindeki Etkileri: Bir Panel
Veri Analizi”, Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi,12(4).

Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Ocak 2020, Cilt: 34, Sayi: 1 57



Yapisal Kirnlmalar Altinda Ticari A¢ikligin ve Dogrudan Yabancit Sermaye Yatirimlarinin
Istihdam Uzerindeki Etkisinin Incelenmesi: E7 Ulkeleri Ornegi

Hasan, R., D. Mitra, P. Ranjan & R.N. Ahsan (2012), “Trade Liberalization and
Unemployment: Theory and Evidence from India”, Journal of Development
Economics, 97(2), pp. 269-280; doi: 10.1016/j.jdeveco.2011.04.002

Hawksworth, J.ve Cookson, G.(2008). The World in 2050 — Beyond The Brics: A
Broader = Look At  Emerging  Market  Growth  Prospects,
PricewaterhouseCoopers LLP,  https://www.pwc.com/la/en/publications/
assets/world 2050 brics.pdf (14.06.2019).

Hiro L., D. R.-Holst, (1994). Trade Liberalization and Employment Linkages in the
Pacific Basin, OECD Development Centre Working Papers 94, OECD
Publishing.

H.Yang., Shi F., Wang, J., Jing, Z.(2019). “Investigating the relationship between
financial liberalization and capital flow waves: A panel data analysis”,
International Review of Economics and Finance,59, pp.120—136.

Janiak, A. (2006) Does Trade Liberalization Lead to Unemployment? Theory and
Some Evidence, ECARES, Jop Market Paper, pp. 1-50.

Jenkins, R.O. ve Sen, K. (2006). International Trade and Manufacturing
Employment in the South: Four Country Case Studies, Oxford Development
Studies,34, pp.299-322.

Jenkins, R. (2006). Globalization, foreign investment and employment in Viet
Nam. Transnational Corporations, 15 (1), pp.115-142.

Karacor, Z. ve T.B. Sara¢ (2011), “Dis Ticaret ile Sanayi Sektorii Istihdam Orani
Arasindaki Kisa Ve Uzun Doénem Iliskisi: Tiirkiye Ornegi (1963-2009)”,
Yonetim ve Ekonomi, 18(2), ss.181-194.

Kiran, B.ve Giirig, B. (2011), “Tiirkiye’de Ticari ve Finansal Disa Agikligin
Biiyiimeye Etkisi: 1992-2006 Donemi Uzerine Bir Inceleme” Anadolu
Universitesi, Sosyal Bilimler Dergisi,Eskisehir, (2), ss.69-80.

Kien, T. N. Ve Heo, Y. (2009) "The Developing Economies Impacts Of Trade
Liberalization On Employment In Vietnam: A System Generalized Method
Of Moments Estimation", The Developing Economies, 47(1), pp. 81-103.

Megbowon, E., Ngarava, S , Mushunje, A .(2016) “Foreign Direct Investment
Inflow, Capital Formation and Employmentiin South Africa: A Time Series
Analysis, International Journal of Economics and Finance Studies, 8(2),
pp-175-189.

Ozel, H . (2012). “Kiiresellesme Siirecinde Ticari ve Finansal Acikligin Ekonomik
Biiyiime Uzerine Etkisi: Tiirkiye Ornegi”. Yonetim Bilimleri Dergisi, 10 (19),
ss.21-43.

Pan, C., Chang, T. ve Wolde-Rufael, Y. (2015) “Military Spending and Economic
Growth in the Middle East Countries: Bootstrap Panel Causality Test”,
Defence and Peace Economics, 26 (24), 443-456.

Pesaran, M. H. (2004) “General Diagnostic Tests for Cross Section Dependence in
Panels”, CWPE, 0435.

Pesaran, M. H., (2007) “A Simple Panel Unit Root Test in the Presence of Cross-
Section Dependence”, Journal of Applied Econometrics, 22, ss. 265-312.

58 Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Ocak 2020, Cilt: 34, Sayi: 1



Seda BA YRAKD{IR
Semanur SOYYIGIT

Polat, O. ve Uslu E.E. (2010), “Tiirkiye Imalat Sanayinde Dis Ticaretin Istihdam
Uzerindeki Etkisi”, Gaziantep Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 9(3),
$5.489-504.

PricewaterhouseCoopers (PwC) (2017). “The Long View How Will the Global
Economic Order Change by 20507, (¢cevrimigi)
https://www.pwc.com.tr/tr/publications/arastirmalar/assets/world-in-
2050/2050-de-dunya-raporu.pdf, (01.01.2020)

Rhys J.(2006) “Globalization, Foreign Investment and Employment in Viet Nam”
Transnational Corporations,15(1), ss.115-142.

Sakurai, K. (2004) "How Does Trade Affect The Labor Market? Evidence From
Japanese Manufacturing", Japan and the World Economy, 16(2),139-161.

Sandalcilar, A.T. & N..T. Yalman (2012), “Tiirkiye’”de Dis Ticaretteki
Serbestlesmenin Isgiicii Piyasalar1 Uzerindeki Etkileri”, Eskisehir Osmangazi
Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, 7(2), 49-65.

Spilimbergo, A., Londono, J. L. ve Szekely, M.(2003), Income Distribution, Factor
Endowments, and Trade Openness, Toward Pro-Poor Policies Aid,
Institutions, and Globalization, Annual World Bank Conference on
Development Economics Europe, Ed. Bertil Tungodden, Nicholas Stern, Ivar
Kolstad, The World Bank

Sener, F. (2001) "Schumpeterian Unemployment, Trade and Wages", Journal of
International Economics,54(1) ss. 119-148.

Taylor, M. P., ve Sarno, L., (1998) “The Behavior of Real Exchange Rates During
the Post-Bretton Woods Period”, Journal of International Economics, 46,
281-312.

Tawfik, T., Alkhateeb, Y. Mahmood, H., Ahmad, Z., Sultan and Ahmad N., (2017)
“Trade Openness and Employment Nexus in Saudi Arabia”, International
Journal of Economic Research, 14(14), $5.59-66.

Taymaz, E. (1999), Trade Liberalization and Employment Generation: The
Experience of Turkey in the 1980s, Ed. Ana Revenga, Turkey: Economic
Reforms, Living Standards, and Social Welfare Study, Vol II Technical
Papers, Washington, D.C.:World Bank.

Westerlund, J. (2006). “Testing for Panel Cointegration with Multiple Structural
Breaks”, Oxford Bulletin of Economics and Statistics, 68 (1), ss.101-132.

Yanikkaya, H. (2013), “Is trade liberalization a solution to the unemployment
problem?”, Portuguese Economic Journal, 12(1), 57-85; doi:10.1007/s10258-
013-0088-9

Yerdelen Tatoglu, F. (2013), ileri Panel Veri Analizi Stata Uygulamali, Ikinci baski,
Beta, Istanbul.

Yilmaz, A., Altay H. (2016), “Ticari Disa Aciklik ile Issizlik Arasindaki
Esbiitiinlesme  Iliskisi: G-8 Ulkeleri Icin Panel Veri Analizi”,
https://www.academia.edu/29859163/THE_ COINTEGRATION RLATIONSHIP
BETWEEN _TRADE OPENNESS AND UNEMPLOYMENT RATE

https://dipp.gov.in/sites/default/files/Table No 4 JULY 19.pdf(31.12.2019)

Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Ocak 2020, Cilt: 34, Sayi: 1 59






ISSN 1300-4646 | e-1SSN 2147-7582 Research Article/ Arastirma Makalesi
ATATURK UNIVERSITESI / ATATURK UNIVERSITY

IKTISADI VE IDARI BILIMLER DERGISi / JOURNAL OF ECONOMICS AND ADMINISTRATIVE SCIENCES

Isletmelerde ic Kontrol Sistemi ve Stok Yénetimi: TRA1 Diizey 2 Bolge

Uygulamas: (%)
Turan ONDES (%)
Sule CIFTCI ()
Gelis Tarihi/ Received Kabul Tarihi/ Accepted Yayin Tarihi/ Published
28/11/2017 16/12/2019 25/01/2020

Citation/Atif: Ondes, T. ve Ciftci, S., (2020), Isletmelerde I¢ Kontrol Sistemi ve Stok Yonetimi: TRA1
Diizey 2 Bélge Uygulamasi, Atatiirk Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, 34(1):63-80, DOI:
10.16951/atauniiibd.358591

Oz: Bu galigmanin amaci; Erzurum, Erzincan ve Bayburt illerinde faaliyet gosteren isletmelerin ic
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ifadesine olduk¢a yakin sonuglara ulagilmigtir. Arastirmada, i¢ kontrol sistemi ile stok yonetimi
arasinda pozitif gii¢lii bir iligki oldugu tespit edilmistir. Ayrica, isletmelerdeki i¢ kontrol sisteminin stok
yonetimini anlamli oranda etkiledigi bulunmustur.
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Internal Control System and Stock Management in Businesses: TRA1 Level 2 Region
Implementation

Abstract: The purpose of this study is to evaluate internal control systems and stock management
implementations of businesses in Erzurum, Erzincan and Bayburt (TRA1-Level2) and to research
whether there is a relation between internal control system and stock management or not. Three-part
survey study was aplied to managers of these businesses. The population in this study consisted of 82
businesses. 68 of 82 businesses agreed to participate to the study. As a result of the study, it was
observed that managers responded positively to internal control system and stock management
questions. The average of the internal control system and stock management points were quite close in
response to "agree". It was determined that there was a positive strong relation between internal
control system and stock management. Besides, it was found that internal control system in businesses
affected stock management significantly.
Keywords: Internal Control, Stock Management, Business, TRA1, Level 2
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EXTENDED SUMMARY
Purpose of the Study
The purpose of this study is to evaluate the internal control system and stock
management practices of businesses operating in Erzurum, Erzincan and Bayburt
provinces and to investigate whether there is a relationship between internal control
system and stock management.

Research Questions

What is internal control system and stock management?

What are the elements of the internal control system?

Is there a relationship between stock management and internal control system?

Literature Research

When the national and international literature was searched, it was seen that
there were many studies about the internal control system. It was concluded that the
studies on the internal control system are generally concentrated in the field of audit,
and the studies related to the management were limited. Akyel (2010) investigated
the concept of internal control, its elements and effectivenessin his study. He stated
that there were some problems in the operation of the internal control system in our
country and the internal control system should be reviewed continuously.

Omurbek and Altay (2011) investigated the effectiveness of the internal
control system in five-star hotels in the Manavgat region and found that there were
some problems in the implementation of the internal control system in the food and
beverage departments. They stated that the cost of food and beverage production
could be reduced within the framework of certain standards with an effective internal
control system. In his study, Akbulut (2012) investigated the existence of the internal
control environment in sunflower oil plants in the Thrace Region through a
guestionnaire and concluded that there is no control environment to increase the
efficiency of the internal control system. Turedi (2012) stated that for the persistence
of success in buinesses, businesses should continue their activities in accordance
with the elements of total quality management and internal control system.

Method

As of the date of the survey (March 2016), there were 82 active businesses in
total, 53 in Erzurum, 26 in Erzincan and 3 in Bayburt. 68 of these businesses gave
feedback. The questionnaire was created by asking 6 questions including
demographic data initially, 20 questions for internal control afterwards and 15
questions for stock management.

While creating statements for internal control in the questionnaire, we used
the scales in master thesis of Selim CENGIZ called 'Examination of Accounting and
Internal Control Systems of Exporting Companies and Analysis of Control Risk:
Ankara Case' and Emre AKBULUT’s 'Measurement of the Efficiency of Internal
Control System in Sunflower Oil Sector in Thrace Region.
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Since there was no scale related to the purpose of inventory management, the
statements in the scale were based on the internal control system. Validity and
reliability analyzes were performed for the questionnaire. As a result of the analysis,
reliability coefficients of internal control system (a = 0.92) and stock management
(o= 0.94) were found to be quite high. The questions were formed according to the
5-point likert scale (strongly disagree, disagree, undecided, agree, strongly agree).
The data obtained from the questionnaires were interpreted using SPSS 20.0
(Statistical Package for Social Science for Windows). Frequency, Cronbach Alpha,
Anova (One Way Analysis of Variance), Kruskall Wallis, Pearson Correlation and
Simple Linear Regression analyzes were applied.

Conclusion and Evaluation

In this study, it was aimed to evaluate the internal control system and stock
management practices of businesses and to investigate the relationship between
internal control system and stock management. For this purpose, a survey was
conducted to the businesses operating in Erzurum Erzincan and Bayburt provinces
which are classified as TRAL Level 2 in the regional planning of Northeast Anatolia
Development Agency. The data obtained from the survey was analyzed with SPSS
20.0. As a result of the study, it was determined that there is no significant
relationship between the age and education of the business managers and the internal
control system and stock management of the businesses. In addition, it was
concluded that there was no significant relationship between the year of operation,
legal structure, sector of activity and internal control system and stock management.
On the other hand, there was a significant relationship between the internal control
system and stock management of the businesses. In other words, it was concluded
that companies which care about internal control system also care about inventory
management.

L.Giris

Isletmeler kiiresellesme ile birlikte siirekli bicimde biiyiimektedir. Dolayisiyla
isletmelerin faaliyetleri giderek daha karmasik bir hal almaktadir. isletmeler bu
faaliyetlerin her asamasim kontrol etmekte zorlanmaktadir. i¢c kontrol sistemi
faaliyetlerin basindan sonuna kadar her asamasinda kullanilan bir siirectir.
Isletmelerin biitiin paydaslar1 bu siirecin i¢indedir ve dolayisi ile siirecten etkilenir.

Etkili bir i¢ kontrol sistemi isletmeler i¢in giiven unsurudur. I¢ kontrol sistemi
isletmenin amag¢ ve hedeflerine erisebilmesi i¢in olusturulan ve isletmenin en alt
kademedeki personelden en iist kademeye kadar biitiin c¢alisanlar tarafindan
etkilenen ve her faaliyet i¢in uygulanan yontem ve politikalari i¢ine alan bir siiregtir
(Doyrango6l, 2002: 33).

Calismada, Erzurum, Erzincan ve Bayburt illerinde faaliyet gosteren
isletmelerin mevcut i¢ kontrol sistemi ve stok yonetimi uygulamalarinin incelenmesi
amactyla anket ¢aligmasi yapilmigtir. Yapilan anket calismasindan elde edilen veriler
SPSS 20.0 (Statistical Package for the Social Sciences) programi ile
degerlendirilmistir.
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I1. i¢ Kontrol Sistemi

I¢c kontrol, Avrupa’da ilk kez Londra’da olusturulan I¢ Denetim Meslek
Birlikleri’nin yayinladigi 6zel raporda ‘’organizasyonun plani ile isletmenin
varliklarimt  korumak, muhasebe bilgilerinin dogrulugunu ve giivenilirligini
aragtirmak, faaliyetlerin verimliligini arttirmak, saptanmis yonetim politikalariina
baglilig1 6zendirmek amacryla kabul edilen ve uygulamaya konulan tiim 6nlem ve
yontemleri igerir’” seklinde tanimlanmistir (Giiredin; 2007: 315- 316).

Hileli Finansal Raporlama Ulusal Komisyonu, ABD’de mali raporlamadaki
usulsiizliiklerin artmas1 sebebiyle i¢ kontrol ¢cergevesinin yeniden diizenlenmesi igin
caligmalar yapmistir. Komisyon, bu ¢aligmalar 1s1ginda COSO’yu (The Comittee of
Sponsoring Organizations) olusturmustur (Gonen; 2009: 192).

A. I¢ Kontrol Sisteminin Unsurlar:

Isletmelerde i¢ kontrol sisteminin yeterli olup olmadigmni, i¢ kontrol
sisteminin unsurlar1 araciligiyla belirlemek miimkiindiir. Bu konu ile ilgili
Uluslararast Denetim Standartlarindan “400 Risk Degerlemesi ve I¢ Kontrol”
standardi1 i¢ kontrol sisteminin unsurlarini; muhasebe sistemi, kontrol ortami ve
kontrol prosediirleri olmak iizere ii¢ grupta toplamistir. Ancak bu standarttan sonra
COSO konuyu daha kapsamli incelemis ve unsurlari bes grupta toplamistir. Bunlar:
(Kaval, 2005: 124- 125);

1. Kontrol Cevresi (Ortami) 4. Bilgi ve Iletisim
2. Risk Degerlendirme 5. Gozlem
3. Kontrol Eylemleri

1. Kontrol Ortami

Kontrol ortami etkin bir i¢ kontrol sisteminin ilk adimidir. Kontrol ortaminda
ist yonetimin is ahlaki ve felsefesi biitiin paydaslara ve ¢alisanlara gegmektedir.
Isletmenin her kademesindeki bireyin gérev ve yiikiimliiliiklerini iyi bilmesi
gerekmektedir. Etkili bir kontrol ortami diger kontrol unsurlarini giiglendirirken,
zay1f bir kontrol ortami ise biitiin sistemi zayiflatmaktadir (Moeller, 2013: 56).
Ortam1 kontrol edilebilir hale getirmek yonetimin gorevidir. Kontrol ortami diger
kontrol unsurlarini etkilemektedir.

2. Risklerin Degerlendirilmesi

Isletmeler, gerek isletme ici gerekse isletme dis1 5Snemsemesi gereken birgok
riskle karst karstyadir. Isletmeler karsilastiklari riskleri degerlendirirken once
amagclarmi belirlemeli, ardindan bu amaclara ulagsmak i¢in muhtemel riskler analiz
edilmelidir. Bu sayede, isletmeler riskleri y6netebilme temelini atms olurlar.
Iktisadi ve sosyal hayattaki biitiin degisiklikler isletmeler igin siirekli risk kaynag
olustururlar. Isletmeler, bu degisiklikler ile ilgili ortaya cikabilecek muhtemel
riskleri belirlemeli ve bu risklere gére davranislarin1 diizenlemelidir. (Yilanci, 2003:
58). Isletmeler ayn1 sektorde faaliyet gosteren diger isletmelerin meveut durumlarin
analiz ederek veya kendi isletmelerinin ge¢cmis yillardaki durumlarina bakarak
karsilabilecekleri riskleri ongorebilirler. Bdylece, risklere karsi temkinli davranirlar.

3. Kontrol Faaliyetleri
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Kontrol faaliyetleri diizeltici dnlemlerin alinabilmesi i¢in gereklidir. Kontrol
faaliyetleri, igletmenin amaglarina ulasabilmesi ve riskleri &ngorebilmesi igin
uygulanan politika ve prosediirlerdir. Yetkilerin devredilmesi, isgérme
performanslariin incelenmesi ve isletme faaliyetlerinin izlenmesi kontrol
faaliyetleri kapsamina girmektedir. Kontrol faaliyetleri diger i¢ kontrol unsurlar ile
biitiinlestirilmelidir (Akyel; 2010: 87).

4. Bilgi ve Iletigim

Mali raporlama bakimindan bilgi-iletisim sistemi, muhasebe sistemini
kapsayan; isletmelerin varlik ve kaynaklarinin ilgili hesaplara aktarilmasi igin,
verileri toplama, kaydetme, isleme (kayitlama ve siniflandirma), 6zetleme ve bu
ozetleri analiz etme ve raporlamada kullanilan tekniklerden olusur (Yagci, 2006: 32).
Verileri kaydetme isi zamaninda yapilmalidir. Bilginin dogru zamanda ilgili kisilere
ulasmasi i¢in veriler dogru ve anlagilir bir bi¢imde kayit altina alinmalidir.

5. Gozlem

Gozlem, isletmede planlanan ve gerceklesen faaliyetlerin kiyaslanmasidir.
Isletmede i¢ kontrol sisteminin diizenli bicimde gdzlenmesi degisim ve gelisimlere
uyumun saglanip saglanmadigini belirleme agisindan olduk¢a 6nemlidir. EKonomik
ve sosyal yasamdaki degisimler isletmeyi siirekli etkileyeceginden gozlem
faaliyetlerinin de siirekli yapilmasi gerekmektedir (Tiredi, 2016: 12). Gozlem
yapilirken kontrol sisteminin etkinligini azaltabilecek biitiin unsurlar dikkatli bir
sekilde incelenmelidir.

B. I¢ Kontrol Sistemini Etkileyen Faktorier

I¢ kontrol sisteminin dinamik bir siire¢ olmasi sebebiyle tim kurum ve
kuruluglar igin tiim zamanlarda etkin olarak isleyen tek bir i¢ kontrol sisteminin
tasarlanmas1 miimkiin degildir. i¢ kontrol zaman iginde hem gesitli faktorler hem de
kazanilan deneyimlere bagh olarak siirekli gelisir. i¢ kontrol sistemini etkileyen sz
konusu faktorler sunlardir (Erdogan, 2009: 31);

e Isletmenin biiyiikliigii, e Yasal diizenlemeler,

e Kurumsal yonetim, o Isletme kiiltiirii,

e Deger yaratma, e Teknolojideki gelismeler,

o Riskler ve firsatlar, e Hesap verme zorunlulugudur.

I11. Stok Yonetimi

Modern {iiretim sistemlerinde stoklar her kademeden ydneticiyi yakindan
ilgilendiren bir sorun haline gelmistir. Stok politikalarinin yanlis segilmesi ya da
uygulanmasi sebebiyle pekcok isletmenin kritik duruma diismesi sik rastlanan bir
durumdur. Tarim, demir ¢elik, tekstil, giibre, ¢imento, seker vb. temel endiistrilerde,
stok fazlalig1 ya da azlig1 nedeniyle iilke ekonomisi zarar goriir. Isletmeci igin
stoklar, bilango ve kar-zarar hesaplarinda yer alan rakamlarla sadece yoneticileri
ilgilendiren bir konu gibi goriiniir. Ancak etkin bir stok sisteminde isletmedeki her
birimin roli vardir (Kobu, 2003: 343-344).
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Isletmeler igin stok bulundurmak iiretimin ve satislarin kesintisiz bir bigimde
saglanmasi i¢in 6nemlidir. Bir¢ok sektorde stok miktari isletmelerin bilangolarinda
yer alan dnemli bir yatirimi ifade eder, donen degerlerin ve sabit degerlerin biiyiik
bir kismim olusturur. Isletmede, en uygun stok miktarinin saglanmasi ve stoklar
tiretime verilirken isletmeye en az vergi yiikiimliliigi getirecek stok politikasinin
uygulanmasi 6nemlidir. Giiniimiizde isletmeler bilgisayarlardan ve diger teknolojik
aygitlardan yararlanarak stoklarini satiglara uyumlu hale getirirler. (Okka, 2011:
108).

Stoklarin Yonetiminde Etkinlik Saglanmasi
Isletmeler, stok yonetiminde etkinligi saglamak zorundadirlar. Stok
yonetiminde etkinligi saglayabilmek icin su konularda tedbir alinmalidir (Okka,
2011: 112) ;
o Gelecek donemde yapacagi iiretim veya satis miktarini tahmin etmek,
Isletmelerde etkin stok bilgi akisini1 saglamak,
Emniyet stokunun miktarini iyi tahmin etmek,
Uretim siiresini miimkiin olan en kisa seviyede tutmak,
Optimum siparis miktarini belirlemek,
Mamul satislarinin yil igerisindeki dagilimima uygun bir stok politikast takip
etmek,
Tedarikei firma sayisini arttirmak,
e Stok tutma maliyetlerini azaltmak,
e Stok tedarikinde miimkiin oldugu 6lciide standart mal alinmak suretiyle defonun
ve hurdalarin ortaya ¢ikmasini 6nlemek,
e Stoklar sigorta ettirmek,
e Stok fazlasinin olugmasi halinde bunu satmak veya degistirmek suretiyle
diizeltmek,
e Miimkiin oldugu 6lgiide sifir stokla galigmaktir.

Ic kontrol sistemini etkili bir sekilde olusturmak y&netimin temel
gorevlerindendir. Etkili bir sekilde olusturulmus i¢ kontrol sistemi ile stoklar ile ilgili
verilecek kararlarin yerinde olmasi beklenmektedir. Baska bir ifade ile, i¢ kontrol
sisteminin unsurlarindan biri olan risklerin 6ngoriilmesi eger etkin bir bigimde
olusturulmussa, muhtemel bir fiyat artis1 dngoriilecek ve optimum stok miktar1 ona
gore belirlenecektir.

IVV. Metodoloji

A. Arastirmamn Amaci

Yapilan arastirmanin temel amaci; Kuzey Dogu Anadolu Kalkinma
Ajansi’nin sniflandirmasinda TRA1 Diizey 2 Bolgesi olarak adlandirilan Erzurum,
Erzincan, Bayburt illerinde faaliyet gosteren isletmelerin i¢ kontrol sistemi ve stok
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yonetimi durumlar hakkinda bilgi vermek ve bu bilgiler 1s18inda yoneticilere
oOnerilerde bulunmaktir.

B. Arastirmamn Kapsami ve Yontemi

Arastirmada Erzurum, Erzincan ve Bayburt illerinde faaliyet gosteren
isletmelerin i¢ kontrol sistemleri ve stok yonetimleri hakkinda bilgi almak
amaglandigindan anket formu organize sanayi bolgelerinde bulunan isletme
yoneticileri ile yapilmstir.

Arastirmanin yapildigr tarih (2016 Mart) itibariyle Erzurum ilinde 53,
Erzincan ilinde 26, Bayburt ilinde 3 olmak iizere toplamda 82 isletme faaliyet
gostermektedir. Bu isletmelerden 68 tanesinden geri doniis alinmistir. Anket formu
ilk olarak demografik verileri igeren 6 soru, ardindan i¢ kontrole yonelik 20 soru ve
stok yonetimine ydnelik 15 soru sorularak olusturulmustur. Anket formunda i
kontrole yonelik ifadeler olusturulurken Selim CENGIZ’in ¢’ihracat¢1 Firmalarin
Muhasebe ve I¢ Kontrol Sistemlerinin Incelenmesi ve Kontrol Riskinin Analizi:
Ankara Omnegi”’ ve Emre AKBULUT’un “’Trakya Bélgesinde Aygcicek Yagi
Sektoriinde I¢ Kontrol Sistemin Etkinliginin Olgiilmesi® adli yiiksek lisans
tezlerindeki Ol¢eklerden yararlanilmistir. Stok yonetimi ile ilgili amaca yonelik
herhangi bir 6lgege rastlanamadigindan olgekteki ifadeler i¢ kontrol sistemi baz
almarak olusturulmustur. Anket formu i¢in gegerlilik ve giivenlirlik analizleri
yapilmustir. Yapilan analiz sonucunda i¢ kontrol sistemi (0=0,92) ve stok yonetimi
(0=0,94) olgeklerinin giivenirlik katsayilar1 oldukga yiiksek bulunmustur. Sorular
5’li likert (Kesinlikle katilmiyorum, katilmiyorum, kararsizim, katiliyorum,
kesinlikle katiliyorum) tipine gore olusturulmustur. Anketlerden elde edilen veriler
Statistical Package for Social Science for Windows (SPSS 20,0) kullanilarak
yorumlanmustir. Arastirmada frekans, Cronbach Alpha, Anova (Tek Yonlii Varyans
Analizi), Kruskall Wallis, Pearson Korelasyon ve Basit Dogrusal Regresyon
analizleri uygulanmistir.

C. Arastirmamn Dayandigi Hipotezler

Hi: Isletme yoneticilerinin yaslari ile isletmelerin i¢ kontrol sistemleri arasinda
fark vardir.

H,: Isletme yoneticilerinin yaslari ile isletmelerin stok yonetimleri arasinda fark
vardir.

Hs: Isletme yoneticilerinin egitim durumlari ile isletmelerin i¢ kontrol sistemleri
arasinda fark vardir.

Ha: Isletme yoneticilerinin egitim durumlari ile isletmelerin stok yonetimleri
arasinda fark vardir.

Hs: Isletmelerin faaliyet yili ile i¢ kontrol sistemleri arasinda fark vardir.

He: Isletmelerin faaliyet yili ile stok yonetimleri arasinda fark vardur.

H-: Isletmelerin hukuki yapist ile i¢ kontrol sistemleri arasinda fark vardir.

Hs: Isletmelerin hukuki yapist ile stok yonetimleri arasinda fark vardir.

Ho: Isletmelerin ¢alisan sayilari ile i¢ kontrol sistemleri arasinda fark vardir.

Hio: Isletmelerin ¢alisan sayislari ile stok yonetimleri arasinda fark vardir.
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Hii: Isletmelerin faaliyet gosterdigi sektorler ile i¢ kontrol sistemleri arasinda
fark vardir.

Hio: Isletmelerin faaliyet gosterdigi sektorler ile stok ydnetimleri arasinda fark
vardir.

His: Isletmelerin i¢ kontrol sistemleri ve stok ydnetimleri arasinda iliski vardir.

Hia4: Isletmelerin i¢ kontrol sistemlerinin stok yonetimlerine etkisi vardir.

D. Arastirmanmin Bulgular: ve Degerlendirilmesi

Tablo 1: Demografik Bilgiler

Deg;egilriflk Kategoriler Frekans Yiizde
25 ve alt1 3 4.4

26- 30 11 16,2

Yas 31-35 16 23,5

36- 40 12 17,6

41 ve Uzeri 26 38,2

[1k-Ortaokul 5 7,4

Lise 18 26,5

Egitim Onlisans 11 16,2
Lisans 32 47,1

Yiksek Lisans 2 2,9

5 ve alt1 15 22,1

6- 10 13 19,1

Faaliyet Yili 11- 15 7 10,3
16- 20 9 13,2

21 ve tizeri 24 35,3

AS 22 32,4

L.T.D 32 47,1

Hukuki Yap1 Sahis Isletmesi 11 16,2

Kollektif 1 15

Diger 2 2,9

24 ve alt1 36 52,9

25- 50 18 26,5

Calisan Sayisi 51- 100 7 10,3

101- 150 3 44

151 ve lizeri 4 59

Gida 21 30,9

Insaat 18 26,5

Tletigim 2 2,9

Mobilya 4 59

Sektor Ambalaj- Plastik- Cam 4 59

Boya- Kimya 2 2,9

Lojistik 3 4,4

Matbaa- Reklam 1 15

Diger 13 19,1
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Calismada, 68 isletme ankete katilmistir. Tablo 1.1 ve 1.2°de isletme
yoneticilerinin %38’inin 41 ve lizeri yas araliginda olmasi, isletmelerin hukuki
yapilarinin genel olarak Limited ve Anonim Sirket olmasi, daha ¢ok gida ve ingaat
sektoriinde faaliyet gostermesi dikkat cekici bir husustur.

Hi: Isletme yoneticilerinin yaslari ile isletmelerin i¢ kontrol sistemleri
arasinda fark vardir.

Tablo 2. Yoneticilerin Yasi Bakimindan Isletmelerin I¢c Kontrol Sisteminin

Incelenmesi
Degisken Yas Ortalama S.S. P
25 ve alt1 4,28 0,29
26-30 3,92 0,86
ig: Kontrol Sistemi 31-35 4,06 0,69 0,238
36-40 4,21 0,51
41 ve tizeri 3,75 0,59

Tablo 2’de yoneticilerin yaslar1 bakimindan isletmelerin i¢ kontrol sistemi
incelendigi zaman p degeri 0,238'dir. Bu deger 0,05’den biiyiik olduguna gore
isletme yoneticilerinin yas1 bakimindan i¢ kontrol sisteminde anlamli bir farklilik
oldugu sdylenemez. Dolayisi ile Hi reddedilmistir.

Hy: Isletme yoneticilerinin yaslar ile isletmelerin stok yonetimleri arasinda
fark vardir. _ .
Tablo 3. Yoneticilerin Yasi Bakimindan Isletmelerin Stok Yonetiminin Incelenmesi

Degisken Yas Ort. S.S. P
25 ve alt1 3,67 0,70
26-30 3,64 1,10
Stok Yonetimi 31-35 3,93 0,64 0,910
36-40 3,87 0,70
41 ve Uzeri 3,79 0,84

Tablo 3’de yoneticilerin yaslari bakimindan isletmelerin stok yonetimi
incelendigi zaman p degeri 0,910'dur. Bu deger 0,05’den biiyiik olduguna gore
isletme yoneticilerinin yasi bakimindan stok ydnetiminde anlamli bir farklilik
oldugu sdylenemez. Dolayisi ile H, reddedilmistir.

Ha: Isletme yoneticilerinin egitim durumlart ile isletmelerin i¢ kontrol
sistemleri arasinda fark vardur.
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Tablo 4. Yoneticilerin Egitim Durumlart Bakimindan Isletmenin I¢ Kontrol
Sisteminin Incelenmesi

Degisken Egitim Ortalama S.S. P
ilk-ortaokul 3,46 0,78
i¢ Kontrol = L?se 3,87 0,73
Sistemi On.hsans 3,93 0,74 0,217
Lisans 4,05 0,54
Yiiksek Lisans 4,60 0,28

Tablo 4'de yoneticilerin egitim durumlari bakimindan isletmelerin i¢ kontrol
sistemi incelendigi zaman p degeri 0,217 ¢ikmustir. Bu deger 0,05°den biiyiik
olduguna gore isletme yoneticilerinin egitim durumlar bakimindan i¢ kontrol
sisteminde anlamli bir farklilik oldugu séylenemez. Dolayisi ile Hz reddedilmistir.

Ha: Isletme yoneticilerinin egitim durumlart ile isletmelerin stok yéonetimleri
arasinda fark vardir.

Tablo 5. Yoneticilerin Egitim Durumlar: Bakimindan Isletmenin Stok Yonetiminin

Incelenmesi
Degisken Egitim Ortalama S.S. P
[1k-ortaokul 3,01 1,33
Lise 3,76 0,77
Stok Yonetimi Onlisans 3,71 1,00 0,101
Lisans 3,94 0,59
Yiksek Lisans 4,53 0,47

Tablo 5’de yoneticilerin egitim durumlari bakimindan isletmenin stok
yonetimi incelendigi zaman p degeri 0,217 ¢ikmistir. Bu deger 0,05’den biiyiik
olduguna gore isletme yoneticilerinin egitim durumlart bakimindan stok
yonetiminde anlaml1 bir farklilik oldugu s6ylenemez. Dolayisi ile Hs reddedilmistir.

Hs: Isletmelerin faaliyet yili ile i¢ kontrol sistemleri arasinda fark vardir.

Tablo 6. [sletmelerin Faaliyet Yili Bakimindan I¢ Kontrol Sisteminin Incelenmesi

Degisken Faal. Yih Ortalama S.S. P
5 ve alt1 3,81 0,81
6-10 3,99 0,71
i¢ Kontrol 11-15 3,55 0,72 0,301
16-20 4,09 0,47
21 ve uzeri 4,09 0,52

Tablo 6’da isletmelerin faaliyet y1l1 bakimindan i¢ kontrol sistemi incelendigi
zaman p degeri 0,301 ¢ikmugstir. Bu deger 0,05’ den biiyiik olduguna gore isletmelerin
faaliyet yili bakimindan i¢ kontrol sisteminde anlamli bir farklilik oldugu
sOylenemez. Bu sebeple Hs reddedilmistir.

He: Isletmelerin faaliyet yili ile stok yonetimleri arasinda fark vardir.
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Tablo 7. Isletmelerin Faaliyet Yili Bakimindan Stok Yonetiminin Incelenmesi

Degisken Faal. Yil Ortalama S.S. P
5 ve alti 3,63 0,73
6-10 3,85 0,84
Stok Yonetimi 11-15 3,42 1,02 0,466
16-20 3,89 0,85
21 ve tizeri 3,98 0,75

Tablo 7’de isletmelerin isletmelerin faaliyet yili bakimindan stok yonetimi
incelendigi zaman p degeri 0,466 ¢ikmistir. Bu deger 0,05’den biiyiik oldugundan
dolay1 isletmelerin faaliyet yili bakimindan stok yonetiminde anlamli bir farklilik
oldugu séylenemez. Bu yiizden Hg reddedilmistir.

Hy: j§letmelerin hukuki yapust ile i¢ kontrol sistemleri arasinda fark vardur.
Tablo 8. Isletmelerin Hukuki Yapisi Bakimindan I¢ Kontrol Sisteminin Incelenmesi

Degisken Huk. Yapi Ortalama S.S. P
AS. 3,96 0,60
L.T.D. 4,11 0,53
ig: Kontrol Sistemi Sahis isletmesi 3,38 0,86 0,131*
Kollektif 4,20 -
Diger 4,38 0,11

*Varyanslar arasinda homojenlik olmadigindan Kruskal Wallis ile analiz edilmistir.

Tablo 8’de isletmelerin hukuki yapist bakimindan i¢ kontrol sistemi
incelendigi zaman p degeri 0,131 ¢ikmistir. Bu deger 0,05°den biiylik olduguna gore
isletmelerin hukuki yapis1 bakimindan i¢ kontrol sisteminde anlamli bir farklilik
oldugu séylenemez. Dolayist ile H7 hipotezi reddedilmistir.

He: Isletmelerin hukuki yapisi ile stok yonetimleri arasinda fark vardir.

Tablo 9. Isletmelerin Hukuki Yapisi Bakimindan Stok Yéonetiminin Incelenmesi

Degisken Huk. Yap: Ortalama S.S. P
A.S. 3,83 0,71
L.T.D. 401 0,61
Stok Yonetimi | Sahis Isletmesi 3,03 1,12 0,074*
Kollektif 4,20 -
Diger 427 0,28

*Varyanslar arasinda homojenlik olmadigindan Kruskal Wallis ile analiz edilmistir.

Tablo 9’da igletmelerin hukuki yapisi bakimindan stok yonetimi incelendigi
zaman p degeri 0,074 ¢cikmistir. Bu deger 0,05’den biiyiik olduguna gore isletmelerin
hukuki yapis1 bakimindan stok yonetiminde anlamli bir farklilik oldugu séylenemez.
Dolayisi ile Hg reddedilmistir.

Ho: Isletmelerin calisan sayilar ile i¢ kontrol sistemleri arasinda fark vardir.
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Tablo 10. Isletmelerin Calisan Sayllarl Bakimindan I¢ Kontrol Sisteminin
Incelenmesi
Degisken Calisan Sayisi Ortalama S.S. P
24 ve alt1 3,84 0,69
. 25-50 4,13 0,66
e ssonirol 51-100 4,04 0,36 0,606
101-150 3,95 0,83
151 ve iizeri 4,08 0,63

Tablo 10’da Isletmelerin calisan sayilar1 bakimindan i¢ kontrol sistemi
incelendigi zaman P degeri 0,606 bulunmustur. Bu deger 0,05’den biiyiik olduguna
gore isletmelerin calisan sayilar1 bakimindan i¢ kontrol sisteminde anlamli bir
farklilik oldugu sdylenemez. Dolayist ile Ho reddedilmistir.

Hio: Isletmelerin calisan sayislart ile stok yonetimleri arasinda fark vardur.

Tablo 11. Isletmelerin Calhigan Sayilar: Bakimindan Stok Yonetiminin Incelenmesi

Degisken Calisan Sayisi Ortalama S.S. P
24 ve alt1 3,63 0,92
25-50 4,03 0,63
Stok Yonetimi 51-100 3,87 0,50 0,347
101-150 3,87 0,71
151 ve tizeri 4,25 0,64

Tablo 11°de isletmelerin calisan sayilart bakimindan stok yonetimi
incelendigi zaman p degeri 0,347 ¢cikmistir. Bu deger 0,05°den biiylik olduguna gore
isletmelerin calisan sayilar1 bakimindan stok yonetiminde anlamli bir farklilik
oldugu sdylenemez. Dolayisi ile Hqo reddedilmistir.

Hi1: Isletmelerin faaliyet gosterdigi sektorler ile i¢ kontrol sistemleri arasinda
fark vardir.

Tablo 12. Isletmelerin Sektorleri Bakimindan I¢ Kontrol Sisteminin Incelenmesi

Degisken Sektor Ortalama S.S. P
Gida 3,96 0,67
Insaat 4,12 0,50
Tletisim 4,60 0,57
Mobilya 4,35 0,42
. Ambalaj-
f¢ Kontrol Plastik-Cam 3,96 0,28 0,083
Boya-Kimya 4,05 1,06
Lojistik 4,15 0,64
Matbaa-
Reklam 2,80 i
Diger 3,53 0,75
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Tablo 12'de isletmelerin sektorleri bakimindan i¢ kontrol sistemi incelendigi
zaman p degeri 0,083 ¢ikmustir. Bu deger 0,05°den biiyiik olduguna gore isletmelerin
sektorli bakimindan i¢ kontrol sisteminde anlamli bir farklilik oldugu sdylenemez.
Dolayzisi ile Hi1 reddedilmistir.

Huo: Isletmelerin faaliyet gosterdigi sektorler ile stok yonetimleri arasinda fark
vardir. ' .
Tablo 13. Isletmelerin Sektorleri Bakinindan Stok Yonetiminin Incelenmesi

Degisken Sektor Ortalama S.S. P

Gida 3,87 0,88

1n$aat 3,78 0,73

Tletisim 4,60 0,57

Mobilya 4,37 0,60

Stok Yonetimi Ambagr';'a“'k' 3,97 0,16 0,249

Boya-Kimya 3,80 0,57

Lojistik 3,53 1,42

Matbaa-Reklam 2,07 -
Diger 3,59 0,72

Tablo 13’de isletmelerin sektorleri bakimindan stok yonetimi incelendigi
zaman p degeri 0,249 ¢ikmistir. Bu deger 0,05°den biiyiik olduguna gore isletmelerin
sektorii bakimindan stok yonetiminde anlamli bir farklilik oldugu sdylenemez.
Dolayist ile Hio hipotezi reddedilmistir.

His: Isletmelerin i¢ kontrol sistemleri ve stok yonetimleri arasinda iliski
vardir.

Tablo 14: Isletmelerin I¢ Kontrol Sistemleri ve Stok Yonetimleri Arasindaki Iliski

I¢ Kontrol Sistemi Stok Yonetimi
R 1 0,817
i¢ Kontrol Sistemi P - 0,000
N 68 68
R 0,817 1
Stok Yonetimi p 0,000 -
N 68 68

Tablo 14°de isletmelerin i¢ kontrol sistemleri ve stok yonetimleri arasinda
iligki olup olmadiginin incelenebilmesi igin korelasyon analizi yapilmistir. p degeri
0,000 ¢ikmistir bu deger 0,05’den kiigiik oldugu i¢in isletmelerin i¢ kontrol sistemi
ve stok yonetimi arasinda anlamli bir iliski oldugu goriilmektedir. Arastirmada R
degeri 0,817 ¢ikmustir. Bu deger 1’e yakin oldugu i¢in bu iligskinin gii¢lii ve pozitif
oldugu sdylenebilir. Dolayist ile Hiz kabul edilmistir.

Hia: Isletmelerin i¢ kontrol sistemlerinin stok yonetimlerine etkisi vardir.
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Tablo 15: Isletmelerin I¢ Kontrol Sisteminin Stok Yonetimine Etkisinin Incelenmesi
Model Ozeti
e Tahmini
Model R R2 Diizeltilmis R2 Standart Hata
1 0,817 0,667 0,662 0,46621

Tablo 15’de isletmelerin i¢ kontrol sisteminin stok yonetimine etkisinin olup
olmadigimin incelenebilmesi i¢in regresyon analizi yapilmistir. R2 degeri 0,667
olarak bulunmustur. Bu sonuca gore, igletmelerin stok yonetimlerindeki degisimin
%606,2 kismi i¢ kontrol sistemlerindeki degisim tarafindan agiklanmaktadir. Dolayisi
ile His hipotezi kabul edilmistir.

Tablo 16. Varyans Analizi Tablosu

Model Kareler df Ortalama = p
Toplami Kare
Regresyon 28,723 1 28,723 132,150 0,000
1 Kalint1 14,345 66 0,217
Toplam 43,068 67

Tablo 16°da F degeri anlamli oldugu i¢in modelin tiimilyle anlamli oldugu
sOylenebilir. Isletmelerin stok yonetimlerinin i¢ kontrol sistemleriyle agiklandigi
model anlamli bir modeldir.

Tablo 17. Parametre Tahmini

Standardize Standardize
Model Edilmemis Katsay1 | Edilmis Katsay1 T p
Standart
Beta Beta
Hata
1 (Sabit) -0,149 0,349 0.817 -0,429 0,670
IKS 1,000 0,087 ' 11,496 0,000

Tablo 17°de isletmelerdeki i¢ kontrol sisteminin stok yonetimine ne kadar etki
ettigini gosteren tablo bulunmaktadir. Tabloya gore, isletmelerde i¢ kontrol sistemi
bir birim artarsa stok yonetimininde bir birim artacagi goriilmektedir.

V. Sonuc¢

Kiiresel rekabet ortaminda isletmeler avantaj saglayabilmek igin etkin bir
bigimde olusturulmus i¢ kontrol sistemine ihtiya¢ duyarlar. Ciinkii etkin bir i¢
kontrol sistemi ile muhasebe islemlerinin dogru miktarlarda, uygun hesaplara
zamaninda kaydedilmesi, varliklarin korunmasi, hata ve usulsiizliiklerin 6nlenmesi
ve ortaya c¢ikarilmas1 amaglanmaktadir. i¢ kontrol sistemi isletme igerisinde dogru
ve gilivenilir bilgi akisinin olmasina imkan verir.

Isletmeler iiretim programlarinin aksamadan gerceklesmesini arzu ederler. Bu
amag dogrultusunda isletmeler stok bulundurmayi diisiiniirler. Ote yandan isletmeler
minimum diizeyde sermaye kullanarak faaliyetlerini siirdiirmek isterler. Stok
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bulundurmak da depolama gibi baz1 maliyetlere katlanmay1 gerektirir. Bu yiizden
stok miktarinin belirlenmesi isletmeler icin olduk¢a dnemlidir. lyi olusturulmus bir
stok yonetimi stok maliyetlerini g6z 6niinde bulundurarak optimum stok seviyesinin
belirlenip iiretim programlarinin aksamamasini saglar. Etkili bir bigimde
olusturulmus i¢ kontrol sistemi ile stok yonetiminde etkinlik saglamak miimkiindiir.
Calisma ile i¢ kontrol sistemi ve stok yonetimi arasindaki iliskinin ortaya ¢ikarilmasi
amaglanmustir.

Calisgma, Kuzeydogu Anadolu Kalkinma Ajansi’nin yaptigi bolge
planlamasinda TRA1 Diizey 2 simiflandirmasinda yer alan Erzurum Erzincan ve
Bayburt illerinde faaliyet gosteren isletmelere yapilmistir. Calisma sonucunda,
isletme yoneticilerinin yas1 ve egitimi ile isletmelerin i¢ kontrol sistemi ve stok
yonetimi arasinda anlamli bir iligki olmadigi saptanmistir. Ayrica isletmelerin
faaliyet yili, hukuki yapisi, faaliyette bulundugu sektor ile i¢ kontrol sistemi ve stok
yonetimi arasinda anlamli bir iligki olmadigi sonucuna ulasilmistir. Buna karsilik
isletmelerin i¢ kontrol sistemi ve stok yonetimleri arasinda anlamli bir iligki oldugu
belirlenmistir. Diger bir deyisle; i¢c kontrol sistemine énem veren isletmelerin stok
yonetimine de 6nem verdigini sdylemek miimkiindiir.

Kaynaklar

Akbulut, E. (2010). Trakya Bolgesinde Aycicek Yag Sektériinde I¢ Kontrol
Sisteminin Etkinliginin Olgiilmesi, Yiiksek Lisans Tezi, Trakya Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii.

Akyel, R. (2010). “Tiirkiye’de I¢ Kontrol Kavrami, Unsurlari ve Etkinliginin
Degerlendirilmesi’’, Yonetim ve Ekonomi Dergisi, 17(1) s. 84-98.

Ataman, U., Haciriistemoglu, R., & Bozkurt, N. (2001). Muhasebe Denetimi
Uygulamalari, Istanbul: Alfa Basim, 1.

Candan, E. (2006). Kamu Idarelerinde I¢ Kontrol Sistem ve Siireclerinin
Tasarlanmasi, Uygulanmas1 Ve Gelistirilmesinde Uyulacak Usul ve
Esaslar. Mali Yo6netim ve Denetim Dergisi, 38, 18-33.

Cengiz, S. (2010). ihracat¢1 Firmalarin Muhasebe ve i¢ Kontrol Sistemlerinin
Incelenmesi ve Kontrol Riskinin Analizi: Ankara rnegi (Master's thesis, Hitit
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii).

Catak, S. (2005). Isletmelerde I¢ Kontrol Sistemini Olusturan Unsurlardan Kontrol
Cevresinin (Ortam1) Incelenmesi. Mevzuat Dergisi, 1-9.

Demirbas, M., & Uyar, S. (2006). Kurumsal Yonetim ilkeleri ve Denetim Komitesi.
Giincel Akademi.

Doyrangél, N.C. (2002) “’Isletme Cevresindeki Olumsuz Gelismeler Karsisinda I¢
Denetimin Yeri ve Onemi’’. Mali Coziim Dergisi. s.33-40

Erdogan, S. (2009). I¢ Kontrol Sistemi: Kamu Iktisadi Tesebbiisleri i¢in i¢ Kontrol
Modeli Onerisi. Devlet Planlama Teskilat1 Uzmanlik Tezi.

Gonen, S. (2009). “i¢ Kontrol Sisteminin Unsurlarindan Kontrol Ortaminin
Incelenmesine Yonelik Bir Arastirma”, Muhasebe Bilim Diinyas1 Dergisi,
11(1). S.189-217.

Iktisadi ve idari Bilimler Dergisi, Ocak 2020, Cilt: 34, Say1:1 75



Turan ONDES
Sule CIFTCI

Giiredin, E. (2007). Denetim ve Giivence Hizmetleri, (11.Baski). Istanbul: Arikan
Yaymlar.

Kaval, H. (2005). Muhasebe Denetimi. (1.Baski1). Ankara: Gazi Kitabevi.

Kobu, B. (2003). Uretim Yo6netimi. (11.Baski). istanbul: Avciol Baim Yayin.

Moeller, R.R. (2013). Executive’s Guide to COSO Internal Controls: Understanding
and Implementing The New Framework, John Wiley & Sons

Miinevver, Y. (2001). Muhasebe Bilgi Sistemi, I¢ Kontrol ve Verimlilik
Uggeni. Muhasebe Bilim Diinyas1 Dergisi, 3(3), 37-50.

Okka, O. (2011). Isletme Finansmani, Ankara: Nobel Yayin Dagitim.

Omiirbek, V., & Altay, S. O. (2011). Turizm Isletmelerinde i¢ Kontrol Sisteminin
Etkinliginin Incelenmesi ve Manavgat Bélgesindeki Bes Y1ldizli Otellerde Bir
Aragtirma. Siileyman Demirel Universitesi Iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi
Dergisi, 16(1), 379-402.

Tiimer, S. (2010). Kamuda I¢ Kontrol Sistemi ve Uygulama Asamalari. Giincel
Mevzuati Arastirma Ve Egitim Dernegi Yayinlari, Ankara.

Tiiredi H., Koban A. O. (2016). ’COSO I¢ Kontrol Modelinde Risk Degerlendirme
Faaliyetleri’’ Journal of Marmara University Social Sciences Institute/Oneri
Dergisi 12(46)

Tiiredi, S. (2012). I¢ Kontrol Sistemi Ve Toplam Kalite Y&netimi
Mliskisi. Uluslararas1 Alanya isletme Fakiiltesi Dergisi, 4(1), 27-37.

Usul, H., Titiz, 1., & Ates, B. A. (2011). I¢ Kontrol Sisteminin Kurumsal Y&netimin
Olusumundaki Etkinligi: Marmara Bélgesi Belediye Isletmelerine Yonelik
Bir Uygulama. Muhasebe ve Finansman Dergisi, (49), 48-54.

Uyar, S. (2009). I¢ Kontrol Ve I¢ Denetim: 5018 sayili kanun agcisindan
degerlendirme. Gazi Kitabevi, Ankara.

Yage, S. (2006). Isletmelerde I¢ Kontrol Sisteminin Incelenmesi. (Yiiksek Lisans
Tezi) istanbul: Marmara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii

Yilanci, M. (2003). I¢ Denetim: Tiirkiye nin 500 Biiyiik Sanayi Isletmesi Uzerine
Bir Arastirma, Osmangazi Universitesi Yayinlar1 No: 086, Eskisehir.

Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Ocak 2020, Cilt: 34, Sayi:1 76



ISSN 1300-4646 | e-ISSN 2147-7582 Research Article/ Arastirma Makalesi
ATATURK UNIVERSITESI / ATATURK UNIVERSITY

IKTiSADI VE iDARI BILIMLER DERGISI / JOURNAL OF ECONGMICS AND ADMINISTRATIVE SCIENCES

Yatirnmer Duyarhhiginin Hisse Senedi Getirilerindeki Rolii ve Tiiketici Giiven
Endeksiyle Olciilmesi!

Salim Sercan SARI?

Sule Yiiksel YIiGITER?
Gelis Tarihi/ Received Kabul Tarihi/ Accepted Yayin Tarihi/ Published
31/10/2019 23/01/2020 25/01/2020

Citation/Atif: Salim, S., S,. Ve Yigiter, S, Y., (2020), Yatirimci Duyarliligmin Hisse Senedi
Getirilerindeki Rolii ve Tiiketici Giiven Endeksiyle Olgiilmesi, Atatiirk Universitesi Iktisadi ve Idari
Bilimler Dergisi, 34(1): 81-102, DOI: 10.16951/atauniiibd.640837

Oz: Tiirkiye gibi gelismekte olan ekonomilerde hisse senedi getirilerinin tahmin edilmesi,
finans ¢aligmalarinda 6nemli arastirma konulart igerisinde bulunmaktadir. Ayrica hisse senedi
getirilerinin tahmin edilmesi yatirimcilar agisindan da Onemlidir. Bu caligmada hisse senedi
getirilerinin yatirnmer duyarlilign araciligi ile tahmin edilmesi amaglanmaktadir. Calismanin teorik
kisminda ayrintili bir literatiir ¢alismasi yapilmistir. Uygulama kisminda ise, tahmin icin gelistirilen
modellerde bagimsiz degisken olarak yatirimci duyarliligini temsil eden Tiiketici Giliven Endeksi ve
alt endeksleri kullanilmigtir. Bu kapsamda 5 degiskenle kurulan toplam 5 model kullanilarak destek
vektor makineleri yontemleri ile analiz yapilmistir. Analizi yapilan tiim modellerde, 2007- 2018
yillar1 arasindaki aylik verilerden yararlanilmistir. Degiskenlere ait toplanan 144 aylik verinin %70’
lik kismu1 egitim verisi olarak, %30’ luk kismi ise matematiksel modellerin tahmin basarisini 6lgmek
icin kullanilmistir. Elde edilen bulgularda, destek vektoér makinesi yontemi ile yapilan tahminlerin
bagsarili sonuglar verdigi goriilmistiir.

Anahtar Kelimeler: Davranigsal Finans, Yatirimc1 Duyarliligi, Tahmin, DVM.

The Role of Investor Senstiment in Stock Returns and Measurement with Consumer Confidence
Index

Abstract: Estimating the returns of stocks in emerging economies such as Turkey is important
research subjects in the finance studies. Estimates of stock returns are also important for investors. In
this study, it is aimed to estimate stock returns through investor sentiment. Detailed literature study
was conducted in the theoretical part of the study. In the application part, Consumer Confidence
Index and sub-indices representing investor sentiment are used as independent variables in the
models developed for estimation. In this context, totally 5 models with 5 variables were analyzed
using support vector machines. Monthly data between 2007 and 2018 were used for all models
analyzed. 70% of the 144 monthly data of the variables were used as educational data and 30% of
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them were used to measure the prediction success of mathematical models. In the obtained results, it
was seen that the estimations made by using indirect variables with the support vector machine
method gave more successful results.

Keywords: Behavioral Finance, Investor Sentiment, Forecasting, SVM.

EXTENDED ABSTRACT
Research Problem
In order to determine the changes in investors&#39; expectations and have
them make the right decisions, the effect of investor sentiment on stock returns has
been tried to be forecasted for the markets in Turkey. The study aims to
demonstrate the effect of investor sentiment on the behaviors of investors who
invest in Borsa Istanbul and are not rational.

Research Questions

In this study, the relationship between investor sentiment and stock returns
has been empirically estimated. In line with this, this study purports to give an
answer to the question: Is it possible to predict the BIST 100 Index Return with the
investor sentiment in the financial markets of Turkey?

Literature Review

National Thesis Center and international databases have been analyzed for
theoretical and practical purposes. In the research, first of all, studies on investor
sentiment have been taken into consideration. As a result of the research, it has
been observed that there are some kind of suggestions that the Consumer
Confidence Index and its sub-indices can be taken as an indicator of investor
sentiment. Then, the success of the Consumer Confidence Index to estimate the
BIST 100 Return Index have been determined based on the studies investigating
the relationship between the Consumer Confidence Index and the BIST 100 Return
Index.

Methodology

The data used in the study have been obtained from TUIK and Borsa
Istanbul databases. The period of January 2007 - December 2018 has been taken as
sample and 144 observation values have been used on a monthly basis. In the
analysis, the BIST 100 return Index has been included as a dependent variable.
Independent variables used to measure investor sentiment and representing investor
sentiment are the Consumer Confidence Index and the sub-indices of the Consumer
Confidence Index. The Consumer Price Index (Inflation), which is one of the
macroeconomic indicators, has been taken as a control variable to measure the
forecast success of investor sentiment variables. The method that will support the
theoretical part of the study is the Support Vector Machine (SVM). The prediction
of the stock market has been modelled by the support vector machines method
through representatives that measure investor sentiment. Firstly, training has been
tested with 100 pieces of data and the model has been tested with the rest of 44
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pieces. In the analysis, each variable has been analyzed by BIST 100 Return Index
and 5 models have been obtained. In order to measure the success of the prediction
models, the Root Mean Square Error, Nash-Sutcliffe Model Efficiency Coefficient
(NSE) and Average Numeric Error criteria have been discussed.

Results and Conclusions

Model success results have been interpreted with the help of mean error
squares, NSE and parameters. It is noteworthy that the forecasting method, DVM
performs successfully. When the analysis results have been analyzed, it has been
seen that investor sentiment is successful in estimating stock returns. TUIK-TGE
can predict stock returns significantly. In general, it can be said that investor
sentiment successfully predicts the BIST 100 Return Index although the estimation
powers in the study are different. In Turkey, any study has not been encountered
concerning the analysis of the sub-index of Consumer Confidence Index which is
one of representatives of the investor sentiment in the estimated return. Hence, this
study aims to contribute to the literature on this relatedtopic.

L.Giris

Yatirimer davraniglart iktisadi sistemlerin esas unsurlari arasinda yer
almaktadir. Yatirimcilarin karar alma sirasinda gdstermis oldugu egilimler, bilimsel
acidan ve finansal piyasalarda dikkatle takip edilmektedir. Bir¢ok kuramda
yatirimeilarin risk ve belirsizlik altinda nasil karar verdigi incelenmektedir. Teorik
olarak birbiriyle farklilik gosteren s6z konusu kuramlar genel olarak iki baslik
altinda toplanmaktadir. ilk baslik yatirimeilarin rasyonel oldugunu 6ne siiren
geleneksel finans teorilerdir. Ikincisi ise, karar vericilerin duyussal ve bilissel
Onyargilarindan etkilendigini savunan davranigsal finans teorileridir. Davranigsal
finans teorisyenleri, insanlarin yatinm alanlarinda basarili olabilmesi i¢in bu
Onyargilari gerekli kilmanin 6nemli olduguna inanmaktadirlar.

Beklenti Teorisi ile finans literatiiriine giris yapan davranigsal finans, menkul
kiymetler {izerinde yatirimci psikolojisinin etkili olabilecegini iddia etmektedir.
Kahneman ve Tversky (1979)’ nin caligmasimi takip eden ve finansal piyasalar
lizerinde yatirimer psikolojisinin etkinligini arastiran ii¢ temel teori gelistirilmistir.
Bunlar zihinsel muhasebe teorisi, siirii davranisi teorisi ve calismaya konu olan
yatirimci duyarliligi teorisidir.

Yatinmc1 duyarliligi modelinin dikkate alindigir ilk c¢aligma De Long,
Shleifer, Summers, Waldmann (1990) calismadir. S6z konusu modelde rasyonel
yatirimcilarla birlikte giiriiltii  islemcileri de bulunmaktadir. Alm satim
islemlerinde rasyonel yatirimcilar bilgiye gore hareket ederken, giiriiltii islemcileri
bilgi yerine sdylentilere gore hareket etmektedir. Bu durum piyasada islem
hacimlerinde artisa yol acabilmenin yami sira, yanlis fiyatlandirmalara da neden
olabilmektedir.

Baker, Wurgler (2006) yatirimec1 duyarliligini temsil ettigini savunduklari
birka¢ degisken yardimiyla olusturduklar1 yatirimer duyarliligi endeksi ile yatirimei
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duyarlibigin1  6lgmils ve finansal piyasalara etkisini gostermislerdir. Oncii
niteliginde olan bu g¢alismada kullanilan degiskenler ve yoOntem, sonraki
donemlerde yapilan yatinmci duyarlihigiyla ilgili bircok calismaya kolaylik
saglamistir.

Yatirimeilarin gelecekteki kararlari iizerinde etkisi olan yatirimci duyarliligi,
davranigsal bir durum oldugundan dogrudan gozlemlenememektedir. Literatiirde
yatirimetl duyarliliginin finansal piyasalara etkisini inceleyen ¢aligsmalarda gesitli
degiskenler kullanilmistir. Bu temsili degiskenler yatirimer duyarliligimmi direkt ve
dolayli olarak oOlcebilmektedir. Tiiketici egilim anketleri, giiven endeksleri
yatirimer duyarliligmi direkt 6lgen degiskenlere, islem gérme orani, piyasa islem
hacimleri, hisse senedi ihraglarinin oram ise yatirimel duyarliligini dolayl olarak
Olcen degiskenlere drnek verilebilir (Ergiin, 2019).

Bu ¢aligmada, Tiirkiye igin, 2007-2018 yillar1 araliginda yatirimer duyarliligi
temsilcilerinden elde edilen bilgiler kullanilarak BIST 100 Getiri Endeksi tahmin
edilmeye calisilmistir. Yatirimcei duyarhiligini 6lgmek icin, destek vektdr makineleri
yontemleriyle TUIK Tiiketici Giiven Endeksi ve alt endeksleri ol¢iit olarak
kullanilmigtir. Analizlerde Statistica programi kullanilmigtir.

II. Yatirinmc1 Duyarhhg:

Duyarlilik, insanlarin herhangi bir yabanci nedenden otiirli, bir durum
hakkinda kendilerini asir1 derecede iyimser ya da kotiimser hissetmesi olarak ifade
edilmektedir. Psikoloji literatiiriiniin biiylik bir boliimii, insanlarin mevcut
duygularinin  gelecekteki olaylara iligkin kararlarin1  etkiledigini ortaya
koymaktadir. Ornegin, siirekli {iziicii gazete haberleri okuyan insanlarin, keyifli
gazete haberleri okuyan insanlara nazaran cesitli 6liim nedenleri (hastalik gibi)
iceren haberlere dikkat ettikleri goriilmektedir Bulgular, genel olarak olumlu
duygulara sahip olan insanlarin iyimser karar verdiklerini ve se¢imler yaptiklarini,
buna karsilik olumsuz duygulara sahip insanlarin ise daha k&tiimser tercihlerde
bulundugunu gostermektedir (Antoniou vd., 2013: 2).

Tercihleri ve inanglart normatif ekonomik modelden ziyade, psikolojik
kanitlara uyan yatirimcilart tanimlamak i¢in bir dizi terim kullanilmistir. Bayes
rasyonalitesinde ziyade sezgisel temelli inanglar bazen “yatirnmci duyarhiligi”
olarak adlandirilmaktadir. Normatif modele gore davranigi rasyonel olmayan
yatirimcilar, giiriiltii tiiccarlart olarak tanimlanmaktadir (Shleifer, 2000: 11-12).

Finansal piyasalarda yatirimci duyarliligi ilk kez 1986’ da Black tarafindan
ortaya atilmistir. Temel finansal piyasa modelinde, sOylenti bilgi ile zit anlam
tasimaktadir. Insanlar bazen her zamanki gibi bilgi aligverisi yapmakta ve bu
islemlerden kar elde etmeyi beklemektedir. Diger taraftan, bazen bilgiye ulagmis
gibi davranarak sOylentiyle ticaret yapmaktadir. Eger yatirimei soylenti ticareti ile
kar elde etme beklentisi igine girerse yanlis hareket etmis olacaktir. Bununla
birlikte sdylenti ticaretine, likit piyasalarin varligi i¢in gerek duyulmaktadir.
Gilriilti, finansal piyasalarda miimkiin gériinmesine ragmen piyasalar1 kusurlu hale
getirebilmektedir. (Black, 1986: 529).
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Bu ¢alismada degisken olarak kullanilan Tiiketici Giiven Endeksi, yatirimei
duyarlilig1 temsilcisi olarak siklikla kullanilmaktadir. ABD' de yapilan iki tiiketici
giliven anketi, yatirnmci duyarliligini temsil i¢in dikkate alinmaktadir. Bunlardan
biri Konferans Kurulu (the Index of Consumer Confidence) tarafindan
toplanmakta, digeri bagimsiz olarak Michigan Universitesi Arastirma Merkezi (the
Index of Consumer Sentiment) tarafindan yiiriitilmektedir. Bu aragtirmalarda, ¢ok
sayida hane halkinim kisisel mali durumu, ABD ekonomisine iliskin beklentileri ve
biiyiik hane halki iiriinlerini tiikketme egilimleri hakkinda anket yapilmaktadir. The
Index of Consumer Confidence, ge¢mis durgunluklarin tahmin edilmesinde faydali
oldugu kanitlanan Konferans Kurulu'nun o6nde gelen 10 ekonomik gdstergesi
listesine dahil edilmistir. Cesitli makaleler [Acemoglu ve Scott, (1994), Carroll,
Fuhrer ve Wilcox (1994), Bram ve Ludvigson (1998), Ludvigson (2004)] tiiketici
giiveninin gelecekteki hane halki harcamalarimi 6ngordiigiinii tiikketiciler, Michigan
Universitesi Anket Arastirma Merkezi'ne gore faiz oranlar, issizlik, enflasyon, reel
gayri safi yurti¢i hasila (GSYH) ve konut satislarindaki degisiklikleri dikkate
almaktadir (Lemmon ve Portniaguina, 2006:1500).

Otoo (1999) yilindaki c¢aligmasinda Michigan anketinden bireysel
gozlemlerle yapilan onceki calismalarda cesitli diger faktorleri kontrol ettikten
sonra dahi, duyarlilik ve gelirin pozitif iligkili oldugunu bulmustur. Ek olarak,
Michigan ve Konferans Kurulu 6lgiitlerinin olusturulma bi¢imi nedeniyle, daha
elverigli bir mevcut finansal durum veya gelecekteki yliksek gelir beklentisi,
duyarlilik meydana getirmektedir. Bu nedenle, mevcut refahi veya beklenen geliri
arttiran faktorlerin de yatirimc1 duyarliligini artirmasi beklenebilir. Bu noktadan
hareketle, borsadaki davraniglarin yatirnme1 duyarlihigim etkileyebilecegi iki genel
yol vardir. Birincisi, borsadaki bir artis, yatirimer duyarliligini dogrudan artiracak
sekilde beklenenden yiiksek refahi yansitabilmektedir. Duyarlilik ve hisse senedi
fiyatlarini iligkilendirebilmenin ikinci bir yolu, Poterba ve Samwick (1995) ve
Morck vd. (1990) calismalarinda goriilmektedir. Bu modellerde, yiikselen borsa,
beklenen yiiksek ig giicli gelirinin Oncii gostergesi olarak hareket etmekte ve
yatirrm harcamalarin1 artirmaktadir. Borsa ve harcama arasindaki bu baglantt,
borsadaki artigin beklenen yasam boyu serveti artirdigi ve bunun da daha yiiksek
harcamalara yol agtigin1 gostermektedir. Bu nedenle bu 6ncii gdsterge hipotezi
altinda, yiikselen bir borsanin duyarlilig: arttirdigi isaret edilmektedir.

Yatinmci duyarhiligi, literatiirde yatirimci iyimserliginin potansiyel bir
Olciisti olarak da dikkat ¢ekmektedir. Fisher ve Statman (2002) ¢alismalarinda
1987-2000 doneminde Amerikan Bireysel Yatirimcilar Birligi tarafindan derlenen
tilketici giiven Olgiitleri ile dogrudan yatirnmer duyarliligi arasindaki pozitif
korelasyonu ortaya koymaktadir. Tiiketici giiveninde irrasyonel bir unsurun
varligina dair kanitlar da bulunmustur. Doms ve Morin (2004), ekonomik temelleri
kontrol ettikten sonra, tiiketici giiven Olgiitlerinin ekonomik igerikten ziyade
ekonomik haber raporlarinin tonuna ve hacmine cevap verdigini tespit etmislerdir
(Lemmon ve Portniaguina, 2006:1500-1501).
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Tiirkiye’ de de tiiketicilerin davranisii 6lgmek amaciyla Cnbc-e ve
TUIK/MB tarafindan olusturulan tiiketici giiven endeksleri, aylik olarak belli
sayidaki hane halkina anketler araciligiyla uygulanarak olusturulmaktadir.

Bu calismada kullanilan TUIK — TCMB Tiiketici Giiven Endeksi ise Tiirkiye
Istatistik Kurumu ve Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi tarafindan birlikte
gerceklestirilen  Tiiketici  Egilim  Anketleri aracilifiyla hesaplanmaktadir.
Tiiketicilerin kigisel mali durumlari, tiiketicilerin genel ekonomiye yonelik mevcut
durum degerlendirmeleri, tiiketicilerin gelecek donem beklentileri, tiiketicilerin
yakin gelecekteki harcama ve tasarruf egilimleri, Tiiketici Egilim Anketi ile aylik
olarak dlciilmektedir (TUIK, 2019).

Anket her ay 4884 haneye bilgisayar destekli yiiz yiize goriisme yontemiyle
uygulanmaktadir. Hanede yasayan 16 yas ve iizeri fertler veri giris programi
yardimiyla tesadiifi olarak secgilerek anket sorularina cevap aranmaktadir.
Sonrasinda olusturulan endeksler ise, Avrupa Birligi’ nin yararlandigi denge
metoduna gore isleme alinmaktadir. 0 ile 200 arasinda deger alan endeksin 100’
den biiyiik olmasi tiiketici giiveninde iyimserligi, kii¢iik olmasi ise kotiimserligi
gostermektedir (TUIK, 2019).

Tiiketici giiven endeksi hesaplanirken alt endekslerde dikkate alinmaktadir.
Gelecek 12 aylik donemi kapsayan hanenin maddi durum beklentisi, genel
ekonomik durum beklentisi, igsiz sayisi beklentisi ve tasarruf etme ihtimali alt
endeksleri 2012 yilindan itibaren hesaplanmaktadir. 2004-2011 dénemi ise, ¢ok
degiskenli modele yonelik yaklagimla geriye ¢cekme modeli yardimiyla iiretilerek
kamuoyuna sunulmustur.

II1. Yatirimci Duyarhhgi Uzerine Yapilmis Calismalar

Qui, ve Welch (2004) kapali uglu fon iskontosu ve tiiketici giiveni olmak
iizere iki yatirimci duyarliligr olgiitiinden faydalanmislardir. Calisma sadece
tiketici gliveninin degil, kapali uglu fon iskontosununda finansal piyasa
fiyatlandirmasinda gii¢lii bir rol oynadigini ortaya koymaktadir. Regresyon analizi
sonucunda, UBS/Gallup yatirimci duyarliligi anketine gore tiiketici giiveninin
yatirimet duyarliligi i¢in uygun bir 6lgiit olarak kullanilabilecegi, kapali uglu fon
iskontosunun uygun ise bir dl¢iit olarak kullanilamayacagi ortaya ¢ikmustir.

Charoenrook (2005) yatirimci duyarliliginin hisse senedi getirileri tizerindeki
etkilerine odaklanarak, duyarliliginin hisse senedi fiyatlarim etkileyip
etkilemedigini incelemektedir. Tiiketici duyarliligi Michigan Tiiketici Giiven
Endeksi'ne dayanmaktadir. Bulgular, yatirnmci duyarliligimin hisse senedi
fiyatlarin1 etkiledigini ve bunlarin toplam hisse senedi piyasasini etkileyecek
sekilde sistematik olarak iligkilendirildigini gostermektedir.

Kandir (2006) tiiketici giiven endeksinin IMKB mali sektdr sirketlerinin
hisse senedi getirileri lizerindeki etkisini regresyon analizi ile arastirmistir. Subat
2002-Haziran 2005 doneminde CNBC-E tiiketici giiven endeksindeki degisim ile
kontrol degiskenleri (biiyiikliik primi, deger primi ve IMKB DIBS endeksi) bagiml
degisken olarak ele alinmistir. Bulgularda diger caligmalarla tutarlilik gosterecek
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sekilde tiiketici giiven endeksinin mali sektor hisse senetlerinin gogunlugu iizerinde
onemli bir etken oldugu tespit edilmistir.

Lemmon ve Portniaguina (2006) yatirimci iyimserliginin bir dl¢iitii olarak
tiiketici giivenini kullanip, yatirrme1 duyarlilig1 ile bireysel hisse senedi getirisi
arasindaki zaman serisi iliskisini incelemislerdir. Yatirimec1 duyarliliginin 6lgiitleri
olarak, iki anketten veri kullanilmustir. Biri, Michigan Universitesi tiiketici
duyarliligi arastirmasi, digeri ise tliketici giliveninin Konferans Kurulu
aragtirmasidir. Regresyon analizi ile, duyarliligin varlik fiyatlarinda meydana
getirecegi davranigsal ve rasyonel etkiler incelenmistir. Bulgular, giivenin duyarlik
bileseninin, piyasa betasinda zaman serisi varyasyonuna izin verdikten sonra, islem
hacmi getirisinde zaman dizisi varyasyonunu tahmin ettigini gostermistir. Ayrica
tilkketici gliveninin duyarlilik bileseninin kapali uglu fon indirimi Olgiitiiyle giiclii
bir sekilde iligkili olmadig1 belirtilmistir.

Olgag ve Temizel (2008) IMKB’de yatirrmci duyarlilig: ile hisse senedi
piyasalar1 arasindaki iliskiyi arastirmayr amaclamiglardir. IMKB-30 Endeksi ve
TCMB-Tiiketici Giiven Endeksi (TUGE)’nin aylik verilerine, uzun donemli
iligkinin belirlenmesinde esbiitiinlesme testi, kisa donemli iligkinin belirlenmesinde
vektor hata diizeltme modeli uygulanmistir. Sonu¢ olarak Tiiketici Giiven
Endeksi’nin ve TUFE’nin bir 6nceki dénem degerleri ile IMKB-30 endeksinin
TUGE iizerinde pozitif etkisi varken, DIBS’in negatif yonlii etkisi oldugu
belirlenmistir.

Schmeling (2009) bireysel yatirimci duyarliliginin bir temsilcisi olarak
tilketici giiveninin, 18 sanayilesmis iilkede uluslararasi olarak hisse senedi getirisini
etkileyip etkilemedigini incelemistir. Bu nedenle uluslararasi duyarlilik-getiri
iligkisini aragtirmak icin, 18 sanayilesmis iilke hisse senedi getirileri ve tiiketici
giliveni verileri kullanilmistir. Regresyon ve kesitsel analizle yapilan uygulama
sonucu, duyarliligin {ilkeler genelinde ortalama getiri beklentileri i¢in 6nemli bir
tahmin unsuru oldugu gorilmiistiir.

Fernandes vd. (2010) yatirimcet duyarliligimin bir temsilcisi olarak Ekonomik
Duyarlilik Gostergesi' nin ve Tiiketici Giiveninin, Portekiz’ de Eyliil 1997 ile Nisan
2009 arasinda gelecekteki toplam hisse senedi piyasasi getirilerini ve endiistriyel
endeks getirilerini tahmin edip etmedigini regresyon analiziyle arastirmislardir.
Sonuglar, giiriiltii yatirimcilart davraniginin etkisine dair teorik degerlendirmelerle
tutarli olarak, duyarliligin 1 ile 12 aylik tahmin donemleri igin gelecekteki piyasa
getirileri {izerinde olumsuz bir etkiye sahip oldugunu gostermistir.

Akhtar vd. (2011) Westpac-Melbourne Uygulamali Ekonomik ve Sosyal
Aragtirma Enstitilisii'nilin tiiketici duyarliliginin periyodik duyurulmasina yonelik
olarak, Avustralya hisse senedi piyasasinin tepkisini incelemislerdir. Olumlu ve
olumsuz duyarlilik haberlerinin hisse senedi fiyatlarini esit olarak etkileyip
etkilemedigini de ele almiglardir. 1992-2009 doneminde Westpac-Melbourne
Uygulamali Ekonomik ve Sosyal Arastirma Enstitiisli tarafindan {iretilen tiiketici
giiven endeksi ile Avustralya Hisse Senetleri Endeksi verilerinden, panel veri
analizi yontemiyle faydalanilmistir. Sonuglara bakildiginda ilk olarak tiiketici
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giiven endeksinin degerli bilgi igerigine sahip oldugu goriilmiistiir. Ikinci olarak
onceki aydan daha diigiik bir tiiketici giiven endeksi aciklandiginda, Avustralya
borsalarinda énemli bir olumsuz haber giinii etkisi yasandig1 ortaya ¢ikmustir.

Bathia ve Bredin (2013) tiiketici giiven endeksi, yatirim sermaye fon akist,
kapali u¢lu fon indirimi ve lot alt1 satiglarin aliglara oran1 dahil olmak tizere bir dizi
yatirimcr duyarlilign temsilcisinin deger stoklari, biiylime stoklar1 ve genel G7
piyasa getirileri lizerindeki etkilerini arastirmislardir. Panel veri analiziyle Ocak
1995 — Aralik 2007 donemi aylik verilerini kullanarak yaptiklari c¢aligmada
yatirimcr duyarlili@i ve gelecekteki getiriler arasinda negatif bir iliski oldugunu
ifade etmislerdir.

Corredor vd. (2013) Avrupa’ da ki Oncii borsalardan Fransa, Almanya,
Ispanya ve Ingiltere’ de yatirimei duyarliligi etkisini analiz etmislerdir. Hisse
senedi Ozelliklerinden hareketle, gelecekteki hisse senedi getirileri {izerinde
duyarliligim etkisini agiklamay1r amaglamiglardir. Riske Maruz Deger (VAR)
teknigi kullanilarak yapilan analizde iilkelere 6zgii faktorleri temsil eden degisken
olarak islem gérme orani, volatilite primi ve tiiketici giiven endeksi se¢ilmistir. Ilk
iki degisken BW endeksindeki degiskenlerle ayni, iigiincii degisken ise halka arz
verilerinin eksikligini telafi etmek igin kullanilan farkli bir degiskendir. Ulke
piyasalarmin ayri ayri analizi, yatirnmcr duyarlili§inin, daha maliyetli ve arbitraj
acisindan riskli olan gelecekteki hisse senedi getirileri lizerinde onemli bir etkiye
sahip oldugunu ortaya ¢ikarmistir. Ulasilan sonuglarla, degerlendirilen {ilkeler
arasindaki farklilhik saptanmis ve duyarhilik endeksi se¢iminin = Onemi
vurgulanmigtir. Duyarliligin  piyasalar arasinda yogunluga bagli olarak getiri
iizerinde 6nemli bir etkiye sahip oldugu iddia edilmistir.

Coakley vd. (2014) hem bireysel hem de kurumsal yatirimci duyarlilig
Olciitleri ile yedi hisse senedi endeks opsiyonunun risk-notr ¢arpikligi arasindaki
iligkiyi incelemislerdir. Caligmada yatirimci duyarliligimin hisse senedi endeksi
opsiyon stillerini etkileyip etkilemedigi sorusuna cevap aranmistir. Bireysel
duyarlilik 6lgiitii olarak Baker-Wurgler endeksi ve Michigan Universitesi Tiiketici
Giiven Endeski, kurumsal yatirnmci duyarliligi olgiitii olarak ise Yatirimer
Istihbarat: tarafindan hesaplanan boga yayilimi kullanilmistir. Bulgularda
duyarliligi, dort biiyiime endeksi (Russell 1000 ve 2000 Biiyiime endeksleri, S &
P SmallCap 600 Biiyiime endeksi ve Nasdaq 100 endeksleri) {izerinde pozitif bir
etki olusturdugu ve ii¢ deger endeksi segeneginden ikisi iizerinde olumsuz bir etki
meydana getirdigi goriilmiistiir.

Ferrer vd. (2016), ABD ve 12 AB iilkesi i¢in hisse senedi piyasasi-tiiketici
giiven iligkisindeki zaman degiskenligini vaka c¢aligmasiyla arastirmiglardir. Makro
degiskenler olarak, AB iilkeleri i¢in uyumlastirilmis (OECD) Tiiketici Fiyatlar
Endeksi ve ABD icin tim kalemler TUFE Endeksi, mevsimsellikten armndirilmis
aylik ortalama Sanayi Uretim Hacmi Endeksi, mevsimsellikten armdirilmis aylik
ortalama issizlik ve son olarak da 1 aylik bankalar arasi faiz oranini almislardir.
Bulgular incelendiginde Dotcom baloncugu sona erdiginde Avrupa'da tiiketici
giiven endeksi-hisse senedi piyasasi endeksi iliskisinin azaldig1 goriilmiistiir.
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Chau vd. (2016) ABD hisse senedi piyasasinda yatirimci duyarliliginin
yatirrmetlarin alim satim davranisini etkileyip etkilemedigini test etmislerdir. ilk
olgiit Baker ve Wurgler (2006) tarafindan saglanan yatirimer duyarliligi endeksi,
ikincisi yatirime1 duyarliligi temsilcisi VIX Korku Endeksidir. Konferans Kurulu
tarafindan hazirlanan Tiiketici Giiven Endeksi (CCI) ve sirasiyla Michigan
Universitesi (MS) tiiketici duyarliligi endeksini ise ek 6lgiitler olarak ele
almislardir. Sonuglar incelendiginde oOncelikle, yatirimer duyarliliginin 6nemli
oldugu ve hisse senedi fiyatlarinin yiikselmesinde ciddi bir rol oynadigi, duyarlilik
odakl1 yatirimeilarin var oldugu goriilmiistiir.

Fettahoglu (2017) yatirimer duyarliligi ile muhasebe verilerinden saglanan
bilgilerin pay senedi fiyat: {izerindeki birlesik etkisini incelemistir. Calisma BIST
Kocaeli Sehir Endeksi’nde 2009-2015 yillar1 arasinda kesintisiz olarak yer alan 13
adet isletme {izerinde regresyon ve ANOVA analizleri kullanilarak yapilmigtir.
Sonugcta gelir beklentilerindeki artis pay senedi fiyatinin artmasina neden oldugu ve
yliksek duyarliligin yiiksek indirgeme orani anlamina geldigi belirtilmisti. Ayrica
yatirimci duyarliliginin yiiksek olmasinin yatirimeinin iyimser oldugunu gosterdigi
yorumu yapilmustir.

Debata vd. (2018) yerel ve yabanci yatirimci duyarliliginin gelismekte olan
12 iilkenin borsa likiditesine etkisini incelemislerdir. Ornekleme donemi Nisan
2002 'den Mart 2015' e kadar olan donemdir. Piyasadaki duyarlilik-likidite
iligkisini incelemek igin olusturulan zaman serisi verileri, MSCI Geligsmekte olan
Piyasa Endeksi ve S&P Asia-50 Endeksi kullanilarak elde edilmistir. ABD ve
Avrupa Pazarlar1 yatirimci duyarlilign temsilcisi olarak, Baker ve Wurgler
duyarlilik endeksi ve Euro Bolgesi Duyarlilik Yatinmci Giiven Endeksi
kullanilmistir. Toplam yiikselen piyasa duyarligi endeksi, 12 iilkenin ortogonal
tiikketici giiven endeksi verisinin ii¢lincii ana bileseni kullanilarak olusturulmustur.
Makro degiskenler olarak enflasyon, sanayi liretim endeksi, bilyiime orani ve vade
dagilimi alinmistir. Sonuglar incelendiginde yabanci yatirimci duyarliliginin
gelismekte olan borsa likiditesini 6nemli 6l¢iide etkiledigi goriilmiistiir.

Kaya (2018) yatirime1 duyarliligi ile hisse senedi getirileri arasindaki iligkiyi
analize tabi tutmustur. Verileri Haziran 1997-Eyliil 2018 tarihinde aylik frekansta
kullanmustir. Oncelikle yatirimei duyarliligini temsil edebilecegi varsayimi altinda
bes degiskenden yararlanarak, temel bilesenler analizi yontemiyle duyarlilik
endeksi hesaplanmistir. Duyarlilik ile hisse senedi getirileri arasindaki iliski
regresyon analiziyle belirlenmistir. Bulgularda yatirimci duyarliliginin hisse senedi
getirilerini pozitif yonde etkiledigi agiklanmustir.

Akkus ve Zeren (2019) Ocak 2011-Agustos 2018 doneminde Tiirkiye’ de
yatirime1 duyarhiligini yansitan Tiiketici Giiven Endeksi ile Katilim-30 Islami Hisse
Senedi Endeksi arasindaki iligkiyi incelemislerdir. Analizde Hatemi J- Irandosut
sakli esbiitiinlesme testi ve Hatemi J asimetrik nedensellik testi kullanilmuistir.
Bulgularda, Katilim-30 Endeksi ile Tiiketici Giiven Endeksi arasinda nedensellikle
karsilagilmamigtir. Diger yandan esbiitiinlesme analizi sonucuna gore pozitif

Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Ocak 2020, Cilt: 34, Sayi: 1 85



Yatirumer Duyarhiiginin Hisse Senedi Getirilerindeki Rolii ve Tiiketici Giiven Endeksiyle
Olciilmesi

soklarin bahsedilen endeksler iizerinde, uzun dénem igin entegre bir yapiya sahip
oldugu goriilmiistiir.

IV. Uygulama

Calismanin bu béliimiinde ilk olarak arastirmanin 6nemi, amaci, hipotezleri,
orneklemi, veri seti, degiskenleri ve yontemi ile ilgili ayrintili bilgi verilmistir.
Daha sonra BIST’ de yatinmeci duyarliigi degiskeni ile anlamli tahminler
yapilabilecegi hipotezinin gecerli olup olmadigi test edilmistir. Son olarak
yatirimel duyarliliginin hisse senedi getirileri iizerindeki etkisi, kullanilan y&ntem
ve veriler ele alinarak incelenmis ve ulagilan bulgular yorumlanmustir.

A. Arastirmanin Amaci

Calismada yatinmcilarin  beklentilerinde meydana gelen degisikliklerin
belirlenmesi ve dogru kararlar almalar1 amaciyla, yatirimer duyarliliginin hisse
senedi getirileri {izerindeki etkisi Tiirkiye piyasalart i¢in tahmin edilmeye
calisilmistir. Sinirli olan literatiirden yola ¢ikilarak, Tiirkiye i¢cin kullanilabilecek
yatirimet duyarliligt degiskenleri, temsilcileri ve hisse senedi getirileri arasindaki
iligkinin tahmin edilmesi hedeflenmistir. Calisma ile, Tiirkiye’ de yatirimci
duyarliligi ve BIST 100 Getiri Endeksi arasindaki iliskinin tahmin edilmesi
noktasinda, literatiire katki saglamasi beklenmektedir.

Calismanin Borsa Istanbul’ da yatinm yapan ve rasyonel olmayan
yatirimcilarin davranislari {izerinde, yatirimei duyarliliginin etkisini ortaya koymasi
amaclanmistir. Ayrica c¢alismanin ¢esitli finansal kuruluglarda ¢alisan fon
yoneticilerine de 151k tutacagina inanilmaktadir.

B.Arastirmanin Hipotezleri

Bu caligmada yatirimci duyarliligi ve hisse senedi getirileri arasindaki iligki
ampirik olarak tahmin edilmistir. <’ Tiirkiye finans piyasasinda yatirimci duyarliligs,
BIST 100 Getiri Endeksini tahmin edebilmekte midir?’* sorusuna cevap aranmustir.

DVM kullanilarak veri alanma yiiklenen egitim verileriyle olusturulmus
modelin nasil sonu¢ verecegini Olgmek, tahmin ve gerceklesen degerlerin
karsilastirilmasiyla miimkiindiir. Aragtirmada kullanilan hipotezleri test etmek i¢in
dolayl degiskenlere 5 model test edilmistir. Modellere eklenen her bir degisken ile
bagimli degiskende meydana gelen degisim gézlemlenmistir. Calismada kullanilan
5 modelin her biri i¢in elde edilen tahminler ile gercek veriler arasindaki iliski
aciklanmigtir. Bunun i¢in ¢alismadaki tim modellerde 44 veriden olusan gézlem
verileri ile modellerden elde edilen tahminler, SPSS paket programina
yiiklenmistir.

Buna gore olusturulan hipotezler asagida verilmistir:

Hy: Gergeklesen degerler ile modelden ulagilan tahmin degerleri arasinda
anlaml bir fark yoktur.
Hi: Gergeklesen degerler ile modelden ulasilan tahmin degerleri arasinda

anlaml bir fark vardir.
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C.Calismanin Orneklemi ve Veri Seti

Calismada kullanilan verilere TUIK ve Borsa Istanbul veri tabanlarindan
ulasgilmistir. Baslangic yili tiim degiskenlerin veri setine ulasalabilen 2007 yili
Ocak ay1 olarak belirlenmigtir. 2007 Ocak - 2018 Aralik déneminin 6rneklem
olarak dikkate alinmis ve aylik bazda toplam 144 gbzlem degeri kullanilmstir.

Analizde Borsa Istanbul’ da piyasa endeksini belirtmek igin kullanilan ve
temel endeks olan BIST 100 getiri Endeksi bagimli degisken olarak yer almaktadir.
Borsanin genel performansint gosteren BIST 100 Getiri Endeksi, yatirimcilar
tarafindan takip edilen popiiler endeksler arasinda kabul edilmektedir. BIST 100
Getiri Endeksi, borsada yasanan olumlu ve olumsuz geligsmeleri tiim yatirimcilara
kisa siire i¢erisinde yansitmaktadir.

Yatirnmei duyarliligimi dlgmede kullanilan ve yatirimer duyarliligini temsil
eden degiskenler Tiiketici Giiven Endeksleri ve Tiiketici Giiven Endeksinin alt
endeksleridir. Makroekonomik gostergelerden olan Tiiketici Fiyat Endeksi
(Enflasyon) ise, yatirimet duyarliligi degiskenlerinin tahmin basarisint 6lgmek igin
kontrol degiskeni olarak ele alinmistir.

D. Arastirmanin Yontemi

Calismanin teorik kismini destekleyecek olan yontem Destek Vektor
Makinesi (DVM)’dir. Yontemi uygulamak igin Statistica paket programindan
faydalanilmistir.

Asagida istatistiksel 6grenmeye dayanan destek vektor makinelerinin genel
ozellikleri ile ilgili bilgiler verilmektedir.

D.1. Destek Vektor Makineleri

Destek  Vektor algoritmasi altmish yillarda Rusya'da gelistirilen
Genellestirilmig Portre algoritmasiin dogrusal olmayan bir genellemesidir. Bu
nedenle, Vapnik ve Chervonenkis (1974) ve Vapnik (1982, 1995) tarafindan
gelistirilen istatistiksel 6grenme teorisi ya da VC teorisi ¢er¢evesinde saglam bir
sekilde temellenmistir. VC teorisi, goriinmeyen verileri iyi bir sekilde
genellemelerini  saglayan Ogrenme makinelerinin &zelliklerini  karakterize
etmektedir. Mevcut haliyle, Destek vektdr makineleri biiyiik ol¢iide Vapnik ve is
arkadaglar1 tarafindan AT&T Bell Laboratuvarlarinda gelistirilmistir. Bu
endiistriyel baglamdan dolay1, destek vektor arastirmalar1 ger¢ek diinyadaki
uygulamalara dogru saglam bir ydnelimde bulunmaktadir. ilk calisma optik
karakter tanimaya odaklanmaktadir. Kisa bir siire icerisinde, destek vektor
siiflandiricilart hem optik karar tanima hem de nesne tanima gorevleri i¢in mevcut
en iyi sistemlerle rekabet edebilmistir. Destek vektor siniflandiricilart hakkinda
kapsaml1 bir egitim Burges (1998) tarafindan yaymlanmistir. Regresyon ve zaman
serisi tahmin uygulamalarinda kisa siirede miikemmel performanslar elde edilmistir
(Smola ve Scholkopf, 2004: 199-200).

Destek vektor makinesi (SVM), istatistiksel 0grenme teorisine dayanan
evrensel bir yapict 6grenme prosediiriidiir (Vapnik 1995). “Evrensel” terimi, destek
vektor makinelerinin sinir aglari, radyal temel islevleri, spline'lar, polinom tahmin
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edicileri gibi g¢esitli gosterimleri 6grenmek igin kullanilabilecegi anlamina
gelmektedir. Daha genel bir anlamda, destek vektor makineleri, fonksiyonlara yeni
bir parametrelestirme sekli saglamakta ve bu nedenle, diisiinsiiz 6grenme
formiilasyonlar1 igin ve dis tahminde 6grenme i¢in de uygulanabilmektedir. Destek
vektor makineleri parametrelemesi, fonksiyonun karmasikligi (destek vektorlerinin
say1s1) sorununun boyutlulugundan bagimsiz olarak anlamli bir karakterizasyonunu
saglamaktadir (Cherkassky ve Mulier, 2007: 404-405).

Temel olarak, destek vektor makinesi bazi avantajli Ozelliklere sahip
dogrusal bir makinedir. Nasil calistigin1 agiklamak ig¢in, belki de desen
smiflandirmas1 baglaminda ortaya c¢ikabilecek ayrilabilir modeller s6z konusu
oldugunda baglamak en kolay yoldur. Bu baglamda, bir destek vektorii makinesinin
ana fikri, karar ylizeyi olarak pozitif ve negatif 6rnekler arasindaki ayrilma marjimni
maksimize edecek sekilde bir hiper diizlem insa etmektir. Makine bu istenen
Ozellige, istatistiksel Ogrenme teorisine dayanan ilkeli bir yaklasimi izleyerek
ulagmaktadir. Daha kesin olarak, destek vektorii makinesi yapisal risk azaltma
yonteminin yaklasik bir uygulamasidir. Bu tiimevarim prensibi, bir 6grenme
makinesinin test verileri lizerindeki hata oraninin, egitim hata oraninin toplami ve
Vapnik-Chervonenkis (VC) boyutuna bagli bir terim tarafindan sinirlandirilmasi
gercegine dayanmaktadir. Ayrilabilir modellerde, bir destek vektorii makinesi
birinci terim igin sifir degeri tiretmekte ve ikinci terim en aza indirmektedir. Buna
gore, destek vektdrii makinesi, problem-alan bilgisini igermemesine ragmen model
siniflandirma problemlerinde iyi bir genelleme performansi saglayabilir. Bu
ozellik, vektor makinelerini desteklemek icin benzersizdir (Haykin, 2001: 340).

D.2. Destek Vektor Makineleri Icin Model Basari Kriterleri

Tahmin modellerinin basarisini tanimlamak icin literatiirde farkli basari
oOlgiitleri one siiriilmiistiir. Bu ¢alismada kullanilan modellerin basarisin1 6l¢mek
amaciyla, Kok Ortalama Karesel Hata (KOKH), Nash-Sutcliffe Model Verimlilik
Katsayis1 (NSE) ve Ortalama Mutlak Hata (OMH) kriterleri ele alinmigtir. S6z
konusu denklemler asagida belirtilmistir.

I g
HOKH = ["Eleq(Bypt — Bor) @
4 EE‘:-_':H-B:::}‘]
NSE =130 BerBer @
OMH = %EM Boy — Byl (3)

Denklemlerde yer alan ifadelerden n gozlem sayisini, B, tahminde
bulunulmus BIST 100 degerini, B, gozlemlenen BIST 100 degerini, B,
gozlemlenen BIST 100 degerlerinin ortalamasini ifade etmektedir. KOKH ve OMH
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denklemlerinin degeri O ile sonsuz arasindadir. Degerler sifira yaklastikca modelin
basaris1 artmakta, sifir oldugunda ise modelden yiizde yiiz basar1 elde edildigi
kabul edilmektedir. NSE ise hata karelerinin ortalamasi ve gerceklesen degerlerin
varyansina bagli olarak degismektedir. Hata karelerinin ortalamasimin gergeklesen
degerlerin varyansina oraninin birden ¢ikarilmasi ile elde edilmektedir. NSE degeri
eksi sonsuz ile 1 arasinda degisebilen degerler almaktadir. NSE’ inin 1 olmasi
modelden yiizde yiiz basar elde edildigini ifade etmektedir. NSE degerinin 0.85-1
arasinda olmasi tahmin basarisinin mitkkemmel oldugunu belirtmektedir (Basakin
vd., 2019: 758-759).

V. Bulgular ve Yorumlar

Bu boliimde, degiskenleri igeren tanimlayici istatistiklere, hisse senedi
getirilerini tahmin etmek i¢in kullanilan yatirnmer duyarliligi degiskenleriyle
yapilan destek vektdr makineleri analizine yer verilmistir.

Calisma kapsaminda yatirimci duyarliligini olgen temsilciler araciligiyla
hisse senedi piyasasinin tahmini, destek vektor makineleri yontemleri ile
modellenmistir. {lk olarak verilerin 100 adeti ile egitim, geriye kalan 44 adeti
model test edilmistir. Her iki yontemde ayn1 oranda egitilmis ve test edilmistir.
A.Tammlayici Istatistikler

Aragtirmada yer alan degiskenlere ait tanimlayici istatistikler Tablo 1°de
gosterilmistir. Tablo 1 her biri 144 gozlem sayisindan olusan degiskenlerin
siniflandirilmasina uygun bir sekilde 6zet istatistiki bilgilerle diizenlenmistir.

Tablo 1. Degiskenlere Ait Tammlayici Istatistikler

En En
Degiiskenler | Ortalama | Biyiik | Kiigiik | orndart | Carpiklik | Basiklik
< o Sapma Katsayisi Katsayisi
Deger Deger
BIST 100 Getiri | o), ¢ 188490 | 30780 | 37700 0.325 -0.498
I[Endeksi Degeri
TUIK-TGE 71.772 85.024 55.657 6.503 -0.312 -0.524
TUIK-HMDB | 90.198 99.233 73.499 4.754 -0.900 1.146
TUIK-GED 95.638 117.401 | 67.297 10.402 -0.466 -0.128
TUIK-iS 77.429 96.063 60.907 9.815 0.230 -1.171
TUIK-TEI 23.824 30.667 15.033 3.695 -0.145 -0.736
TUFE 226.270 401.27 135.84 65.705 0.673 -0.294

Tablo 1°de goriildiigli lizere, degiskenlere iligkin istatistiki bilgiler farklilik
gostermektedir. Bagimli degisken olan BIST 100 Getiri Endeksinde degisimin
ortalamas1 yaklagik 100000’ dir. Maksimum ve minumum degerlerin birbirinden
olduk¢a farkli oldugu goriilmektedir. Basiklik katsayist -0.5 civarinda
gerceklestiginden, dagilimin degiskenligi fazladir.
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Yatinnmci duyarliligimi direkt 6lgen degiskenler incelendiginde ise istatistiki
yorumlar dolayli degiskenlerle farklilik gostermektedir. TUIK Tiiketici Giiven
Endeksi (TUIK-TGE)’ nin maksimum degeri 85, minumum degeri 55 ve
ortalamasi ise 71° dir. Tiiketici Giiven Endeksinin dort alt endeksinden biri olan
TUIK Hanenin Maddi Durum Beklentisi Endeksi (TUIK-HMDB)’ nin maksimum
degeri 99, minumum degeri 73 ve ortalamasi ise 90 dir. TUIK-Genel Ekonomik
Durum Beklentisi Endeksi (TUIK-GED) ise TGE’ nin alt endekslerinden en
yiiksek ortalamaya ve standart sapmaya sahip olanidir. TUIK-GED’ nin maksimum
degeri 117, minumum degeri ise 67 dir. TUIK-Issiz Sayis1 Beklentisi Endeksi
(TUIK-IS)’ nin ortalamas1 77 civarinda olup, maksimum ve minumum gozlemleri
strastyla 96 ve 60’ dir. Alt endeksler arasinda dagiliminin degiskenligi en fazla
olan (TUIK -IS)’ dir. Alt endekslerden sonuncusu olan TUIK Tasarruf Etme
Ihtimali Endeksi (TUIK-TEI)’ nin ortalamasi1 23” diir. Alt endeksler arasindaki en
diistik ortalama, maksimum deger, minumum deger ve standart sapmaya sahiptir.

Kontrol degiskeni olarak kullanlan Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE),
bagimsiz degiskenler arasinda en yiiksek ortalama, maksimum deger, minumum
deger ve standart sapmaya sahiptir. TUFE icin basikliga bakildiginda, dagilimin
degiskenliginin fazla oldugu goriilmektedir.

B.Destek Vektor Makineleri (DVM) Sonuglar

Oncelikli siniflandirma  yontemleri arasinda bulunan destek vektdr
makineleri, giiniimiizde nonparametrik regresyon modeli olarak kullanilmaktadir.
Destek vektor makinelerinde kullanilan alansal karar siniri, klasik regresyonda
kullanilan dogrusal karar sinirina gore, esneklik agisindan avantaj saglamaktadir.
Bu avantaj ile birlikte destek vektdr makineleri girdi ve ¢iktilar arasinda dogrusal
olmayan iligkiler kurabilmektedir. BIST 100 Getiri Endeksi tahmininde DVM
uygulamalari, birgok istatistiksel hesaplama araci bulunduran veri analiz programi
STATISTICA ile ortaya koyulmustur. Bu ¢alismada DVM modellerine uygun C, &
ve v tercih edilmesi esnasinda sikintisiz bir bigimde sonuca ulagmak igin
STATISTICA programu kullamilmistir. Yontem aracilifiyla ele aliman her bir
model, hata pay1 en az seviyeye indirilene kadar denenerek, optimum degisken
grubuna ulasilmaya calisilmistir. Verileri zaman alanindan kernel uzayia tasirken
veri ile uyum gosteren ve daha az degiskene gereksinim duyan radyal tabanli
kernel fonksiyonundan faydalanilmistir. DVM’ nin uygulanmasi esnasinda
karsilagilan en biiylik problem, etkilesim halinde olan model parametrelerinin
optimize edilmesinin vakit almasidir.

Destek vektor makineleri analizi ile TGE ve alt endeksleri ele alinip ulasilan
bulgular asagida yer almaktadir. Model hatasini temsil eden HKO, verimlilik
katsayis1 NSE ve R* degerleri verilmistir.

Analizde degiskenlerin her biri tek basina BIST 100 Getiri Endeksiyle analiz
edilmis ve 5 adet model elde edilmistir. Analizlerin basar1 kriterlerine (NSE) gore
sonuglar1 asagida Tablo 2’ de gdsterilmis ve yorumlanmastir.
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Tablo 2. Destek Vektor Makineleri (DVM) Model Bagari Degerleri

Model Girdi Cikt1 HKO NSE R?

Model 1 |TUIK, TGE BIST 100 Getiri | 143807011 0.89 0.89
Model 2 | TUIK, GED BIST 100 Getiri | 148729245 0.89 0.89
Model 3 |TUIK, IS BIST 100 Getiri | 184310637 0.86 0.86
Model 4 |TUIK, HMDB | BIST 100 Getiri | 191157681 0.86 0.86
Model 5 |TUIK, TEQ BIST 100 Getiri | 197106293 0.85 0.85

Tablo 2 incelendiginde, kurulan modellerin NSE’ lerinin %85 ve {izeri
oldugu ve yapilan tahminlerin basarili sonuglar verdigi goriilmektedir. Modellerin
grafikleri cizilerek gorsel olarak da karsilagtirllmigtir. Modellere ait destek vektor
makineleri (DVM) grafikleri asagidaki gibidir.

Grafik 1. Destek Vektor Makineleri (DVM) Model Dagilim Grafikleri
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En iyi basan kriterine sahip olan Model 1, Tiiketici Giiven Endeksinin BIST
100 Getiri Endeksini tahmini i¢in kurulmustur. Modelin HKO degeri 143807011,
NSE degeri 0.89 ve R*degeri 0.89° dur.

Ikinci en iyi basari kriterine sahip olan Model 2, Tiiketici Giiven Endeksinin
alt endekslerinden olan Genel Ekonomik Durum Endeksinin BIST 100 Getiri
Endeksini tahmini i¢in kurulmustur. Modelin HKO degeri 148729245, NSE degeri
0.89 ve R? degeri 0.89” dur.

Uciincii en iyi basar1 kriterine sahip olan Model 3, Tiiketici Giiven
Endeksinin alt endekslerinden olan Issiz Sayis1 Endeksinin BIST 100 Getiri
Endeksini tahmini i¢in kurulmustur. Modelin HKO degeri 184310637, NSE degeri
0.86 ve R? degeri 0.86° dur.

Dordiincii en iyi bagari1 kriterine sahip olan Model 4, Tiiketici Giliven
Endeksinin alt endekslerinden olan Hanenin Maddi Durum Beklentisi Endeksinin
BIST 100 Getiri Endeksini tahmini i¢in kurulmustur. Modelin HKO degeri
191157681, NSE degeri 0.86 ve R? degeri 0.86” dur.

Besinci en iyi basar1 kriterine sahip olan Model 5, Tiiketici Giiven
Endeksinin alt endekslerinden olan Tasarruf Etme [htimali Endeksinin BIST 100
Getiri Endeksini tahmini i¢in kurulmustur. Modelin HKO degeri 197106293, NSE
degeri 0.85 ve R? degeri 0.85 dir.

Destek vektor makineleri (DVM) yonteminin agiklanmasinin ardindan,
sonuglar boliimiinde tiim modellerin performanslarinin  kiyaslanmasina yer
verilecektir.

C. Hipotez Testi
Hipotezlerin test edilmesi i¢in t testi kullanilmistir. S6z konusu testin
ciktilart Tablo 3’ de gosterilmektedir.
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Tablo 3. DVM Modelleri igin Ger¢eklesen Deger ile Tahmin Degerlerinin

Karsilastiriimasi
Modeller Direkt Ortalama N Standart | tdegeri |p
Degiskenlere Sapma degeri
Ait

Modellerin
Degerleri

1 Gergeklesen 99963.39 44 37158.94 -0.204 0.839
Tahmin 101524.92 44 34653.27

2 Gergeklesen 99963.39 44 37158.94 0.064 0.949
Tahmin 99478.42 44 33775.22

3 Gergeklesen 99963.39 44 37158.94 0.158 0.874
Tahmin 98780.68 44 32722.67

4 Gergeklesen 99963.39 44 37158.94 0.184 0.855
Tahmin 98586.58 44 33045.35

5 Gerceklesen 99963.39 44 37158.94 -0.247 0.806
Tahmin 101855.24 44 34653.72

Tablo 3’de dolayli degiskenler araciligiyla olusturulan DVM modellerinden
basar1 kriterlerine gore siralanan ilk 10 model, direkt degiskenler araciliiyla
olusturulan DVM modellerinden basar1 kriterlerine gore siralanan tiim modeller
bulunmaktadir.

DVM modelleri igin gerceklesen degerler ile tahmin degerleri arasindaki t
test degerleri ve p degerleri Tablo 3’de gosterilmektedir. Buna goére degiskenlerden
olusan modellerin p degerleri 0,05’ den biiyiik oldugundan ger¢eklesen degerler ile
tahmin degerleri arasinda fark yoktur yorumu yapilabilir. Kurulan bu modellerle
yapilan tahminler basarilidir.

VI. Sonug Ve Oneriler

Yatirimeilar finansal piyasalarda islem goren veya ilgi duyduklari hisse
senedi fiyatlari etkileyen etkenler hakkinda bilgi sahibi olmak ve hisse senedi
getirileri i¢in dogru tahminde bulunmak isterler. Hisse senedi getirilerinin tahmini,
finansal aktorlerin tiimiiniin lizerinde yogunlastig1 konular arasinda yer almaktadir.
Dolayisiyla hisse senedi getirilerini tahmin etmeyi amaglayan bir¢ok teori ileri
stiriilmiistiir. S6z konusu teorilerden birincisi, hisse senedi fiyatlarmin rasyonel
olarak belirlendigi varsayimina dayanan geleneksel finans teorisi, ikincisi ise hisse
senedi fiyatlarimin her zaman rasyonel olarak belirlenmedigi ve psikolojik
etkenlerinde dikkate alindig1 varsayimina dayanan davranigsal finans teorisidir.

Kahneman ve Tversky (1979) nin ileri siirdiigii beklenti teorisiyle ilk kez
finans literatiiriine giren davranigsal finans, yatirimci psikolojisinin hisse senedi
fiyatlarinin olusumunda 6nemli bir rol oynadigi ortaya koymaktadir. Davranissal
finansa gore yatirimcilar, sistematik bir sekilde psikolojik yanilgilar duymakta ve
bu yanilgilardan dolay1 yanlis kararlar verebilmektedirler.
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Beklenti teorisinin ardindan yatirimci davranislarinin finansal piyasalardaki
etkisini aragtiran {i¢ temel teori gelistirilmistir. Bunlar zihinsel muhasebe teorisi,
stirii davranigi teorisi ve yatirimel duyarliligi teorisidir. Zihinsel muhasebe ve siirii
davranisi ile ortaya ¢ikan duygusal egilimler, sistematikleserek fazladan bir risk
kaynag1 olabilmektedir. Ortaya c¢ikan riske ise yatirimeci duyarlilifinin sebep
oldugu kabul edilmektedir.

Bu caligmada BIST 100 Getiri Endeksi yatinmer duyarliigi ile tahmin
edilemeye calisilmistir. Yatirimci duyarliligini temsil eden Tiiketici Giiven Endeksi
ve alt endeksleriyle tahmin modelleri kurulmustur. 2007 Ocak -2018 Aralik
donemini kapsayan ¢alismada BIST 100 Getiri Endeksi bagimli degisken, yatirimei
duyarliligmi temsil eden Tiiketici Giiven Endeksi ve alt endeksleri ise bagimsiz
degiskenler olarak kullanilmistir. Tahmin modelleri olusturulurken verilerin %70 i
egitim, %30’ u test i¢in kullanilmigtir. Modellerin olusturulmasi sirasinda DVM
yonteminden faydalanilmistir. Bu yontemin yatirimer duyarliligi teorisinde ilk kez
kullanilmasinin literatiire 6nemli bir fayda saglayacag diistiniilmektedir.

Model basar1 sonuglart HKO, NSE ve H* parametreleri yardimiyla
yorumlanmigtir. Kullanilan tahmin ydntemlerinin analiz performanslari
kiyaslandiginda DVM yonteminin basarili performans sergiledigi dikkati
cekmektedir.

Yatirnmer duyarliligi temsilcilerinden tiiketici giiven endeksi ve tiiketici
giiven endeksinin alt endeksleri getiri tahminlemesi agisindan uygun bulunmustur.
Literatiir incelendiginde calismayla uyumlu [Otoo (1999), Korkmaz ve Cevik
(2009), Topuz (2011), Kale ve Akkaya (2016), Tekin ve Cengiz (2019)] olarak
tilketici gliven endeksinin hisse senedi piyasasinin tahmininde etkin oldugunu
gosteren sonuglara ulagildigi goriilmektedir.

Analiz sonuglar incelendiginde, yatirimcir duyarliliginin  hisse senedi
getirilerini tahmin etme konusunda basarili oldugu goriilmektedir. TUIK-TGE
hisse senedi getirilerini 6nemli Ol¢lide tahmin edebilmektedir. Genel olarak
bakildiginda, c¢aligmada yer alan tahmin giicleri farkli olsada, yatirimei
duyarliligmin BIST 100 Getiri Endeksini basarilt bir sekilde tahmin ettigi
sOylenebilmektedir.

Bu sonuglardan yola ¢ikarak, yatirimci duyarliligini dikkate alan hisse senedi
yatirimcilarinin daha basarili sonuglar elde etmesi beklenmektedir. Ciinkii finansal
piyasalarda islemler her zaman rasyonel beklentilere gore yapilmamakta, sdylenti
unsuruda g6z oniinde bulundurulmaktadir. Séylenti unsuruda yatirimeir duyarliligi
izlenerek hesaba katilmaktadir. Soylenti unsurunun dikkate alinmasida
yatirimcilarin daha etkin olmasini saglamaktadir.

Yatirimer duyarliligi temsilcilerinden en dogru olanimin segilmesi ve getiri
tahminlerinde kullanilmasinin, bireysel ve kurumsal yatinmecilarin yatirim
kararlarina katki saglayacagi diisiiniilmektedir. Tiirkiye igin, getiri tahmininde
yatirimet duyarliligi temsilcilerinden Tiiketici Gliven Endeksinin alt endekslerinin
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incelendigi bir ¢aligmaya rastlanmamistir. Bu konuda tezin literatiire katkida
bulunmas: hedeflenmektedir.

Gelecek calismalarda farkli degiskenler kullanilarak hisse senedi getirisi
yatirimer duyarliligi ile tahmin edilebilir. Direkt degiskenlerden TUIK Tiiketici
Giliven Endeksi yerine CNBC-e/Bloomberg HT Giiven Endeksi ve dolayh
degiskenler yerine farkl degiskenler kullanilarak analizler tekrarlanabilir.
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EXTENDED SUMMARY

Research Problem

The banking sector has great importance for a nation’s economy since it
transfers the deposits collected from the public into business and trade. Banks'
ability to attract financial resources and provide direct loans and other financial
services directly affects the economic growth and development of a country. A
healthy and profitable banking sector not only contributes to economic growth, but
also reduces vulnerability to negative shocks such as crisis environments. Hence by
benchmarking the banks with each other or against a standard, bank efficiency and
performance measurements are used to understand how healthy the banking system
are.

Literature Review

Since the bank performance evaluations are of great interest to researchers,
there are numerous studies that use different techniques. Multi-criteria decision
making (MCDM) techniques have been increasingly used for bank performance
evaluation as well as traditional methods such as stochastic frontier analysis and
data envelopment analysis. By a literature review in Scopus database, it can be
identified that, the most common MCDM techniques in measuring the performance
of banking sector include TOPSIS and PROMETHEE methods.

Methodology

In this study, a model based on multi criteria decision making methods is
established to analyze the financial performance of 11 Turkish banks with public,
private and foreign capital. The aim of this study is to make a comparison of
TOPSIS and PROMETHEE methods which are used in evaluation of bank
performance. In this model, where 13 financial ratios are used as criteria, banks are
ranked from the highest performance score to the lowest through the years from
2015 to 2017. Since return on assets (ROA) and return on equity (ROE) are the two
most commonly used financial criteria in the literature, proximity to ROA and ROE
rankings are used to benchmark two methods.

Results and Conclusions

When the bank performance comparisons of the year 2017 are analyzed, the
top four banks performing the highest scores according to both methods are the
same and these banks are determined as Akbank, Ziraat Bank, Garanti Bank and Is
Bank respectively. In the year 2016, Ziraat Bank, Akbank and Is Bank were ranked
in the top three irrespective of the method used. According to the results of 2015
analysis, Ziraat Bank, Akbank, Garanti Bank and Is Bank share the first four ranks
with both methods TOPSIS and PROMETHEE.

Considering the convergence of the rankings by two methods to each other
and to rankings by ROA and ROE, we can say that, the financial performance
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evaluation of the banks are compatible with each other and the two most common
criteria. Therefore it can be concluded that, both PROMETHEE and TOPSIS
methods are effective evaluation tools and can be used instead of traditional
methods in bank performance evaluation.

It is hoped that this study will be used by managers and academicians as a
basis for future research, and that these techniques will help practitioners make
better decisions.

I. Giris

Bankacilik sektorii, halktan topladigi mevduatin, ticarete kazandirilmasina
aracilik etmesinden dolayi, iilke ekonomisi agisindan bilylik 6neme sahiptir.
Bankalarin finansal kaynaklar1 ¢ekme ve dogrudan kredi ve diger finansal hizmetler
saglama yetenekleri, bir iilkenin ekonomik biiylimesini ve gelismesini dogrudan
etkiler. Dolayisiyla, bankacilik sektoriiniin ne kadar saglikli, karlt ve istikrarli bir
gelisim gosterdigi, ekonomik biiyiimeye olan katkist ile dogru orantilidir.
Bankacilik sektoriiniin saglam yapisi, aym1 zamanda kriz ortamlart gibi olumsuz
soklara kars1 kirillganligi da azaltir.

Bankalarin ne derece saglikli isledigini anlamak, bankalar1 birbirleri ile
kiyaslayabilmek ve gelisimlerini degerlendirmek i¢in banka etkinlik ve performans
Olciimlerinden yararlanmilir. Finansal sistemin baglica katilimcilarindan olan
bankalarin performanslarinin dl¢iilmesi asagidaki nedenlerle 6nemlidir (Se¢me vd.,
2009: 11699):

o Sektorde bir karsilastirma yaparak sektordeki konumlarmi belirlemek.

e Hem banka yoOnetimi hem de banka hissedarlar1 agisindan banka basarisini
Olgmek.

e Kararlarin duygular veya varsayimlar temelinde degil gercek verilere
dayanarak alindigindan emin olmak.

e Kurumdaki problemli alanlarin tanimlanmast ve bu sorunlart ¢ézmek igin
Oneriler yapmak.

e Kurum iginde gelisime agik ve rekabet avantaji saglayabilecek alanlari
belirlemek.

Yukarida bahsedilen nedenlerden &tiirli, banka etkinlik ve performans
degerlendirmeleri arastirmacilarin yogun ilgisini ¢ekmektedir. Banka performansina
yonelik ilk aragtirmalar agirlikli olarak gelismis {ilkelerde ticari bankalara
odaklanirken, son on yilda gelismekte olan iilkelerdeki ve gecis ekonomilerindeki
banka performans ve etkinliklerine daha fazla dikkat edilmeye baglanmistir. Ayrica
2008 global krizinin yikicr etkileri finans sektoriindeki etkinlik ve performans
analizlerinin 6nemini daha da artirmigtir. Yakin tarihli bu gelismeler, performans
degerlendirmesinde kullanilacak yoOntemlerin ve modele dahil edilecek karar
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degiskenlerinin nitelik ve nicelik yoniinden genislemesine yol agmistir. Banka
etkinligi Olglimlerinde siklikla kullanilan veri zarflama analizi ve stokastik sinir
analizi gibi geleneksel yontemlerin yaninda alternatif degerlendirme yontemleri tek
basina veya diger yontemlerle biitiinlesik olarak kullanilmaya baslanmigtir.
Ozellikle son on yildaki performans degerlendirmelerinde, Cok Kriterli Karar
Verme Yontemleri (CKKV) literatiirde siklikla karsimiza ¢ikmaya baslamustir.

Bu c¢alismanin amaci, banka performansinin degerlendirilmesinde son
yillarda kullanilmaya baglanan TOPSIS ve PROMETHEE tekniklerinin bir
karsilagtirilmasini yapmaktir. Bu amagla Tiirkiye’de finans sektoriinde faaliyet
gosteren, licii kamusal sermayeli (T.C. Ziraat Bankas1 A.S., Tiirkiye Halk Bankasi
A.S., Tirkiye Vakiflar Bankast T.A.O.) dordii 6zel sermayeli (Akbank T.A.S.,
Sekerbank T.A.S., Tiirk Ekonomi Bankas1 A.S., Tiirkiye Is Bankas1 A.S.) ve dordii
yabanci sermayeli banka (Yap:1 ve Kredi Bankasi A.S., Denizbank A.S., QNB
Finansbank A.S., Tiirkiye Garanti Bankasi A.S.) olmak iizere toplam on bir
bankanin, TOPSIS ve PROMETHEE teknikleri ile karsilastirmali olarak finansal
performans analizi gerceklestirilmistir. Calismaya sadece ticari bankalar dahil
edilmis olup, bankalarin se¢iminde kamu bankalarinin, 6zel sermayeli yerel
bankalarin ve yabanci sermayeli bankalarin, sayica birbirine yakm dagilim
gosterecek sekilde esit temsil edilmesi prensibi gozetilmistir.

Calismay1 olusturan boliimler asagidaki gibidir: Calismanin bir sonraki
boliimii konuyla ilgili literatiir taramasmi igermektedir. Ugiincii boliim, segilen
CKKV yontemleri olan TOPSIS ve PROMETHEE metotlarimi 6zetlemektedir.
Dordiincii bolimde Tiirk bankacilik sektoriindeki performans degerlendirme
uygulamasi yer almaktadir. Son boliimde ise calismaya ait sonuglar ve gelecekteki
caligmalar i¢in Oneriler verilmistir.

II.  Literatiir Arastirmasi

Yerli ve yabanci literatiirde, banka etkinlik ve performansinin 6l¢iilmesi ile
ilgili bircok c¢alisma bulunmaktadir. Bu konuda yapilmis en kapsaml
arastirmalardan biri Berger ve Humphrey’in toplam 21 {ilkeye ait banka performans
analizlerini kapsayan literatiir arastirmasidir. Berger ve Humphrey (1997) banka
performans Ol¢lim tekniklerini iki ana gruba ayirarak incelemistir. Bunlar
parametrik teknikler ve parametrik olmayan tekniklerdir. Parametrik testler arasinda
stokastik sinir analizi (SSA) sik kullanilan bir yontem olmasina karsin, parametrik
olamayan veri zarflama analizi (VZA), iiretim fonksiyonunun onceden
belirlenmesini gerektirmemesi, dogrusal temelli bir teknik olmasi ve kiiclik
numuneler i¢in kullanilabilmesi sebebiyle bu alanda en yaygin kullanilan yontem
olmustur. (Gardener vd., 2011: 2697). Brown ve Skully’nin 2003 tarihli literatiir
taramasinda ve Berger tarafindan 2007 yilinda gerceklestirilen, farkl: iilkelerden
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banka karsilagtirmalarini iceren arastirmada karsimiza ¢ikan en yaygin yontemler
yine SSA ve VZA olmustur.

Banka performans ve etkinlik analizlerinde secilen kriterler ve uygulanan
yontemler, c¢alismanin kapsamina ve amacina uygun olarak farkliliklar
gostermektedir. En temel finansal degerlendirme kriterleri, ortalama aktif karlilig1
ve ortalama O6zkaynak karliligi olmustur. Daha kapsamli ve tiim diinyada kabul
gormiis degerlendirme yontemi CAMELS derecelendirme metodudur. CAMELS,
sermaye yeterliligini (C: capital adequacy), varlik kalitesini (A: asset quality),
yOnetim etkinligini (M: management efficiency), kazanglar1 (E: earnings), likiditeyi
(L: liquidity) ve piyasa risklerine duyarlilig1 (S: sensitivity to market risks) temsil
etmektedir (Wanke vd, 2016b: 2010).

Banka performansinda gosterge olarak kullanilan kriterlerin artmasi, ¢ok
kriterli karar verme yontemlerini, alternatif analiz ydntemleri olarak mevcut
literatiire dahil etmeye baglamistir. Finansal oranlara iliskin veri setlerinin,
degerlendirme kriteri olarak kullanildig1 calismalar, analiz araci olarak TOPSIS,
PROMETHEE, ELECTRE, VIKOR c¢ok kriterli karar verme yontemlerini
uygulamaktadir. Kriterlerin agirliklandirildig1 analizlerde analitik hiyerarsi prosesi
(AHP) yontemi kullanilirken, kesin sayilarin yaninda bulanik yontemlerin veya gri
teorinin kullanildig1 calismalar da bulunmaktadir.

Bu caligmada karsilagtirmali olarak kullanilan iki degerlendirme yontemi
TOPSIS ve PROMETHEE metotlaridir. Asagida bu iki yontemi kullanan
calismalardan 6rnekler verilmistir.

A. Banka performans analizinde TOPSIS yontemi

Wu vd., (2009) Tayvan bankalarinin finansal ve finansal olmayan performans
degerlendirmesinde Bulanik AHP, TOPSIS ve VIKOR yontemlerini kargilastirmali
olarak kullanmistir. Segme ve digerleri Tiirk bankacilik sektdriinde faaliyet gdsteren
bes bankayr karsilastirdiklari g¢alismalarinda bulantk AHP ve TOPSIS
yontemlerinden yararlanmiglardir (2009). Caligmada tiim kriterler bulanik AHP ile
agirliklandirilmig, TOPSIS yontemi ile de siralanmistir. Yayar ve Baykara (2012)
2005-2011 yillar1 arasinda, Tiirkiye’de faaliyet gosteren katilim bankalarinin
etkinligini TOPSIS yontemi ile degerlendirip siralamistir. Bayyurt, 2013 tarihli
calismasinda, Tirk bankalariin yabanci veya yerel sermayeli olmasinin, onlarin
performanslart iizerindeki etkisini TOPSIS, ELECTRE ve VZA yontemlerini
kullanarak analiz etmistir. Ayni tarihli diger bir ¢alismada 10 finansal ana kriter ve
57 alt kriter kullanilarak Tiirk bankalarmin performanslart AHP ve TOPSIS
yontemleri ile karsilastirilmistir (Onder vd., 2013). Mandic vd. (2014), finansal
parametrelere dayanarak, bulanik AHP ve TOPSIS yontemleri ile 35 Sirp
bankasinin siralamasini yapmuistir. iran bankalar {izerine yapilan bir performans
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aragtirmast VZA ve TOPSIS metotlarin1 biitiinlesik olarak kullanmistir (Hemmati
vd., 2013). Wanke ve digerlerinin 2016 tarihli arastirmasi, Malezya’nmn Islami
banka etkinliklerinin, iki asamali TOPSIS ve yapay sinir aglar1 yaklagimi ile tahmin
edilmesini igerir (Wanke vd., 2016a). Wanke vd. nin ayni tarihli bir baska ¢alismasi
24 farkl iilkeden 114 katilim bankasinin yine TOPSIS ve yapay sinir aglar ile
performans karsilagtirmasin1 yapmistir (Wanke vd., 2016b). OECD iilkelerine ait
128 bankanin karsilagtirnldign ayni tarihli diger bir calismada CAMELS
derecelendirme sistemi ile TOPSIS beraber kullanilmistir (Wanke vd., 2016c).
Yildirrm ve Demirci (2017), TOPSIS yonteminde Oklid uzaklig1 yerine,
Mahalabonis uzakligi kullanarak olusturulan TOPSIS-M yontemi ile Tiirk
bankalariin finansal performanslarini karsilastirmis ve TOPSIS yontemine gore
daha tutarli sonuglar elde etmistir.

B. Banka performans analizinde PROMETHEE yontemi

Kosmidou ve Zopounidis (2008), 30 Yunan bankasinin goreceli
performansin1  kapsayan c¢alismalarinda, finansal kriterlerin analizi i¢in
PROMETHEE yo6nteminden yararlanmiglardir. Duompos ve Zopounidis (2010),
CAMELS derecelendirme sistemini esas alarak belirledikleri finansal kriterleri
PROMETHEE yodntemi ile analiz ederek, yine Yunan bankalari igin bir karar destek
sistemi olusturmustur. Sakarya ve Aytekin’in 2013 yilinda yaptig1 calisma, Borsa
Istanbul’da islem goren bankalarin hisse senedi getirileri ile finansal performanslar
arasindaki iliskinin belirlenmesinde PROMETHEE tekniginden yararlanmustir.
Bagc1 ve Rengber (2014), 13 Tiirk bankasiin 2006-2012 yillar aras1 karliliklariin
karsilagtirmali analizini yaptiklar1 c¢alismalarinda PROMETHEE yd6netimini
kullanmistir. Caligkan ve Eren (2016), 20 bankay1 inceleyen ¢alismalarinda,
degerlendirme kriterlerini hem esit agirlikli hem de AHP ile agirliklandirilmis
olarak PROMETHEE metodu ile analiz etmis ve sonuglar1 karsilastirmistir. Dash
(2017), Hindistan’da faaliyet gosteren kamu ve Ozel sektor bankalarinin
karsilagtirmali performans analizini CAMELS ve PROMETHEE yontemleri ile
gerceklestirmistir.

III.  Metodoloji
Bu ¢alismada kamu ve 6zel ticari bankalarin performans 6l¢iimiinde TOPSIS
ve PROMETHEE yontemleri karsilastirmali olarak kullanilmistir. Asagida bu
yontemlerin isleyisine ait teorik bilgilere yer verilmektedir.

A. TOPSIS Yontemi

Hwang ve Yoon tarafindan gelistirilen TOPSIS metodu (Technique for Order
Performance by Similarity to Ideal Solution) en sik kullanilan CKKV
yontemlerinden biridir. TOPSIS tekniginin temel ilkesi, en iyi alternatifin, negatif
ideal ¢ozlimden en uzak mesafeye, pozitif ideal ¢oziimden ise en kisa mesafeye

104 TIktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Ocak 2020, Cilt: 34, Say: 1



Tugba SARI

sahip olmasi gerektigidir (Hwang ve Yoon, 1981: 58). Pozitif ideal ¢oziime en kisa
mesafeli alternatif, 6rnegin kar kriterini maksimize ederken, maliyet kriterini en aza
indiren ¢6zim olarak karsimiza ¢ikar.

TOPSIS yontemi az sayida girdiye ihtiyag duydugundan ve ¢iktilar
degerlendirmek kolay oldugundan, pek ¢ok alanda tek basina veya diger tekniklerle
biitiinlesik olarak siklikla kullanilmaktadir.

TOPSIS yontemi, Oklid uzakhigi kullanilarak elde edilen yakinhk
katsayilarinin karsilastirilmasini temel alir. Bu teknigi uygulamak igin, kriterlere
atanan degerler sayisal olmali, diizenli olarak artan veya azalan sirada olmali ve
aynt birim (6l¢ek) cinsinden ifade edilmis olmalidir. TOPSIS yonteminin ilk
asamasi karar matrisinin olusturulmasidir. Karar matrisinde alternatifler yukaridan
asagiya dogru kaydedilerek, her bir alternatifin karsisina o alternatifin ilgili kritere
gore ozellikleri yazilmaktadir. Hazirlanan bu matris kullanilarak siralama islemleri
yapilir. TOPSIS yontemindeki siralamaya ait islemler ve asamalar agagida
belirtilmistir (Sar1 ve Timor, 2015: 287; Timor, 2011: 20):

1.Adim: Karar matrisindeki kriterlere ait degerlerin kareleri toplaminin karekdkii
alinarak matris normalize edilir.

YVij

Zij = ! > (1)
,/Z?=1 Yij

(i=1,..,n; j=1,..,k)

2.Adim: Normalize edilmis karar matrisinin elemanlar1 kriterlere verilen 6nemler

dogrultusunda agirliklandirilir.

3.Adim: A" ve A" ideal noktalar1 tanimlanir (Agirliklandirilmis matriste her bir
stitunda maksimum ve minimum degerler tespit edilir).

A= {x17, X2 Xk} maksimum degerler,

A = { XI5, X2 e Xk} minimum degerlerdir.

4.Adim: Maksimum ideal noktaya olan uzaklik asagidaki formiille hesaplanir:

S = \/Zf:l(xij —x)? (2)
(i=1,..n)

5.Adim: Minimum ideal noktaya olan uzaklik agsagidaki formiille hesaplanir:

57 = Sy x5 3)
(i=1,..n)
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6.Adim: Her bir alternatifin goreceli puan1 asagidaki formiil yardimiyla yakilik
katsayilarinin hesaplanmasi ile bulunur:

C =S;/S"™+Ss , 1>Ci>0 (4)
(i=1,...,n)

Elde edilen yakinlik katsayilarmin ( Ci* ) degerlerine gore alternatiflerin
siralamast yapilir. Yakmlik katsayist 0 ile 1 arasinda bir degeri gosterir.
Degerlendirilen alternatifler arasinda yakinlik katsayisi en yiiksek olan alternatif en
iyi olarak segilir.

B. PROMETHEE Yéntemi

PROMETHEE yontemi, Brans tarafindan 1982 yilinda gelistirilen ve Brans
ve Vincke (1985) tarafindan daha da genisletilen en yeni CKKV yodntemlerinden
biridir. PROMETHEE, ¢ogu zaman celisen kriterler arasindan sirali bir dizi
alternatif eylemin siralanmasi ve se¢ilmesi i¢in etkili bir yontemdir.

Degerlendirme tablosu, PROMETHEE yo6nteminin baslangi¢c noktasidir. Bu
tabloda alternatifler farkli kriterlere gore degerlendirilmektedir. PROMETHEE
yonteminin uygulanmasi, dlgiitlerin agirliklandirilmasini ve karar verici tarafindan
tercih fonksiyonunun segilmesini gerektirir.

Tercih fonksiyonlari, kullanilan kriterlere bagl olarak birbirinden farklidir.
Brans ve Maraschal (2005: 163-186), bu fonksiyonlar1 su sekilde siralarlar: Olagan
tip, U-tipi, V-tipi, Seviyeli, Dogrusal ve Gaussian tip tercih fonksiyonu. Problem
tanim1 yapilarak, ¢6ziim alternatifleri, gerekli se¢im kriterleri ve bu kriterlerin olasi
agirliklar belirledikten sonra, PROMETHEE yo6ntemi adim adim uygulanabilir.

PROMETHEE yo6ntemi algoritmasinin bes adimi vardir. Bu adimlar asagida
belirtilmistir (Behzadian vd., 2010:199)

1. ikili kargilastirmalara dayanarak sapmalarin belirlenmesi

dj(ab) = gi(a) — g (b) 5)

Burada d; (a,b) her kriter igin a ve b arasindaki degerlendirmenin farkini ifade eder.

2. Tercih fonksiyonlariin uygulanmasi

P;(a,b) =F;[ dj(a,b)] j=1,...k (6)

Burada Pj (a,b), dj (a,b)’nin bir fonksiyonudur ve her kriter i¢in a alternatifinin b
tizerindeki lstiinliigiini gosterir.

3. Tercih indekslerinin belirlenmesi.

Vab €A, n(a,b) = Zf=113j (a, b)w; (7

Burada, m(a, b) a’nin b’ye gore tercih edilebilirligini gosterir, 0-1 arasindaddir ve
her bir kriter i¢in p(a,b)’nin agirlikli toplami olarak hesaplanir. w; degeri ise
j’inci kriterin girligimi temsil eder.
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4. Pozitif ve negative istlinliik degerlerinin hesaplanmasi ve PROMETHEE 1 ile
alternatiflerin kismi sirasinin elde edilmesi

0* (@ = = Trean(@,x) @®)

97 (@) = — Tream(x, a) )

Burada ¢*(a) ve ¢~ (a) her alternatifin sirasiyla pozitif ve negatif Ustiinliik
degerini gosterir.

5. Net oncelik degerinin hesaplanmasi ve PROMETHEE 11 ile alternatiflerin tam
strasinin elde edilmesi

p(@) = ¢* (@) - ¢~ (a) (10)

Burada ¢ (a) her bir alternatifin net dncelik degerini ifade etmektedir.

IV. Banka Performans Analizi Uygulamasi

Tiirk bankacilik sektoriinde 2017 yili itibar1 ile faaliyet gosteren ii¢ adet
kamu sermayeli mevduat bankasi, dokuz adet 6zel sermayeli mevduat bankasi, on
bes adet Tiirkiye’de kurulmug yabanci sermayeli banka ve beg adet Tiirkiye’de sube
acan yabanci banka bulunmaktadir. Analizlerin uygulanabilirligi ve analiz
sonuglarmin takip edilebilirligi agisindan bu ¢aligmaya dahil edilen banka sayis1 on
bir ile smirli tutulmus olup, bu bankalardan ii¢li kamu sermayeli, dordii 6zel
sermayeli ve diger dort tanesi ise yabanci sermayeli mevduat bankasidir.
Tiirkiye’de sube acan yabanci bankalar ile kalkinma ve yatirim bankalar1 kapsam
disinda tutulmustur. Bankalar segilirken, hedeflenen ii¢ ayr1 sahiplik kategorisini
temsil eden bankalar arasinda sayica homojen bir dagilim saglanmasi gozetilmistir.

Bu c¢aligmada degerlendirilen bankalarin listesi Tablo 1’de verilmistir.
Calismada kullanilan bankacilik verileri i¢in, Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)
tarafindan yaymlanmis yil sonu finansal oranlar1 igeren veri setleri esas alinmistir.
Degerlendirme kriterleri, yine ayn1 veri setinde yayinlanan oranlardan, literatiirde
en ¢ok kullanilan 13 tanesinin se¢ilmesi ile olusturulmustur. Banka etkinlik ve
performans analizlerini iceren ulusal ve uluslararasi literatiire baktigimizda,
kriterlerin Oncelik siralamasima iliskin net bir veri elde etmek miimkiin
olmadigindan, geleneksel olarak kullanildig1 iizere, kriter agirliklar1 esit kabul
edilmistir. Analizde esas alinan kriterler, Tablo 2’de izlenebilir. Bankacilik
sektoriinde karsilagilan Dbirlegsmeler, satin almalar vb. piyasa giincellemeleri
nedeniyle, banka finansal verilerinin yildan yila degiskenlik gostermesi sonucu,
literatiirde CKKV yontemleri ile yapilan pek ¢ok performans analizinde oldugu gibi
tek yillik veri seti ile ¢alisilmig ve 2017 yil sonu verileri baz alinmigtir. Bankalarin
finansal oranlarindan olusan karar matrisi Tablo 3’de verilmistir.
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Al

Tablo 1: Performanslar: degerlendirilen banka alternatifleri
Alternatif Bankalar

Ziraat Bankas1 A.S.

A2 Tiirkiye Halk Bankas1 A.S.
A3 Tiirkiye Vakiflar Bankas1
A4 Akbank T.A.S.
A5 Sekerbank T.A.S.
A6 Tiirk Ekonomi Bankas1 A.S. (TEB)
A7 Tiirkiye Is Bankas1 A.S.
A8 Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S.
A9 Denizbank A.S.
Al10 QNB Finansbank A.S.
All Tiirkiye Garanti Bankasi A.S.
Tablo 2: Degerlendirme Kriterleri (Finansal Oranlar)

Kriterler (Finansal Oranlar) Kriter Tipi
R1 Sermaye Yeterliligi Orani Maksimum
R2 Ozkaynaklar / Toplam Aktifler Maksimum
R3 Ozkaynaklar - Duran Aktifler) / Toplam Aktifler Maksimum
R4 Alnan Krediler / Toplam Aktifler Minimum
RS Finansal Varliklar (net) / Toplam Aktifler Maksimum
R6 Toplam Krediler ve Alacaklar / Toplam Aktifler Maksimum
R7 Takipteki Krediler (net) /Toplam Krediler ve Alacaklar Minimum
R8 Likit Aktifler / Toplam Aktifler Maksimum
R9 Likit Aktifler / Kisa Vadeli Yiikiimliliikler Maksimum
R10 | Ortalama Aktif Karlilig1 Maksimum
R11  Ortalama Ozkaynak Karhlig: Maksimum
R12 | Ozel Karsiliklar Sonrast Net Faiz Geliri / Toplam Aktifler Maksimum
R13  Ozel Karsiliklar Sonrasi Net Faiz Geliri / Toplam Faaliyet Gelirleri Maksimum

Tablo 3. Karar Matrisi

Banka R1 R2 R3 R4 RS Ré6
Ziraat 15,2 10,8 8,1 6,7 16,6 68,7
Halk 14,2 8,3 5,7 5,6 16,1 66,6
Vakiflar 15,5 8,6 6,2 10,5 11,9 68
Akbank 17 12,8 10,2 9.4 21,9 60,3
Sekerbank 15,4 8,7 2,6 7,5 9,2 65,9
TEB 16,1 10,5 8,5 14,9 7,7 73,8
is 16,7 11,9 6,4 10,6 16,4 66,3
Yapi Kredi 14,5 10,1 6,1 13,1 14,5 65,5
Denizbank 19,5 10,6 32 11,5 10,6 62,9
QNB Finans 15 9,7 6,5 12,9 16,7 65,7
Garanti 18,7 12,7 8,9 12,5 15,7 64,5
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Tablo 3 Devami. Karar Matrisi

Banka R7 RS R9 R10 R11 R12 R13
Ziraat 0,1 26 42,1 2 18,6 3,6 79

Halk 0,7 23,3 39,8 1,4 16 2,2 62,2
Vakiflar 0,6 21,3 38,5 1,5 17,5 2,4 54,1
AKkbank 0,1 29,8 56,5 2,1 17 2,8 63,7
Sekerbank 2,2 23,6 37,9 0,4 4.4 2,7 51,9
TEB 1,1 22,8 36,6 1,3 12,7 3,7 69,5
is 0,3 24,9 443 1,6 13,4 3,1 68

Yapi Kredi 1,1 24,8 445 1,3 12,9 2,2 51

Denizbank 1,1 24,1 41,9 1,7 16,1 2.9 57,9
QNB Finans 1 22,4 41,9 1,4 14,4 3,7 73,5
Garanti 0,5 22,5 40,8 2,1 16,5 4 74,7

Ilgili karar matrisinde, degerlendirmeye temel olarak alman finansal oranlar
(kriterler) oOncelikle TOPSIS yontemi ile analiz edilmistir. Her kriterin onem
derecesi (agirligl) esit kabul edilmistir. Bankalarin ideal ¢6ziime mutlak
yakinliklarim1 gdsteren C* degerleri, Microsoft Excel 2013 programi kullanilarak
hesaplanmistir. Burada C* degeri ne kadar biiyiikse, performansin o denli yiiksek
oldugu sonucuna ulasilir. TOPSIS yontemi ile elde edilen banka performans
siralamasi Tablo 4°de goriilebilir.

Tablo 4. TOPSIS ile Performans Siwralamasi

SIRA BANKA C*

1 AKBANK 0,827831607
2 ZIRAAT 0,804866582
3 GARANTI 0,715658947
4 is 0,687682504
5 HALK 0,59724874
6 VAKIFLAR 0,578821584
7 QNB FINANS 0,546383566
8 TEB 0,478720322
9 DENIZBANK 0,47734496
10 Y API KREDI 0,462823115
11 SEKERBANK 0,191574546

Uygulamanin ikinci kisminda, ayn1 veriler PROMETHEE yontemi ile analiz
edilmistir. Analiz i¢in Visual PROMETHEE 1.4 programi kullanilmigtir. Verilere
en uygun tercih fonksiyonu dogrusal fonksiyon olarak belirlenmis ve kriter
agirliklar1 TOPSIS yonteminde oldugu gibi esit kabul edilmistir. PROMETHEE 11
ile alternatiflerin tam siras1 belirlenmigtir. Sekil 1’de 2017 yilina ait PROMETHEE
II tam siralama sonug grafigi goriilebilir. Sekle gore “-1 ile 1” degerleri arasinda en
yliksek akima sahip alternatif Akbank olarak goriilmektedir.
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X
o

0,3319

E

0,2970 ZIRAAT
0,2241 GARANTI
0,1080 is
-0,0012 e 80— ONB FINANSBANK
-0,0554 . HALK
. -0,0902 DENIZBANK
-0,1595 -0,1666 YAPI ve KREDI/AKIFLAR
10,4433 SEKERBANK

-1.0
Sekil 1. PROMETHEE Il ile Performans Swralamasi

PROMETHEE yontemi ile elde edilen sonuglar, iki boyutlu GAIA
(Geometrical Analysis for Interactive Assistance) diizleminde gorsellestirilmistir.
Sekil 2, 2017 yilina ait performans analizlerini sergiler. GAIA diizlemine gore tim
kriterlere gore elde edilen en iyi sonu¢ Akbank’1 isaret etmektedir.
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v Zoom: 100%
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Sekil 2. GAIA Diizleminde Banka Performanslar

Tiim alternatiflerin birbiri ile kiyaslanmast ve siralanmasi igin
PROMETHEE net iistiinliitk akimlarindan yararlanilir. Tablo 5, PROMETHEE 11
net akim tablosunu vermektedir. Tabloya gore bankalar net akim1 en yiiksekten en
diisige dogru swralanmistir. En yiiksek net akim degeri en yiiksek performansa
isaret etmektedir.

Tablo 5. PROMETHEE Net Akim Degerleri ve Performans Siralamast

Sira  Banka Net Akim Sira = Banka Net Akim
1 AKBANK 0,3319 7 HALK -0,0554
2 ZIRAAT 0,297 8 DENIZBANK -0,0902
z féARANTl 02)2?351; 9  VAKIFLAR 20,1595
5 QNB FINANSBANK 20,0012 10 YAPI ve KREDI -0,1666
6 TEB -0.045 1 SEKERBANK -0,4433

Bankacilik sektoriinde geleneksel olarak kullanilan temel performans
gostergeleri “Ortalama Aktif Karliligi (Return on Assets /ROA)” ve “Ortalama
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Ozkaynak Karliligi (Return on Equity /ROE)”dir (European Central Bank, 2010).
Bu c¢alismada iki farkli yontemle elde edilen analiz sonuglarinin
karsilastirilmasinda, bu temel finansal gdstergeler esas alinmistir. Tablo 6 her iki
yontemle elde edilmis 2017 yili performans sonuglarini ve bankalarin ortalama aktif
(ROA) ve ortalama o6zkaynak karliliklarmi (ROE) karsilastirmali  olarak
gostermektedir.

Tablo 6. TOPSIS ve PROMETHEE Sonuc¢larinin 2017 Yili icin Karsilastirmasi

SIRA  TOPSIS PROMETHEE ROA ROE

1 AKBANK AKBANK AKBANK ZIRAAT

2 ZIRAAT ZIRAAT GARANTI VAKIFLAR

3 GARANTI GARANTI ZIRAAT AKBANK

4 is is DENIZBANK GARANTI

5 HALK QNB FINANS IS DENIZBANK
6 VAKIFLAR TEB VAKIFLAR HALK

7 QNB FINANS HALK HALK QNB FINANS
8 TEB DENIZBANK QNB FINANS IS

9 DENIZBANK VAKIFLAR TEB YAPI KREDI

10 YAPI KREDI YAPI KREDI YAPI KREDI TEB

11 SEKERBANK SEKERBANK SEKERBANK SEKERBANK

Tablo 6’ya gore her iki yontemle yapilan analizlerde ilk siradaki banka
Akbank olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Bu durum hem yontemler arasinda
uyumludur, hem de aktif karlilik siralamasi ile ortiismektedir. Akbank’1 sirasiyla,
Ziraat Bankasi, Garanti Bankas1 ve Is Bankasi izlemektedir. Sekerbank’in finansal
oranlar1 diger bankalardan oldukca uzak ve diisiik oldugundan, her tiirlii siralamada
son sirada yer alarak uyumlu sonu¢ vermistir. Her iki yontemle elde edilen
siralamalara gore, ilk dort siradaki ve son iki siradaki bankalarin birbiriyle ayni
olmasi, kurulan modelin ve yapilan analizlerin tutarhili§n hakkinda bilgi
vermektedir.

Ziraat Bankasi ve Akbank hem en etkin banka siralamasinda, hem de en
yiiksek ortalama aktif karliligt (ROA) ve ortalama 6z kaynak karliligi (ROE)
siralamasinda ilk tigte yer almiglardir. En etkin ii¢ bankay1 belirlemede ROA-ROE
yakinsamasi goz Oniine alindiginda her iki yontemin de basarili sonu¢ verdigi
sOylenebilir. Vakiflar Bankasi ROE siralamasinda ikinci ve ROA siralamasinda
altinct konumdayken, TOPSIS analizi sunucuna goére altinci, PROMETHEE
yontemine gore dokuzuncu siradadir. TOPSIS yontemi TEB ve QNB Finans
Bankalar1 siralamalarini daha uygun yaparken, PROMETHEE ise Halkbank ve
Denizbank’in sirasini daha isabetli atamustir.
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Elde edilen sonuglarin dogrulugunun test edilmesi i¢in ayni analiz 2016 ve
2015 yillan i¢in de tekrarlanmistir. 2016 Yili karsilagtirma sonuglart Tablo 7°de,

2015 yil1 sonuglari ise Tablo 8’de 6zetlenmistir.

Tablo 7. TOPSIS ve PROMETHEE Sonuclarimin 2016 Yili icin Karsilastirmast

SIRA | TOPSIS PROMETHEE ROA
1 ZIRAAT ZIRAAT ZIRAAT

2 AKBANK AKBANK GARANTI

3 is is AKBANK

4 GARANTI DENIZBANK is

5 QNB FINANS GARANTI DENIZBANK
6 VAKIFLAR QNB FINANS VAKIFLAR

7 HALK HALK QNB FINANS
8 TEB VAKIFLAR HALK

9 DENIZBANK YAPI KREDI TEB

10 YAPI KREDI TEB Y API KREDI
11 SEKERBANK SEKERBANK SEKERBANK

ROE
ZIRAAT
AKBANK
GARANTI
VAKIFLAR
DENiZBANK
is

TEB

HALK

QNB FINANS
YAPI KREDI
SEKERBANK

Hem 2016, hem de 2015 yili sonuglarina gére, ROA ve ROE agisindan ilk
sirada olan Ziraat Bankasi, her iki yontemle yapilan analizlere gore en yliksek
performans gosteren banka olarak belirlenmistir. 2016 yil1 sonuglarina goére en iyi
iic banka her iki yontemle de sirasiyla Ziraat Bankasi, Akbank ve Is Bankasi olarak
belirlenmistir. Yine yontem farki gozetmeksizin Halkbank yedinci sirada yer
alirken, Sekerbank son sirada performans gostermistir. Performans degerleri
birbirine yakin olan bankalarin siralari, yontemlere gore kiigiik farkliliklar
gosterirken (QNB Finansbank ve Garanti Bankasi), Denizbank’in siralamasi
yontemlere gore biiylik farklilik gostererek, daha isabetli bir tahmin olan
PROMETHEE sonucuna gore 4. sirada, TOPSIS analizine goére 9. sirada yer

ROE
ZIRAAT

is

AKBANK
GARANTI
SEKERBANK
HALK

YAPI KREDI
VAKIFLAR
DENIZBANK
QNB FINANS

almustir.

Tablo 8. TOPSIS ve PROMETHEE Sonuclarinin 2015 Yili icin Karsilastirmasi
SIRA TOPSIS PROMETHEE ROA
1 ZIRAAT ZIRAAT ZIRAAT
2 AKBANK AKBANK AKBANK
3 GARANTI is GARANTI
4 IS GARANTI HALK
5 HALK QNB FINANS TEB
6 VAKIFLAR DENIZBANK is
7 TEB VAKIFLAR VAKIFLAR
8 QNB FiINANS HALK DENIZBANK
9 YAPI KREDI YAPI KREDI YAPI KREDI
10 DENIZBANK TEB QNB FINANS
11 SEKERBANK SEKERBANK SEKERBANK
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2015 yili performans karsilastirmalarina gore, her iki yontemle siralamasi
ayni olan bankalar, ilk iki siray1 paylasan Ziraat Bankasi ve Akbank’m yaninda, 9.
Siradaki Yap1 Kredi Bankas1 ile 11. siradaki Sekerbank olmustur. TOPSIS y&ntemi
QNB Finansbank ve Halkbank’in sirasini ROA ve ROE degerine gore daha iyi
belirlerken, PROMETHEE teknigi Vakiflar Bankasinin sirasi i¢in daha isabetli bir
sonu¢ vermistir.

Banka performans siralamalarini bir biitiin olarak degerlendirdigimizde,
karsilastirmalarda baz alinan iki temel yontem olan PROMETHEE ve TOPSIS
tekniklerinin her ikisinin de isabetli ve birbirine yakin sonuglar verdigi soylenebilir.

V. Sonuc ve Oneriler

Bu ¢aligmada Tiirkiye’de faaliyet gosteren iicli kamusal sermayeli, dordi
0zel sermayeli ve diger dordii yabanci sermayeli olmak iizere toplam on bir adet
bankanin finansal performanslari, CKKV yontemleri olan TOPSIS ve
PROMETHEE teknikleri ile Kkarsilastirmali  olarak analiz  edilmistir.
Degerlendirmelerde, literatiirde yaygin olarak kullanilan temel finansal oranlar
kriter olarak alinmgtir. 2017 yil1 banka performans karsilastirmalarina bakildiginda,
her iki yonteme gore en yiiksek performans gosteren ilk dort banka ayni olup, bu
bankalar sirastyla Akbank, Ziraat Bankasi, Garanti Bankas1 ve Is Bankasi olarak
belirlenmistir. 2016 yili siralamasinda, Ziraat Bankasi, Akbank ve Is Bankasi,
yontem gozetmeksizin ilk ii¢ siray1 almistir. 2015 yili sonuglarina gore ise hem
TOPSIS, hem PROMETHEE yontemine gore Ziraat Bankasi, Akbank, Garanti
Bankasi ve Is Bankasi ilk dort siray1 paylasmakta olup, kullanilan yénteme gore
Garanti Bankas1 ve Is Bankasinin siras1 kendi arasinda degismektedir.

Siralamalarin ortalama aktif karlilik degerlerine ve ortalama 6z kaynak
karlihigina yakinsamasi goz oniine almarak, yontemler arasinda bir karsilagtirma
yapildiginda, banka finansal performans degerlendirmesinde ve degerlendirmeye
konu olan banka alternatiflerinin siralanmasinda, TOPSIS ve PROMETHEE
yontemlerinin hem birbirleri ile hem de en gecerli iki kritere gore yapilan
siralamalarla uyumlu sonuglar verdigi gézlemlenmistir. Yapilan karsilagtirmalardan
elde edilen bulgulara gore, incelenen her iki yontem de banka performans
degerlendirmesinde geleneksel yontemlerin yerine kullanilabilir.

PROMETHEE hesaplamalar1 igin, paket programda tanimlanmis olan alti
farkli fonksiyon tipi arasindan, modelin verilerine en uygun fonksiyon tipinin
secilerek kullanilabilmesi yontemin baglica avantajidir. Ayrica sonuglarin GAIA
diizlemi {izerinde gorsel olarak ifade edilmesi, siralama sonuglarinin algilanmasint
kuvvetlendiren bir faktordiir. Diger yandan TOPSIS yoénteminin analizlerinin
Microsoft Excel programi kullanilarak yapilabilmesi, karar vericilere kullanim
kolaylig1 saglamaktadir. Buna ek olarak TOPSIS tekniginin, gerektiginde yeni
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alternatif ve kriterlerin modele eklenip ¢ikarilabilmesine imkén tanimasi, esneklik
avantajini da beraberinde getirmektedir.

Banka etkinlik ve performanslarinin Olciilmesi, degerlendirilmesi ve
karsilastirilmasi on yillardir bankacilik sektoriindeki miisteriler, yatirimeilar, banka
yoneticileri ve yasa yapicilar i¢in kritik bir 6neme sahip olmustur. Bu ¢aligmanin
yoneticiler ve akademisyenler tarafindan ilerideki aragtirmalara temel olarak
kullanilmas1 ve bu tekniklerin, uygulayicilarin daha iyi kararlar vermelerine
yardimci olmasi umulmaktadir.

Bu calismada kriter olarak kullanilan finansal oranlarin birbiri ile iligkisi
dikkate almmamis ve kriter agirhklar esit kabul edilmistir. ileriki ¢alismalarda
kriterler, analitik hiyerarsi prosesi yontemi ile agirhiklandirilarak analiz
edilebilecegi gibi, analitik ag prosesi yontemi ile finansal oranlarin arasindaki
iliskiler modele dahil edilebilir. Ayrica finansal kriterlerin yaninda, miisteri
memnuniyeti gibi finansal olmayan kriterlerin degerlendirmeye dahil edilmesi ile
caligmanin boyutunun genisletilebilmesi de miimkiindiir.
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Oz: Bu caligmada, psikolojik giivenlik ve galisan performansi arasindaki iliskide algilanan
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alinmasi agisindan, daha iyi anlagilmasina katkida bulunmustur. Elde edilen bu bulgular dogrultusunda,
aragtirmanin teorik ve pratik etkileri tartigilarak gelecekte yapilacak ¢alismalara ve sektor yoneticilerine
onerilerde bulunulmustur.
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Perceived Organizational Obstruction Moderating Effect of Job Insecurity
Abstract: In this study, a moderated mediation model was tested that were examined the
perceived organizational obstruction as mediator and job insecurity as moderator in the relationships
between psychological safety and employee performance. Research data were collected from 223
employees of a private service company located in Turkey by using survey technique. SPSS Macro
program was used to test the research hypotheses. The results showed that perceived organizational
obstruction mediated the relationship between psychological safety and employee performance. Also
moderated mediation analyses showed that this indirect effect was strong when employees' perceptions
of job insecurity were low but not job insecurity was high. The findings of the research contribute to a
better understanding of the relationship between psychological safety and employee performance in
terms of perceived organizational obstruction and job insecurity. In line with these findings, the
theoretical and practical implications of the research were discussed and suggestions were made for
future studies and sector managers.
Keywords: Psychological Safety, Perceived Organizational Obstruction, Job Insecurity, Employee
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EXTENDED ABSTRACT

Research Problem

The aim of this study is to examine mediating effect of the perceived
organizational obstruction and the moderating effect of job insecurity in the
relationship between psychological safety and employee performance.

Research Questions

As a result of the literature review, there are few studies investigating the
relationship between psychological safety and employee performance. This study is
done to find answer the question whether psychological safety has an indirect effect
on the employee performance through perceived organizational obstruction and this
indirect effect vary according to the level of job insecurity.

Literature Review

The national database (e.g. thesis center of Council of Higher Education) and
international databases (e.g. ProQuest, ISI, SSCI) has been examined to form the
theoretical and practical background. In the research, firstly, previous studies on
psychological safety and employee performance were examined. As a result of the
investigations, it is seen that there are suggestions that the effects of different
variables should be examined in the relationship between these two variables. Then,
mediator (perceived organizational obstruction) and moderator variable (job
insecurity) were identified in the direction of recommendations of studies
investigating the relationship between psychological safety and employee
performance.

Methodology

In the research, a questionnaire was used as a data collection technique. The
questionnaires were distributed to the participants and collected by the researcher.
The research population is composed of 800 employees of a private firm where the
job insecurity rate of employees is higher than the public sector. Easy sampling
method was used in order to obtain the research data. The data obtained from the
participants were analyzed using AMOS and SPSS Macro statistical programs.
Before testing the hypotheses, reliability analysis was conducted to determine the
consistency of the scales. Afterwards, confirmatory factor analysis was performed
for each variable to determine whether the original structures of the scales were
verified with the collected data set. Then, the research hypotheses were tested using
SPSS Macro statistical program. The research hypotheses were tested in two
interrelated steps. In the first step, the model of mediating effect was examined
(Hypothesis 1-3). The significance of the mediator effect was evaluated by
considering the conditions stated by Baron and Kenny (1986), the Sobel test results
and the confidence intervals obtained using the Bootstrap technique. In the second
step, the moderating variable is included in model (Hypothesis 4a) and the
conditional indirect effect is tested (Hypothesis 4b). The significance of the
conditional indirect effect is expressed by considering the conditions specified by
Muller et al.(2005) and the confidence intervals generated by the Bootstrap
technique.
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Results and Conclusions

This present study, unlike previous studies, is important to examine the
relationship between psychological safety and employee performance in a more
complex model. In other words in this study, a moderated mediation model was
tested that were examined the perceived organizational obstruction as mediator and
job insecurity as moderator in the relationships between psychological safety and
employee performance. As a result of the analysis, it was seen that all hypotheses
were supported. In the study, firstly the relationship between psychological safety
and perceived organizational obstruction (Hypothesis 1) was tested. Hypothesis 1
predicted that when employee’s psychological safety perceptions increase, their
perceived organizational obstruction decrease. The second hypothesis discussed in
the scope of the research is about the relationship between perceived organizational
obstruction and employee performance. The results of the analysis supported the
Hypothesis 2 predicted that employees' performance decrease if the perceived
organizational obstruction increases. Hypothesis 3 predicted perceived
organizational obstruction mediates the relationship between psychological safety
and employee performance. The results showed that perceived organizational
obstruction mediated the relationship between psychological safety and employee
performance. Finally, the study examined the moderator effect of job insecurity
(Hypothesis 4a and 4b). With regard to Hypothesis 4a, it was predicted that the
negative relationship between perceived organizational obstruction and employee
performance would be weaker for employee low on job insecurity than for employee
high on job insecurity. Hypothesis 4b predicted that the strength of indirect effect
through perceived organizational obstruction is on conditional job insecurity.
Moderated mediation analyses showed that this indirect effect was strong when
employees' perceptions of job insecurity were low but not job insecurity was high.

Giris

Giliniimiizde oOrgiitlerdeki  faaliyetlerin  basarili  bir sekilde yerine
getirilmesinde, ¢aligsanlarin isbirligi yapmalar1 son derece bilylik dneme sahiptir
(Bettencourt ve Brown, 1997). Islerin uzmanliklarma ayrilmasi ve gelisen teknoloji
ile karmasiklagsmasi iirlin tasarimi, strateji gelistirme gibi faaliyetlerde kisilerarasi
isbirliginin 6nemini artirmaktadir (Edmondson ve Lei, 2014). Arastirmacilar (Kahn,
1990; Edmondson 1999, 2002; May vd., 2004) insanlarin ortak bir hedef i¢in igbirligi
yapmalarinda psikolojik giivenligin 6nemli bir unsur oldugunu savunmuslardir.
Psikolojik giivenlik, bireylerin ¢alistiklar1 ortamda kisilerarasi iliskilerinde ortaya
cikabilecek risklerin sonuglarina iligkin algilarini ifade eder (Edmondson ve Lei,
2014: 24). Kendilerini psikolojik olarak giivende hisseden ¢alisanlar, fikirlerini,
Onerilerini ve orgiit i¢erisindeki sorunlar1 dile getirme konusunda endise duymazlar
(Schepers vd., 2008: 759). Yapilan arastirmalar kendilerini psikolojik olarak
giivende hisseden calisanlarin, performanslariin (Jha, 2018), orgiite olan duygusal
bagliliklarinin (Ugurlu ve Ayas, 2016), ise baglanmalarinin (Tiwari ve Lenka, 2016),
O0grenme davranislarinin (Edmondson, 1999) yiiksek, 6te yandan is streslerinin
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(Dwivedi, 2017) ve tiikenmisliklerinin (Vevoda vd., 2010) diisiik seviyede oldugunu
ortaya koymustur.

Bu ¢aligmada, psikolojik giivenlik ve galisan performansi arasindaki iligkide
algilanan Orgiitsel engelin araci etkisi incelenmistir. Algilanan orgiitsel engel,
iggorenin hedeflerine ulagmasinin ve refahinin artmasinin 6ntinde birtakim orgiitsel
engeller oldugu yoniindeki algisini ifade eder (Gibney vd., 2009). Gibney vd. (2009)
yaptiklar1 aragtirmada caliganlarin algiladiklarn orgiitsel engelin performanslarimi
olumsuz etkileyen bir durum oldugunu ortaya koymuslardir. Psikolojik giivenlik
algilar1 yiiksek olan calisanlarin 6rgiite olan giivenleri yiiksek (Edmondson, 1999),
orgiite giivenleri yiiksek olan ¢aliganlarin da algiladiklar orgiitsel engel seviyesi
diistik olacaktir (Gibney vd., 2009, 2011). Ayrica Gibney vd. (2011) yaptiklar
ampirik calisma sonucunda, ¢alisanlarin algiladiklar1 oOrgiitsel engelin artmasi
durumunda orgiitsel 6zdeslesme seviyelerinin azalacagini ortaya koymuslardir.
Orgiitle 6zdeslesmesi azalan galisanlarin performanslarmin da azaldigi yapilan
arastirmalar sonucunda ortaya konmustur (Liu vd., 2011; Tuna vd., 2018).

Calisanin isine devam etmesiyle ilgili olarak hissettigi belirsizlik (risk)
seviyesini ifade eden i glivencesizliginin (Wang vd., 2014), calisan performansi
iizerindeki etkilerini inceleyen arastirmacilar (Chirumbolo ve Areni, 2005; Awan ve
Salam, 2014; Wang vd., 2014), is gilivencesizligi artan ¢alisanin performansinin
azaldigim ortaya koymuslardir. Is giivencesizligi ile calisan performansi arasindaki
iligkiye yonelik bazi arastirmalar yapilmis olmasina ragmen, algilanan orgiitsel
engel, is gilivencesizligi ve calisan performansi etkilesiminin arastirildigi
caligmalarin yetersiz oldugu anlasilmaktadir. Algilanan orgiitsel engelin c¢alisan
performansi iizerindeki etkisinin daha iyi anlagilabilmesi igin is glivencesizliginin
seviyesinin incelenmesi énem tagimaktadir (Chirumbolo ve Areni, 2005). Ayrica
psikolojik giivenlik ve calisan performansi arasindaki iliskiyi arastiran ¢aligmalar,
bu iki degisken arasindaki iligkide farkli degiskenlerin etkilerinin de olabilecegini
savunmaktadir (Edmondson, 1999; Jha, 2018). Bu ¢alismanin amaci, psikolojik
gilivenligin ¢alisan performansi tizerindeki dolayli etkisinin (algilanan orgiitsel engel
araciligi ile), calisanlarin algiladiklarn is giivencesizliginin seviyesine gore farklilik
gosterip gostermediginin tespit edilmesidir.

Bu ¢alisma bulgularinin literatiire birtakim katkilar1 olacag: diistiniilmektedir.
Psikolojik giivenlik ile ¢alisan performansi arasindaki iligkiyi aragtiran ¢alismalar
(Edmondson, 1999; Bilstad, 2016; Jha, 2018) bu iki degisken arasinda pozitif bir
iligki oldugu bulgusunu ortaya koymuslardir. Fakat biitlin ¢alisanlarin psikolojik
olarak kendilerini giivende hissetmelerinin performanslarini artiracagini sdylemek
uygun olmayacaktir. Bu ¢aligma, psikolojik giivenlik ile ¢aligan performansi
arasindaki iligkide algilanan Orgiitsel engelin dolayli etkisini ortaya koyarak bu
iligkide baska degiskenlerin de etkisinin olup olmadigini ortaya koymast agisindan
onemlidir. Ayrica bu ¢aligma psikolojik giivenlik ile ¢alisan performansi arasindaki
iligkiyi, sartli dolayli etki modeli ile inceleyen birkag g¢alismadan biri olmasi
acisindan 6nemlidir (6rnegin; Jha, 2018).
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1. Teorik Cerceve

1.1. Psikolojik Giivenlik Kavrami

Kahn’a (1990) gore calisanin isine baglanmasini etkileyen ii¢ kosuldan biri
psikolojik giivenliktir. Psikolojik giivenlik, Kahn (1990: 708) tarafindan “bireyin
Ozsaygisini, statiislinii veya kariyerini olumsuz etkileyecek durumlardan korkmadan
gorev performansini ortaya koymasi” olarak tanimlanmistir. Edmondson (2002) ise
psikolojik giivenligi, “bireylerin bulunduklar1 ortamda, kisilerarasi iligkilerde ortaya
cikabilecek risklerin sonuglariyla ilgili algilar1” olarak tanimlamistir. Giivenlik
duygulari, bireylerin kabul edilebilir davramiglarin = smirlarin1 - anladiklar,
Ongoriilebilir, tutarh, agik ve tehdit edici olmayan durumlarla iliskilidir (Rich, 2006:
60). Bireyler, kisisel hedeflerine ulagsmalarina engel olacak olumsuzluklarla ne kadar
az karsilasirlarsa o kadar kendilerini psikolojik olarak gilivende hissederler ve
bdylece islerine daha fazla baglanirlar (May vd., 2004: 159). Kahn’a (1990) gore
psikolojik giivenligi dogrudan etkileyen dort faktor vardir. Bu faktorler; kisilerarasi
iligkiler, grup veya gruplar arasi dinamikler, yonetim tarzi ve siireci ve Orgiitsel
normlardir (Kahn, 1990: 708). Psikolojik giivenligi etkileyen birinci faktor
kisilerarasu iliskilerdir. Orgiit igerisinde, kisilerarasi iliskiler destekleyici ve giiven
verici olduklarinda bireylerin psikolojik giivenlik algilar1 artar. Boylece birey iliski
sonuc¢larindan herhangi bir endise duymaz ve iligkiyi devam ettirme konusunda
istekli olur (Kahn, 1990: 708). Psikolojik gilivenligi etkileyen diger bir faktor grup
veya gruplar arasi dinamiklerdir. Grup dinamigi genel olarak, grubun belli bir
kisminda yasanan herhangi bir degisimin grubun iiyelerini ve yapisimi etkilemesi
olarak tanimlanabilir (Dereli ve Cengiz, 2011: 37). Johnson ve Johnson (1982) etkili
bir isbirliginde grup dinamiklerinin birtakim 6zelliklere sahip olmasi gerektigini
belirtmistir. Bu 6zelikler; (a) iki yonlii acik iletisimin saglanmasi, (b) katilimer karar
alma siireglerinin uygulanmasi, (c) kaynaklarn esit ve adil paylasilmasi, (d)
karsilikli giivenin saglanmasi, (e) ¢atismalar1 kabul etme ve yapici catisma ¢ozme
tekniklerinin kullanilmasi1 ve (f) paylasilan vizyon ve hedeflerin birlikte
gelistirilmesidir. Psikolojik gilivenligi etkileyen li¢lincli faktdr yonetim yapist ve
stirecidir. Y Onetim yapist, psikolojik glivenligin olusturulmasi ve artirilmasi igin son
derece biiyiik bir éneme sahiptir (Hedlund ve Osterberg, 2013: 97). Calisanlar
kendilerini destekleyen, esnek olan ve yon gdsteren yoneticilerden 6tiirii psikolojik
olarak kendilerini giivende hissederler. Kisileraras: iligkilerin desteklenmesinde
oldugu gibi, destekleyici yonetim tarzlarinda da ¢alisanlarin sonuglardan korkmadan
kararlar almalarina, isler iizerinde kontrol sahibi olmalarina ve hata yapmalarina
imkan verilir. Ayrica ¢alisanlar yaptiklar isler {izerinde kontrol sahibi olduklarinda
kendilerini daha fazla giivende hissederler (Kahn, 1990: 711). Orgiitsel normlar
psikolojik giivenligi etkileyen dordiincii faktdrdiir. Normlar, bir toplumda bireylerin
davraniglarini, diisiincelerini, yargilarimi ve diinya algilarini yonlendiren kurallar
biitiiniidiir (Stamper vd., 2000). Orgiitsel normlarla uygun calisma ve davranis
sekillerinin belirlendigi orgiitlerdeki isgérenler, orglitsel normlarin olmadig: veya
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belirsiz oldugu orgiitlerdeki isgoérenlere gore kendilerini daha fazla giivende
hissederler (Kahn, 1990: 712).

1.2. Psikolojik Giivenlik ile Algilanan Orgiitsel Engel Arasindaki Iliski

Arastirmada araci degisken olarak kullanilan algilanan 6rgiitsel engel, Gibney
vd. (2009) tarafindan, “bireyin, iiyesi oldugu orgiit tarafindan kisisel ve mesleki
hedeflerine ulagsmasinin engellendigi ve sagligina zarar verildigi yoniindeki algis1”
olarak tanimlanmustir. Literatiirde yeni bir kavram olan algilanan orgiitsel engel ile
ilgili yapilan arastirmalar, ¢ogunlukla algilanan Orgiitsel engelin sonuglarina
odaklanmis (Gibney vd., 2009, 2011; Kogak, 2019), ¢ok az calisma sebeplerine
deginmistir (Lee, 2016; Mackey vd., 2018). Bireyin, kariyerine veya hedeflerine
ulagmasina zarar verebilecek durumlardan korkmadan (Kahn, 1990) ve ¢aligma
arkadaglariin tepkisinden ¢ekinmeden fikirlerini ve sikayetlerini rahatga ifade
etmesi, kendisini psikolojik olarak giivende hissettiginin gostergesidir (Edmondson
ve Lei, 2014). Psikolojik giivenlik ile algilanan orgiitsel engel arasindaki iliski
Blau’nun (1964) sosyal degisim teorisi bakis agisina gore ele alinabilir. Teoriye gore,
oOrgiit igerisinde bireyler arasindaki iligkilerin temelinde giiven ve karsilikli fayda
saglama vardir (Konovsky ve Pugh, 1994). Diger bir ifade ile érgiitiin kendisinden
bekledigi sorumlulugu yerine getiren ¢aligan, bunun karsiliginda orgiitiin kendisine
fayda saglamasini bekler. Ote yandan bu durumun tersinin olmasi da miimkiindiir.
Baska bir deyisle c¢alisanin Orgiit icerisinde yasadigi birtakim olumsuzluklar,
calisganin Orgiite karst olumsuz algi ve tutumlara sahip olmasina neden olabilir
(Cropanzano ve Mitchel, 2005). Kendisini psikolojik olarak giivende hissetmeyen
calisan, bu durumu orgiitten kaynakl bir engel olarak algilayabilir. Bu agiklamalar
dogrultusunda, caliganlarin ~ kendilerini  psikolojik  olarak  giivende
hissetmemelerinin, birtakim orgiitsel engeller oldugu yoniindeki algilarinin
artmasina neden olabilecegi varsayimina dayanarak asagidaki hipotez
olusturulmustur:

Hipotez 1: Psikolojik giivenligin algilanan érgiitsel engel iizerinde negatif bir
etkisi vardir.

1.3. Algilanan Orgiitsel Engel ile Calisan Performansi Arasindaki Iligki

Calisan performanst kavrami, “bireyin orgiitiin amaglarint gergeklestirmeye
yonelik ortaya koydugu caba” olarak ifade edilebilir (Pradhan ve Jena, 2006).
Caligan performansina bir¢ok faktdr olumlu veya olumsuz etki edebilir. Gibney vd.
(2009, 2011) calisanlarin algiladiklar orgiitsel engelin, performanslarina olumsuz
etkisi olan bir durum oldugunu savunmuslardir. Algilanan 6rgiitsel engel ile ¢alisan
performansi arasindaki iligki Gouldner’in (1960) Negatif Karsiliklilik Norm Teorisi
(The Norm of Negative Reciprocity) ile aciklanabilir. Karsiliklilik norm teorisi,
sosyal degisim teorisi gibi bireylerin elde ettikleri faydalar karsiliginda olumlu
davraniglar sergileyeceklerini savunur. Bu teori, bireyin kendisine faydali olan
bireylere veya kurumlara karsi kendisini borg¢lu hissedecegini vurgular. Gouldner
(1960) bu durumun tersini Negatif Karsiliklilik Normu olarak ifade etmistir.
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Gouldner’in (1960) negatif karsiliklilik normuna gore, ¢alisanlar kendilerine zarar
veren kisi veya Orgiite misilleme olarak zarar verme egiliminde olurlar. Bu tiir
iligkiler literatiirde kisasa kisas olarak ifade edilir (Andersson ve Pearson, 1999). Bu
nedenle, ¢alisanlar orgiitii kisisel hedeflerine ulagmalarinin 6niinde bir engel olarak
algilamalar1 durumunda, orgiitiin kendilerinden bekledigi performansi ortaya
koymazlar (Gibney, 2009). Bu sonuclar dogrultusunda c¢alisanlarin algiladiklar
orgiitsel engelin artmas1 durumunda performanslarmin azalacagi sdylenebilir. Bu
aciklamalar dogrultusunda asagidaki hipotez gelistirilmistir:

Hipotez 2: Algilanan érgiitsel engelin ¢alisan performansi iizerinde negatif
bir etkisi vardir.

1.4. Algilanan Orgiitsel Engelin Araci Etkisi

Giliniimiizde orgiitlerin siirdiiriilebilir rekabet avantaji elde etmeleri ve
cevresel belirsizliklerle bas edebilmeleri i¢in, resmi gérev tanimlarini yerine getiren
calisanlarin, igbirligine uygun olmalari, sorgulama yapabilmeleri ve fikirlerini
rahatga dile getirebilmeleri son derece biiylik bir 6neme sahiptir (Jha, 2018).
Psikolojik giivenligin c¢alisan performansina etkilerini arastiran g¢alismalar
incelendiginde (Edmondson, 1999; Bilstad, 2016; Jha, 2018), calisanlarin
kendilerini psikolojik olarak giivende hissetmelerinin performanslarina olumlu
katkisinin oldugu sdylenebilir. Edmondson (1999) biitiin c¢alisanlarin psikolojik
olarak kendilerini giivende hissetmelerinin tek basina performanslarini artirict bir
unsur olacagini sdylemenin miimkiin olmadigini belirtmistir. Sosyal degisim teorisi
(Blau, 1964) birey veya grup davranislarinin birtakim somut veya soyut kaynaklarin
karsilikli degisimine gore sekillendigini savunur. Psikolojik giivenlik ile g¢alisan
performansi arasindaki iliski sosyal degisim teorisi agisindan ele alinabilir. Calisanin
bireysel hedeflerine ulagsmasi ig¢in gerekli olan geribildirimleri aldigi, fikirlerini
rahatga dile getirdigi ve calisma arkadaslarina giivendigi bir ortamda ¢aligsmasinin
karsiliginda, performansinin artacagi soOylenebilir (Edmondson, 1999). Bu
aragtirmada, psikolojik giivenligin algilanan orgiitsel engel araciligi ile caligan
performanst iizerindeki dolayli etkisi incelenmektedir. Yapilan aragtirmalar (Gibney,
2011; Edmondson ve Lei, 2014) caliganin psikolojik giivenlik ihtiyaci
kargilandiginda algiladig1 orgiitsel engelin azalacagi ve boylece performansinin
artacagl yoniindedir (Edmondson, 1999; Bilstad, 2016; Jha, 2018). Yapilan
aciklamalar dogrultusunda asagidaki hipotez olusturulmustur:

Hipotez 3: Psikolojik giivenlik ile ¢alisan performansi arasindaki iliskide
algilanan orgiitsel engelin araci etkisi vardir.

1.5. Is Giivencesizliginin Diizenleyici Etkisi

Is giivencesizligi veya issizlik tehdidi kavramu literatiirde farkli sekillerde
tanimlanmigtir. Heaney vd. (1994) is giivencesizligini, ¢alisanin sahip oldugu isin
stirekliligine ydnelik potansiyel bir tehdit algisi olarak tanimlamigtir. Sverke vd.
(2002) is giivencesizligini, ¢alisanin igini kaybedecegi ile ilgili beklentisi seklinde
tanimlamistir. Calisanlarin is gilivencesizligi algilarinin artmasi Orgiite olan
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bagliliklarinin (Bosman vd., 2005), 6grenme davramislarmin (Jha, 2018), ise
baglanmalarmin (Rusyandi, 2016) ve i memnuniyetlerinin (Reisel vd., 2010)
azalmasina, 6te yandan tilkenmisliklerinin (Bosman vd., 2005) ve is streslerinin (De
Witte vd., 2015) artmasma neden olur. Is giivencesizligi ve calisan performansi
arasindaki iliskiye yonelik yapilan arastirmalar calisanlarin is giivencesizligi
algilarinin artmasi durumunda performanslarinin azaldigini ortaya koymustur
(Chirumbolo ve Areni, 2005; Awan ve Salam, 2014; Wang vd., 2014; Piccoli vd.,
2017; Jimenez ve Didona, 2017). Yapilan literatiir arastirmasi sonucunda is
gilivencesizliginin bir¢ok c¢alismada diizenleyici degisken olarak kullanildigi
goriilmistiir (6rnegin De Cuyper ve De Witte, 2005). Bu galismada is giivencesizligi
diisiik oldugunda ¢alisanlarin performanslarinin yiiksek olmasi beklenmektedir
(orgiitsel engel algis1 yiiksek olsa bile). Diger bir ifade ile orgiitler ¢alisanlarin is
giivencesizligi algilarin1 azaltarak olumsuz duygularin etkilerini azaltabilirler
(Frijda, 1986) ve boylece galisanlarin gorevlerine odaklanmalarini saglayabilirler.
Bu dogrultuda calisanlarin is gilivencesizligi algilarinin artmast durumunda
algiladiklar1 oOrgiitsel engelin performanslari {izerindeki olumsuz etkisinin
giiclenecegini, azalmasi durumunda ise zayiflayacagi yoniinde bir hipotez
gelistirilmistir.

Hipotez 4a: {5 giivencesizligi algilanan orgiitsel engel ile ¢alisan performansi
arasindaki iliskide diizenleyici etkiye sahiptir. Is giivencesizliginin artmasi algilanan
orgiitsel engel ile calisgan performansi arasindaki negatif iliskinin giiglenmesine,
azalmasi zayiflamasina neden olur.

Is giivencesizliginin algilanan &rgiitsel engel ile ¢alisan performansi
arasindaki iliskide diizenleyici etkiye sahip olmasmmin yaninda, aym1 zamanda
psikolojik giivenligin calisan performans: {izerindeki dolayli etkisinin giiciinii
degistirmesi de muhtemeldir. Bu dogrultuda asagidaki hipotez olusturulmustur:

Hipotez 4b: Is giivencesizligi psikolojik giivenlik ve g¢alisan performansi
arasindaki pozitif ve dolayl iligskide (algilanan orgiitsel engel araciligiyla aktarilan)
diizenleyici etkiye sahiptir. Dolayli etkinin siddeti is glivencesizligi diisiik oldugunda
giiclii, yiiksek oldugunda zayiftir.

Yapilan literatiir arastirmast dogrultusunda olusturulan hipotezlere dayanarak
aragtirma modeli Sekil 1’deki gibi olusturulmustur.

Is Giivencesizligi

Algilanan Orgiitsel l Calisan Performansi

Psikolojik Giivenlik
Engel —

| —W

Sekil 1. Arastirma Modeli
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2. Yontem

2.1.0I¢ekler

Psikolojik giivenlik dlgegi: Arastirmada galiganlarin psikolojik giivenliklerini
olgmek icin Edmondson (1999) tarafindan gelistirilen ve Tiirk¢e uyarlamasi Yener
(2015) tarafindan yapilan, 7 maddeli ve tek boyutlu “Psikolojik Giivenlik Olcegi”
kullanilmgtir. Olgekteki her bir madde 5°li Likert tipi 6lgege gore (1-kesinlikle
katilmiyorum, 5-kesinlikle katiliyorum) derecelendirilmistir.

Calisan performansit 6lgegi: Calisanlarin performanslarin 6lgiimii igin
Kirkman ve Rosen (1999) ve Sigler ve Pearson (2000) tarafindan kullanilan ve
Tiirk¢e uyarlamasi Col (2008) tarafindan yapilan 4 maddeli “Caligan Performans
Olgegi” kullanilmistir. Olgekteki her bir madde 5°li Likert tipi dlgege gore (1-
kesinlikle katilmiyorum 5-kesinlikle katiliyorum) derecelendirilmistir.

Algilanan drgiitsel engel dlgegi: Arastirma kapsaminda ¢aliganlarin orgiitsel
engel algilarin1 dlgmek icin Gibney vd. (2009) tarafindan gelistirilen ve Tiirkce
uyarlamas1 Kogak (2019) tarafindan yapilan 5 maddeli “Algilanan Orgiitsel Engel”
Olcegi kullanilmistir. Katilimceilardan 6lgek maddelerine 7°1i Likert tipi 6lgege gore
(1-kesinlikle katilmiyorum, 4-ne katiliyorum ne katilmiyorum, 7-kesinlikle
katiltyorum) yanit vermeleri istenmistir.

Is giivencesizligi dlcegi: Calisanlarin is giivencesizligi algilarmin dlgiilmesi
icin De Cuyper vd. (2010) tarafindan gelistirilen ve Tiirk¢e uyarlamasi Secer (2011)
tarafindan yapilan 4 maddeli “Is Giivencesizligi Olgegi” kullanilmistir. Olgekteki her
bir madde 5°1i Likert tipi O6lgege gore (l-kesinlikle katilmiyorum 5-kesinlikle
katiliyorum) derecelendirilmistir.

2.2. Orneklem

Arastirma evrenini Tiirkiye’de hizmet sektoriinde faaliyet gosteren bir
firmanin 800 c¢alisani olusturmaktadir. Arastirma verileri, kolayda 6rnekleme teknigi
ile 223 calisandan elde edilmistir. Anketler katilimcilara arastirmaci tarafindan
dagitilmig ve arastirmaci tarafindan toplanmistir. Katilimcilara iliskin demografik
Ozellikler incelendiginde; katilimcilarin ¢ogunlugunun cinsiyetlerine gore erkek
(%71), medeni hallerine gore bekar (%84), yaslarina gore 26-35 yas araliginda
(%56,7) ve egitim durumlarina gore lise mezunu (%43) olduklar1 tespit edilmistir.

2.3. Verilerin Analizi

Yapilan anket sonucunda elde edilen veriler AMOS ve SPSS Macro istatistik
programlar1 kullanilarak analiz edilmistir. Arastirma hipotezleri birbirleri ile
baglantili iki adimda test edilmistir. Birinci adimda araci etkiye iliskin model
incelenmistir (Hipotez 1-3). ikinci adimda ise diizenleyici (moderatdr) degisken
modele dahil edilmis (Hipotez 4a) ve sartli dolayli etki test edilmistir (Hipotez 4b).

Araci etkinin analizi: Arastirmada psikolojik giivenligin calisan performansi
iizerindeki etkisinde algilanan orgiitsel engelin araci etkisinin test edilmesine yonelik
bir model olusturulmustur. Araci etkiye iliskin hipotezlerin test edilmesinde Baron
ve Kenny (1986) tarafindan ortaya konan sartlar dikkate alinmistir. Baron ve Kenny
(1986) aracilik etkisinin varhigindan s6z edilebilmesi icin bazi sartlarin
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gergeklesmesi  gerektigini  savunmustur. Bu sartlar aragtirma hipotezleri
dogrultusunda incelendiginde; (a) psikolojik giivenligin algilanan oOrgiitsel engeli
anlamli etkilemesi, (b) algilanan orgiitsel engelin c¢alisan performansini anlamli
etkilemesi ve (c) psikolojik giivenlik ile c¢alisan performans: arasindaki iliskiye
algilanan Orgiitsel engel araci degisken olarak dahil edildiginde iliskinin
anlamsizlagmasi (tam araci) veya iligkinin siddetinde azalma olmasi (kismi aract)
gerekir.

Baron ve Kenny (1986) tarafindan belirtilen sartlarin gerceklesmesi yaninda,
araci etkinin anlamliliginin da test edilmesi gerekir (Sobel, 1982). Bunun i¢in yaygin
bir sekilde kullanilan test Sobel testidir. Sobel testi kullanisli olmasina ragmen,
dolayli etkinin normal dagildigi varsayimina dayandigir i¢in bu varsayimin
temellerinin ¢ok saglam oldugunu sdylemek miimkiin degildir. Ciinkii bagimsiz
degisken ile araci1 degisken (a) ve aract degisken ile bagimli degisken (b) arasindaki
iligkiler normal dagilsa bile dolayli iligkiye ait dagilim (ab) normal dagilmaz
(Edwards ve Lambert, 2007). Bu nedenle Bootstrap metodunu kullanmak gerekir.
Bu metot kullanilarak tespit edilen giiven araliklar1 dolayli etkinin normal olmayan
dagilim1 sonucunda ortaya ¢ikan gii¢ problemlerini dnleyecektir (MacKinnon vd.,
2004). Bu dogrultuda araci etkiye iliskin hipotezlerin (Hipotez 1,2 ve 3) test edilmesi
icin Preacher ve Hayes (2004) tarafindan gelistirilen bir program (SPSS Macro)
kullanilmigtir. Bu program sayesinde, dolayli etkinin anlamliligina iliskin Bootstrap
(gliven araliklar1) ve Baron ve Kenny’nin (1986) sartlarina iligkin veriler elde
edilebilir.

Sarth dolayl etkinin analizi: Arastirmada is giivencesizliginin algilanan
orgiitsel engel ve calisan performansi arasindaki iliskide diizenleyici etkisinin
olduguna yonelik olarak Hipotez 4a test edilmistir. Ayrica psikolojik giivenlik ve
calisan performansi arsindaki iliskide algilanan orgiitsel engelin araci etkisinin is
giivencesizliginin seviyesine gore degistigine yonelik (sarthi dolayli etki) olusturulan
Hipotez 4b test edilmistir. Hipotez 4a ve 4b’nin test edilmesi i¢in SPSS Macro
programi kullanilmistir. Bu program yukarida da bahsedildigi gibi bootstrap
yonteminin kullanilmasimi ve diizenleyici degiskenin farkli seviyelerine gore sarth
dolayli etkinin degisip degismedigini ortaya koymasi agisindan oldukca
kullanighdir. Arastirmacilar (Muller vd., 2005) sartli dolayli etkinin incelenmesinde
dort durumun g6z 6nilinde bulundurulmasi gerektigini savunmuslardir. Bu durumlar
arastirma degiskenlerine gore uyarlandiginda; (1) algilanan orgiitsel engel ile ¢alisan
performansinin anlamli iligkili olmas1 gerekir, (2) algilanan orgiitsel engel ile is
gilivencesizligi etkilesiminin ¢alisan performansi tizerindeki etkisinin anlamli olmasi
gerekir, (3) psikolojik giivenligin ¢alisan performansi lizerindeki etkisinin anlamli
olmasi gerekir ve (4) psikolojik giivenligin ¢alisan performansi iizerindeki algilanan
orglitsel engel aracilig1 ile aktarilan dolayli etkisinin ig giivencesizliginin yiiksek ve
diisiik seviyelerine gore farklilagmasi gerekir.

3. Bulgular

Arastirmada kullanilan her bir 6lgege gilivenirlik testi yapilmistir. Yapilan

testlerde Olgeklerin igsel tutarliligi hakkinda bilgi veren ve diger yontemlere gore
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daha yaygin kullanilan Cronbach Alpha degerleri incelenmistir. Analizler sonucunda
psikolojik giivenlik (0=.846), algilanan orgiitsel engel (0=.919), is giivencesizligi
(0=.873) ve calisan performansi (0=.813) Olceklerine iliskin Cronbach Alpha
degerlerinin yeterli seviyede olduklar1 goriilmiistiir (Tavakol ve Dennick, 2011).
Aragtirmada ortak yontem varyansi hatasinin olup olmadiginin test edilmesine
yonelik Harman’in tek faktor testi kullanilmistir. Ortak yontem sapmast Slgiim
hatalarinin ana kaynaklarindan biridir ve 6l¢lim hatas1 6l¢ekler arasindaki iligkinin
sonuclarinin gecerliligini olumsuz etkileyen bir durumdur (Podsakoff vd., 2003). Bu
amacla psikolojik gilivenlik, algilanan oOrgiitsel engel, is giivencesizligi ve calisan
performansi lgeklerine iliskin maddeler faktor analizine tabi tutulmustur. Ortak
yontem sapmasinin varligindan s6z edebilmek i¢in (a) faktorlerden ilkinin varyansin
onemli bir kismini tek basmna acgiklamasi veya (b) faktor analizi sonucunda tek
faktorlii bir yapinin ortaya ¢ikmasi gerekir (Podsakoff vd., 2003; Sharma vd., 2009).
Bu kapsamda degigkenlere iliskin maddeler analiz edilmis ve yapilan analiz
sonucunda 6zdegeri 1’den biiyiik olan 4 boyut ortaya ¢ikmistir. Bu boyutlardan ilki
toplam varyansin %27’sini, ikincisi % 22’sini, li¢iinciisii %16’sin1 ve dordiinciisii
%8’ini agiklamaktadir. Bu sonuglar dogrultusunda arastirmada ortak yontem
sapmasi sorununun olmadig1 sdylenebilir.

Tablo 1°de degiskenlere iligkin ortalamalar, standart sapmalar ve korelasyon
degerleri verilmistir. Korelasyon degerleri incelendiginde; psikolojik giivenlik ile
algilanan orgiitsel engelin (= -,418; p<.01) ve algilanan &rgiitsel engel ile ¢aligsan
performansinin (r= -,291; p<.01) negatif yonlii iliskili olduklar1 goriilmiistiir.

Tablo 1. Olceklere Ait Betimleyici Istatistik Sonuglar
Olcekler Ortalama Std.

1 2 3 4
Sapma
PG 3,27 ,765 (,85)
AOE 2,50 1,230 - 418%* (,92)
iG 2,65 1,260 S261%% 33 (.87)
CP 421 ,729 J191% S291%% 195% (,81)

(N=385, PG= Psikolojik giivenlik; AOE= Algilanan orgiitsel engel; 1G=is
giivencesizligi; CP=Caligsan performansi; Degiskenlerin i¢sel tutarliliklar1 hakkinda
bilgi veren cronbach alpha degerleri parantez igerisinde verilmistir)

Aragtirmada kullanilan degiskenlerin elde edilen verilerle uyumlarinin tespit
edilmesine yonelik olarak AMOS programi aracilig1 ile dogrulayici faktdr analizi
yapilmistir. Her bir degiskene ait uyum iyiligi degerleri (32/df, RMSEA, CFI, GFI,
NNFI ve SRMR) Tablo 2’de verilmistir.

Tablo 2. Degiskenlere Iliskin Uyum Lyiligi Degerleri

y2/df RMSEA CFI GFI NNFI SRMR
PG 2.632 0.064 0.981 0.975 0.970 0.049
AOE 2.750 0.072 0.984 0.965 0.975 0.046
iG 2.507 0.068 0.994 0.990 0.990 0.042
CP 1.492 0.054 0.996 0.992 0.990 0.032
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Tablodaki degerler incelendiginde her bir degiskene ait uyum iyiligi degerinin
kabul edilebilir seviyede oldugu, dolayisiyla arastirma verilerinin degiskelere iliskin
modellerle uyumlu olduklar1 séylenebilir (Hooper vd., 2008).

3.1. Aract Etkinin Test Edilmesi

Arastirmanin 1, 2 ve 3. hipotezlerine iliskin sonuglar Tablo 3’te verilmistir.
Tablodaki sonuglar incelendiginde, psikolojik giivenligin algilanan orgiitsel engel
iizerinde negatif yonlii bir etkisinin oldugu (B= -0.67, p<0.01) goriilmektedir. Bu
sonuca dayanarak Hipotez 1’in desteklendigi sdylenebilir. Ayrica algilanan orgiitsel
engelin ¢alisan performansi lizerinde negatif etkisinin oldugu varsayimina dayanan
Hipotez 2’nin de kabul edildigi ifade edilebilir (B=-0.15, p<0.01).

Tablo 3. Araci Etkiye Iliskin Regresyon Analizi Sonuclar

B SE t p
PG’nin CP iizerindeki 0.08 0.09 0.86  0.392
dogrudan etkisi
PG’nin AOE iizerindeki -0.67 0.13 -4.99  0.000
etkisi
AOE’in CP iizerindeki etkisi  -0.15 0.06 -2.64  0.009
PG’nin CP iizerindeki 0.18 0.08 2.11 0.037
toplam etKisi
Etki SE EDGA%95 EYGA%95 b4 )i
PG’nin CP
dzerindeki 15 0048 0.03 0.21 Sobel 225  0.044
dolayh
etkisi
M SE EDGA%99 EYGA%99
Bootstrap
edilmis 0.11 0.048 0.03 0.22
dolayh etki

(N=223; Bootstrap 6rneklem biiyiikliigii= 5.000. EDGA=En Diisiik Giiven
Araligi; EYGA= En Yiiksek Giiven Aralig1; PG=Psikolojik Giivenlik; CP=Calisan
Performans1; AOE=Algilanan Orgiitsel Engel)

Son olarak algilanan Orgiitsel engelin psikolojik giivenlik ile calisan
performansi arasindaki iligkide araci etkisinin olduguna iliskin sonuglara (B=-0.10,
p<0.05) bakildiginda, Hipotez 3’iin desteklendigini sdyleyebiliriz. Fakat Hipotez
3’lin tam olarak desteklendiginin sdylenebilmesi i¢in araci etkinin anlamliliginin
kontrol edilmesi gerekir. Bunun i¢in Sobel testi sonuglar1 (z=2.25, p<0.05) ve
bootstrap sonuglart (EDGA=0.03, EYGA=0.21) incelendiginde araci etkinin anlamli
oldugu goriilmiistiir.

3.2. Sartlt Dolayl Etkinin Test Edilmesi

Hipotez 4a ve 4b’ye iliskin sonuclar Tablo 4’te verilmistir. Tablodaki
sonuclar incelendiginde, algilanan orgiitsel engelin ¢alisan performansi {izerindeki
etkisinde ig giivencesizliginin diizenleyici etkisinin oldugu goriilmektedir (Hipotez
4a). Diger bir ifade ile ¢alisanlarin algiladiklar orgiitsel engelin performanslar
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iizerindeki etkisi i giivencesizligi algilan yiliksek iken giiglii, diisiik iken zayiftir.
Ayrica algilanan orgiitsel engel ile is giivencesizligi etkilesiminin (AOExIG) anlamli
olmasindan o6tiirii (B=0.08, t=2.18, p<0.05) diizenleyici etkinin anlamli oldugunu
sOylemek miimkiindiir. Fakat Hipotez 4a’nin tam olarak desteklendiginin
sOylenebilmesi i¢in bu etkilesime ait grafigin varsayilan desene uygun olmasi gerekir
(Preacher ve Hayes, 2004; Preacher vd., 2007). Bu uygunlugun olup olmadiginin
tespit edilmesi i¢in is glivencesizligine ait ortalamanin alt ve iist siirlarna ait
degerler kullanilarak Sekil 2°deki grafik ¢izilmistir.
Tablo 4. Sartli Dolayli Etkiye Iliskin Regresyon Analizi Sonuglar:

Yordayici B SH t p
Bagimh Degisken: Algilanan Orgiitsel Engel (AOE)

Psikolojik

Gﬁvendk -0.67 0.13 -4.99 000
Bagimh Degisken: Calisan Performansi

AOE -0.43 0.13 -3.43 .000

iG -0.07 0.11 -0.69 491

AOEXIG 0.08 0.04 2.18 .031

Sartli Dolayli Etki = M =1 SS

is Boo'tstr.ap

Giivencesizligi edilmis ‘ BootSH BootEDGA BootEYGA
dolayh etki

-1.85 (-1,25) 0.23 0.07 0.10 0.38

M (0.00) 0.15 0.05 0.06 0.25

+1 8S (1,25) 0.06 0.04 -0.01 0.16

Tablo 4. Sartli Dolayli Etkiye Iliskin Regresyon Analizi Sonuclar
) Sarth dolayh etki indeksi
Indeks BootSE BootEDGA  BootEYGA
B 005 0.02 0.10 01
Giivencesizligi
AOE= Algilanan orgiitsel engel; IG= Is giivencesizligi; SS=standart sapma;
SH=Standart hata; EDGA=En diisiik giiven araligi; EYGA= En yiiksek giiven
aralig1.
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Sekil 2. Algilanan Orgiitsel Engel ile Calisan Performanst Arasindaki Iliskide Is
Giivencesizliginin Diizenleyici Etkisi

Sekildeki sonuglar incelendiginde; algilanan orgiitsel engelin ¢alisan
performansi lizerindeki negatif etkisi ig giivencesizligi diisiik iken giiclii (B=-0.32,
t= -3.86, p<0.01), yiiksek iken anlamsiz oldugu goriilmiistiir (B= -0.10, t= -1.46,
p=0.147). Bu sonuglar dogrultusunda Hipotez 4a’nin desteklendigi sdylenebilir.

Arastirmada is giivencesizliginin farkli seviyelerine gore psikolojik
gilivenligin calisan performansi iizerindeki algilanan orgiitsel engel araciligr ile
aktarilan dolayli etkisinin farklilasip farklilasmadigi test edilmistir (Hipotez 4b).
Tablo 4’te is glivencesizliginin ortalama (0.00), ortalama tistii (1.25) ve ortalama alti
(-1.25) standart sapma seviyesine gore sartli dolayli etkiye iliskin sonuglar
verilmigtir. Yapilan incelemede {i¢ standart sapma seviyesinden ikisinin (ortalama
ve ortalama alt1)) Bootstrap edilmis sarthi dolayli etkilerinin sifirdan farkli ve
istatistiksel olarak anlamli olduklar1 goriilmiistiir. Bu sonuglara gére Hipotez 4b’nin
desteklendigi soylenebilir. Diger bir ifade ile algilanan orgiitsel engel araciligi ile
psikolojik giivenligin calisan performansi {izerindeki dolayli ve pozitif etkisi is
giivencesizligi yiiksek oldugunda anlamsiz iken (B= 0.06, EDGA=-0.01,
EYGA=0.16), diisiik oldugunda giicliidiir (B= 0.23, EDGA=0.10, EYGA=0.38).
Ayrica sarth dolayli etkinin varligina iligkin kosullar incelendiginde; (1) algilanan
orgiitsel engel ile ¢alisan performansi arasinda anlamli iligki oldugu (B=-0.43, t= -
3.43, p<0.01), algilanan 6rgiitsel engel ile is glivencesizligi etkilesiminin (AOExIiG)
caligsan performansi tizerindeki etkisinin anlamli oldugu (B= 0.08, t=2.18, p<0.05),
(3) psikolojik giivenligin ¢alisan performansi {izerindeki etkisinin anlamli oldugu
(B= 0.18, t= 2.11, p<0.05) ve (4) psikolojik giivenlik ve calisan performansi
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arasindaki iligkide algilanan Orgiitsel engel aracilig ile aktarilan dolayli etkinin is
gilivencesizliginin yiiksek ve diisiik seviyelerine gore farklilastigi goriilmiistiir.

Sonuc ve Oneriler

Bu ¢alismanin amaci, psikolojik giivenlik ile ¢alisan performansi arasindaki
iligkide algilanan Orgiitsel engelin araci etkisi ve ig giivencesizliginin diizenleyici
etkisini incelemektir. Bu arastirma, psikolojik giivenlik ile calisan performansi
arasindaki iliskinin, dnceki arastirmalarin (6rnegin, Edmondson, 1999; Bilstad,
2016; Bradley vd., 2012) belirtiginin aksine, daha karmasik oldugunu ortaya
koymustur. Diger bir ifade ile bu ¢aligma psikolojik giivenlik ile ¢alisan performansi
arasindaki iligkiyi daha genis perspektiften ele alarak bu iki degisken arasindaki
iliskinin daha iyi anlagilmasina katki yapmistir.

Yapilan arastirmalar sonucunda tiim hipotezlerin desteklendigi gorilmistiir.
Arastirmada Oncelikli olarak psikolojik giivenlik ile algilanan orgiitsel engel
arsasindaki iliski (Hipotez 1) test edilmistir. Arastirma bulgular1 calisanlarin
psikolojik giivenlik algilarinin artmasi durumunda algiladiklar1 orgiitsel engelin
azalacagi  yoniindedir. Sosyal degisim teorisi agisindan bu  sonug
degerlendirildiginde, ¢alisan fikirlerini ifade etme, hatalar1 dile getirme ve sorularina
cevap bulma konusunda diger ¢alisanlarin tepkisinden g¢ekinmeyecegi bir ortam
yaratan Orgiitiine karst olumlu tutum ve duygulara sahip olacagi, boylece orgiitii
hedeflerine ulagmasinda bir engel olarak gdérmeyecegi sOylenebilir. Aragtirma
kapsaminda ele alinan ikinci hipotez algilanan orgiitsel engel ile ¢alisan performansi
arasindaki iligkiye yoneliktir. Analiz sonuglar1 ¢alisanlarin algiladiklar1 orgiitsel
engelin artmasi durumunda performanslarmin azalacagina yonelik varsayimi
(Hipotez 2’yi) desteklemektedir. Calisanin kendi faydasina olacak durumlarla
(6rnegin; kariyer planlamasi, egitim firsatlari) ilgili orgiitsel birtakim engellerin
oldugu algisina sahip olmasi performansinin azalmasina neden olur. Arastirmada
algilanan orgiitsel engelin psikolojik giivenlik ve g¢alisan performans: arasindaki
iligkide araci etkisi olduguna yonelik olusturulan Hipotez 3’iin de desteklendigi
goriilmistiir. Bu sonuca gore psikolojik giivenligin ¢alisan performansi iizerindeki
pozitif etkisinin algilanan 6rgiitsel engel aracilig1 ile azaldig1 sdylenebilir. Son olarak
aragtirmada is giivencesizliginin diizenleyici etkisi incelenmistir (Hipotez 4a ve 4b).
Yapilan analiz sonuglar is giivencesizliginin algilanan orgiitsel engel ile ¢alisan
performansi arasindaki iligkide diizenleyici etkisinin oldugu yo6niindeki varsayimi
(Hipotez 4a) desteklemektedir. Diger bir ifade ile algilanan orgiitsel engelin ¢aligan
performansi lizerindeki negatif etkisi is glivencesizligi yiiksek iken giiclii, diistik iken
zayiftir. Son olarak, psikolojik giivenligin ¢alisan performansi lizerindeki algilanan
orgiitsel engel araciligi ile aktarilan dolayl etkisinin is giivencesizligi yiiksek iken
anlamsiz, diisiik iken gliclii oldugu goriilmiistiir (Hipotez 4b). Bu sonuca dayanarak
calisanlarin psikolojik gilivenlik algilarinin performanslar1 iizerindeki olumlu
etkisinin, algiladiklar1 orgiitsel engel ve is gilivencesizligi algilarinin azaltilmasi
sayesinde arttirilabilecegi soylenebilir.
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Aragtirma sonuglar psikolojik giivenlik ile calisan performansi arasindaki
iligkiyi arastiran 6nceki ¢alisma sonuglarini hem desteklemesi hem de genisletmesi
acisindan Onemlidir. Bu anlamda arastirma sonuglarinin literatlire birtakim
katkilarinin oldugu ifade edilebilir. Oncelikli olarak bu arastirma psikolojik giivenlik
ile calisan performansi arasindaki iligkiyi farkli degiskenlerle inceleyen az sayida
caligmadan biri olmas1 agisindan 6nemlidir (Jha, 2018; Bilstad, 2016). Calismanin
literatiire olan en Onemli katkilarindan biri, arastirmada is giivencesizliginin
diizenleyici etkisinin modele dahil edilmesidir. Arastirma bulgularina gore,
psikolojik giivenligin ¢aligan performansi iizerindeki dolayl etkisi is giivencesizligi
diistik iken giiclii yiiksek iken anlamsizdir. Bu bulgu, psikolojik giivenlik ile ¢aligan
performanst iligkisinin daha iyi anlagilmasina katki yapmistir. Psikolojik giivenlik
ile ¢alisan performansi arasindaki iligkiyi arastiran c¢alismalar bu iliskide is
giivencesizliginin etkisini géz ardi etmislerdir. Bu ¢aligma, is giivencesizliginin bu
iliskide 6nemli bir belirleyici oldugunu ortaya ¢ikarmasi agisindan 6nemlidir. Diger
bir ifade ile aragtirma bulgulari psikolojik giivenligin ¢alisan performansi iizerindeki
etkisinde (Edmondson, 1999; Baer ve Frese, 2003; Jha, 2018; Bilstad, 2016),
algiladiklar1 orgiitsel engel ve is gilivencesizliginin dnemli belirleyiciler oldugunu
ortaya ¢ikarmast bakimindan 6nemlidir. Bu ¢alismanin literatiire diger bir 6nemli
katkisi, arastirma sonugclarina iliskin verilerin onceki ¢alismalardan (Edmondson
2002; Bilstad, 2016; Jha, 2018) farkli olarak takim performansi yerine bireysel
performansa iligkin dlglimler sonucunda elde edilmis olmasidir.

Calisan performansinin orgilitsel bagariin kritik bir bilegseni olmaya devam
edecegi varsayilirsa, arastirma bulgularinin birtakim pratik etkilerinin oldugu
belirtilebilir. Bunlardan ilki, bulgularmm c¢alisan performansinin artirilmasinda
psikolojik giivenligin 6nemini vurgulamasidir. Psikolojik olarak giivende olduklarini
hisseden ¢alisanlar islerini, kariyerlerini, gelisim firsatlarini ve sorunlarin1 yonetim
kademesindeki karar vericilere c¢ekinmeden iletebilirler. Psikolojik giivenlik,
elverisli bir calisma ortami yaratir, calisanlari risk almaya tesvik eder ve ¢alisanlarin
orglite karst olumlu duygulara sahip olmalaria katkida bulunur (Jha, 2018). Bu
nedenle orgiitiin psikolojik olarak giivenli bir ortam yaratma konusunda ¢aba sarf
etmesi gerekir. Ikinci olarak arastirma bulgulari psikolojik olarak kendini giivende
hisseden calisanlarin algiladiklar1 oOrgiitsel engel azaltilarak performanslarinin
artirilabilecegini  vurgulamas: agisindan  Onemlidir. Calisanlar  kendilerini
hedeflerinden uzaklastiran ve sagliklarina zarar veren oOrgiitlerdeki iiyeliklerini
devam ettirmek istemezler (Kogak, 2019). Orgiitin kendisine zarar verici
davraniglart oldugu algisina sahip olan c¢alisan, kendi degerleri ile Orgiitiin
degerlerinin farkli oldugunu diisiinecektir (Gibney, 2009). Bu nedenle Orgiit
yoneticilerinin ¢alisanlarin algiladiklar1 orgiitsel engelleri azaltmaya yonelik
uygulamalar1 yeniden gbézden gecirerek gerekli iyilestirmeleri yapmalar1 gerekir.
Aragtirma bulgularinin uygulamaya olan diger bir katkisi is giivencesizliginin
psikolojik giivenlik, algilanan orgiitsel engel ve calisan performansi etkilesiminde
onemli bir belirleyici oldugunu vurgulamasidir. Yasanan krizler ve oOrgiitsel
degisimler isletmelerin ¢alisanlar1 isten ¢ikarmalarina veya ¢ikarma olasiliklarinin
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artmasina neden olur. Caliganin isten ¢ikarilma olasiligina iligkin tehdit algisini ifade
eden is giivencesizligi (De Witte, 2005) performansina etki eden Onemli bir
durumdur (Chirumbolo ve Areni, 2005; Awan ve Salam, 2014; Wang vd., 2014;
Piccoli vd., 2017; Jimenez ve Didona, 2017). Kendisini orgiitteki gelecegi agisindan
giivende hissetmeyen c¢alisanin, algiladig1 orgiitsel engelin performansi tizerindeki
olumsuz etkisi daha fazla olacaktir. Bu nedenle orgiitler caliganlarin islerini
kaybedeceklerine dair tehditler hissetmelerine neden olacak uygulamalar1 ortadan
kaldirmalar1 gerekir. Orgiitler biitiin yonetimsel faaliyetlerde adaletli ve psikolojik
olarak giivenli bir ortam yaratarak ¢alisanlarin orgiitsel engel algilarini azaltabilir
(Gibney, 2011) ve boylece performanslarini artirabilirler. Caligana psikolojik olarak
giivenli bir ortam saglayarak performansini artirmayan orgiitlerin oncelikli olarak
calisanlarin algiladiklar orgiitsel engel ve is glivencesizligi seviyelerini dlgmeleri
gerekir. Algilanan orgiitsel engel ve is glivencesizligi seviyesi yiiksek olan ¢aliganlar
psikolojik olarak giivenli bir ortamda calistyor olsalar bile orgiitiin kendilerinden
bekledigi performansi ortaya koyamazlar. Bunun i¢in orgiitler ¢alisanlarin kariyer
planlamalarini, hedeflerini ve isteklerini dikkate alarak, islerini kaybedeceklerine
dair korkular1 ortadan kaldirmaya yonelik agiklama ve uygulamalar sayesinde
performanslarina katkida bulunabilirler. Bunun igin yonetimin karar alma bigimi ve
insan kaynaklar1 uygulamalarinin gozden gecirilerek gerekli iyilestirmelerin
yapilmasi gerekir.

Aragtirmanin literatiire yukaridaki katkilar1 olmasina ragmen birtakim kisitlar
da s6z konusudur. Bunlardan ilki arastirmanin kesitsel bir ¢alisma olmasindan 6tiirii
(Lewin, 2006), elde edilen sonuglarin nedenselligi ortaya konamamistir. Her ne
kadar arastirmada nedensel iligkileri vurgulamak igin “etkiler” terimi kullanilsa da,
gelecekte yapilacak calismalarda degiskenler arasindaki iliskilerin nedenselliginin
daha kabul edilebilir olmasi igin verilerin boylamsal veya deneysel yontemlerle
toplanmas1 gerekir. Arastirmanin diger bir kisiti, arastirma verilerinin sadece
Tiirkiye’de hizmet sektoriinde faaliyet gosteren bir firmanin ¢aliganlarindan elde
edilmis olmasindan  Otiirii, sonuglarin  diger sektorlere ve {ilkelere
genellenememesidir. Gelecekte yapilacak olan caligmalar, farkli sektorlerdeki ve
kiiltiirdeki calisanlardan veri elde ederek arastirma sonuglarini genelleyebilirler.
Aragtirmanin ti¢lincii kisiti, birgok arastirmada oldugu gibi (6rnegin Cole vd., 2008;
Pradhan ve Jena, 2006; Liu vd., 2011; Tuna vd., 2018) calisan performansinin
yonetici puanlari ile degerlendirilmemis olmasidir. Yonetici degerlendirmeleri her
ne kadar performans degerlendirmelerinde 6nemli bir 6l¢iit olarak kabul edilse de
(Landy ve Farr, 1980) diger performans Ol¢iimlerinde (6rnegin ¢alisma arkadasi
degerlendirmesi) farkli sonuclara ulasilabilecegi iddia edilebilir (Cole vd., 2008).
Ayrica bu ¢alismada kullandigimiz onciillerin performansin nesnel bir belirleyicisi
oldugu sdylenemez. Bu durum mevcut ¢alismay1 gecersiz kilmaz. Fakat gelecekte
yapilacak aragtirmalarda, objektif performans olgiimleri kullanilarak bu ¢aligma
sonuglar1 desteklenebilir.
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Oz: Bu calismada Tiirkiye’de ilk halka arz1 gerceklesen 320 sirketten olusan genis bir 6rneklem
iizerinde diisiik fiyatlamanin varligi ve disiik fiyatlama seviyesinin zaman igerisinde degisip
degismedigi arastirilmaktadir. Farkli anormal getiri hesaplama yontemlerinin kullanildig: ¢alismada,
diisiik fiyatlamanin varligi tespit edilmistir. Yapilan analizlerde ilk halka arzlarda ilk ii¢ giin boyunca
istatistiksel olarak anlamli bir sekilde anormal getiri elde edildigi ve bu dénemde halka arz fiyatina gore
ortalama %10.2 kiimiilatif anormal getiri elde edildigi saptanmistir. Ancak daha sonraki giinlerde
anormal getirinin negatife dondiigii ve kiimiilatif anormal getirinin 6rnegin bes ile on besinci giinler
arasini kapsayan donemde -%2.72 olarak gerceklestigi ve bu donemde istatistiksel olarak anlamli
negatif getirinin ortaya ¢iktig1 goriilmektedir. Calismada ayrica halka arzda anormal getirinin diger bir
ifade ile diisiik fiyatlandirma seviyesinin zaman igerisinde azaldigi, drnegin 1993-2000 yillar1 arasinda
halka arz edilen 125 sirket i¢in ilk giin anormal getiri % 8.8 iken 2002-2015 yillar1 arasinda halka arz
edilen sirketler i¢in bu oranin % 5.9’a diistiigii ve bu diisiisiin istatistiksel agidan anlamli oldugu tespit
edilmistir. Bu durum yillar itibari ile finansal piyasalarda ve halka arz siireglerinde yaganan gelismelerin
ilk halka arzda diisiik fiyatlamay1 azaltic1 yonde etkiledigini ancak diisiik fiyatlamanin halen varligini
devam ettirdigini gostermektedir.

Anahtar Kelimeler: 11k Halka Arz, Diisiik Fiyatlama, Borsa Istanbul

Does Underpricing Level Vary With Time? An Ipo Research On Borsa Istanbul

Abstract: This research paper investigates the presence of underpricing and the time-
variability of the level of underpricing over a broad sample comprising of 320 companies which have
gone through initial public offerings (IPOs) in the Turkish stock market. Various methods employed in
estimating the abnormal returns attest the validity of underpricing. Through our analysis it is
determined that statistically significant abnormal returns, 10.2% with respect to IPO price on average,
during the first three days after IPO is initialized are attainable. Yet, within the subsequent days these
abnormal returns turn out to be negative, an example to this end is the observed -2.72% cumulative

Bu calisma, Dog. Dr. Ender COSKUN danismanliginda Pamukkale Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisiinde yiiriitiilen “Ilk Halka Arzda Diisiik Fiyatlama Olgusu ve Borsa Istanbul’da Diisiik
Fiyatlamanin Belirleyicileri” baglikli yiiksek lisans ¢aligmasindan tiiretilmistir.

20gr. Gor. Pamukkale Universitesi, Cal Meslek Yiiksekokulu, Muhasebe ve Vergi Uygulamalari
Bolimii, https://orcid.org/0000-0001-5083-3586

3Dog. Dr. Pamukkale Universitesi, Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, Isletme Bolimii,
https://orcid.org/0000-0003-2833-4363

Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Ocak 2020, Cilt: 34, Sayi: 1 141



Ilk Halka Arzda Diigiik Fiyatlama Seviyesi Zamanla Degisiyor Mu? Borsa Istanbul Uzerine
Bir Arastirma

abnormal return in the five to fifteen days’ period, which is also found to be statistically significant.
Moreover, we also report the decrease in the level of underpricing through time, i.e. while the first day
abnormal return is 8.8% for the 125 companies which have gone public in 1999-2000, corresponding
rate falls to 5.9% for IPOs during 2002-2015. Taking this decrease in underpricing level, which is also
determined to be statistically significant, into consideration, we conclude that the developments in
financial markets and IPO processes negatively effects IPO underpricing, but currently underpricing
keeps its presence in Borsa Istanbul.

Keywords: IPO, Underpricing, Borsa Istanbul

EXTENDED SUMMARY

Research Problem

The results obtained from the studies on underpricing in the initial public
offering (IPO), in other words abnormal return, may vary according to the countries,
the research period, the number of companies used in the research and the calculation
method. The aim of this study is to investigate by creating a comprehensive sampling
in Turkey, existence of IPO underpricing and whether underpricing level is changed
over time by using different methods of calculating abnormal returns.

Research Questions

In our study, a large data set was created and the question of whether there is
a underpricing anomaly in Borsa Istanbul was answered using different abnormal
return calculation methods.

In this study it is also examined whether the developments in the markets
(such as the increase over time in the knowledge and experience of underwriters
firms, investors and public offering companies and the improvement of the IPO
processes) affected the low pricing level. For this purpose, in our study moving
average abnormal returns were calculated by creating an equal number of sub-
samples and it was investigated whether the low pricing level changed over time.

Literature Review

The existence of low pricing in initial public offerings has been investigated
in many countries and findings on the existence of low pricing in markets in general
have been obtained (Ljungquist, 1997; Pham et al., 2003; Kooli and Suret, 2004;
Dell'acqua et al., 2015). However, when the results are compared, it is observed that
first-day abnormal returns or first-day returns may vary according to countries, the
selection of the sample period, or the number of companies used in the sample. For
example, Aggarwal and Rivoli (1990) determined first day adjusted returns as
10.67%, Ritter (1991) determined first day returns as 14.30%, and Ritter and Welch
(2002) determined first day returns as 18.8%.

In Turkey, an average abnormal return on the first day was determined as
12.2% in the study conducted by Kiymaz (1996). Aktas et al., (2003) and Elmas
(2013) have also found that low pricing exists. Teker and Ekit (2003) determined
the first day return as 7%, adjusted according to the market model. In one part of the
studies, the initial public offering price and the return obtained according to the
closing price of the first day were calculated without any correction according to the
market return (Durukan, 2002; Dagli ve Kurtaran, 2008; Oran et al., 2013).
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Methodology

In this study, the abnormal return performance of 320 companies whose IPO
took place during the 22-year period spanning 1993-2015, covering the first twenty
trading days is examined.

The initial public offering prices of the shares and the closing prices on the
first trading day were used to calculate the return on the first day. Abnormal return
is calculated by taking the difference of the calculated first day return according to
the return of the market on the day the stock is first traded (ARr) and taking the
difference between the issuance date of the share and the date of the first transaction
(ARp).

In addition, abnormal returns were calculated according to the estimated
returns according to the market model (ARp), and the companies with missing data
were excluded from the sample and a sub-sample was created for 265 companies. In
the calculation of abnormal return according to market model, the expected return of
the stock is determined (}?i,t) and the difference between expected return and actual
return is defined as abnormal return. In this method, the return of BIST 100 index is
used for the return of the market. In the calculation of ARp, two separate time
windows were created as the first 20 trading days after the public offering and 200
trading days after 20 trading days. According to the market model, alpha and beta
coefficients were calculated in the second period of 200 trading days and the
expected returns of the stocks for the first period of 20 trading days were calculated.
For this sampling the mean ARt and ARp values were also calculated.

In our study, the companies were also aligned according to the public offering
dates and abnormal returns were calculated on the basis of the moving average for
the samples of 125 companies. Accordingly, the first group consists of 125 public
offering companies between February 1993 and July 2000, while the second group
was formed by excluding the first 15 companies starting from February 1993 and
taking the first 15 public offering companies after July 2000 and again based on a
sample of 125 companies. This process was continued until 2015 and the average
first day abnormal returns were calculated for a total of 11 sub-samples.

Results and Conclusions

For the initial sample of 320 companies, ARp and AR is calculated as 6.6%
and 7.3% respectively. The abnormal return (ARp) is calculated as 7.2% according
to the market model for the sample of 265 companies. The mean ARt and ARp
values are calculated for the same sample as 7.2% and 6.4% respectively.All these
rates indicate a non-zero return at a statistically significant 1% level, in other words,
a strong presence of low pricing in companies that go public. It was determined that
negative returns occurred on the eleven days of the sixteen day period until the fifth
day and after the twentieth day, and some of these returns were statistically
significant. Through our analysis it is determined that statistically significant
abnormal returns, 10.2% with respect to PO price on average, during the first three
days after IPO is initialized are attainable. Yet, within the subsequent days these
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abnormal returns turn out to be negative, an example to this end is the observed -
2.72% cumulative abnormal return in the five to fifteen days’ period, which is also
found to be statistically significant. This condition shows that the abnormal returns
that occurred in the first days were realized by the investors later on.

In addition, in this study companies are listed according to public offering
dates and abnormal returns are calculated on the basis of moving average. According
to this, it was determined that abnormal return was 8.8% for 125 companies that
offered IPO between February 1993 and July 2000, which decreased in time and
5.9% for last group of 125 companies offered IPO between February 2002 and May
2015. It was concluded that the averages of these two groups were statistically
different at 10% significance level. Taking this decrease in underpricing level, which
is also determined to be statistically significant, into consideration, we conclude that
the developments in financial markets and IPO processes negatively effects IPO
underpricing, but currently underpricing keeps its presence in Borsa Istanbul.

Giris

Sirketler ortaya cikan ilave sermaye ihtiyaglarini halka arz yoluyla pay
senetlerini satarak karsilamay1 bir finansman alternatifi olarak degerlendirmektedir.
Bu baglamda ilk halka arz halka kapali sirketlerin ilk kez sermaye piyasalarini
kullanarak sermaye artirma yoluyla fon temin etmelerini ifade etmektedir (Carter ve
Manaster, 1990: 1045). Halka arz siirecinde sirketler baz1 maliyetlere katlanmaktadir
ve bu maliyetlerin bir kismi halka arz siirecinde pay senedinin fiyatinin diisiik
belirlenmesinden kaynaklanan dolayli maliyetlerden olugsmaktadir. Diisiik fiyatlama
diger bir ifade ile ilk halka arzda ortaya ¢ikan anormal getiri Carter ve Manaster
(1990) tarafindan “menkul kiymetlerin halka arz fiyat1 ile ikincil piyasadaki ilk islem
giinii olusan fiyat arasindaki farkin kabul edilebilir bir risk priminin gerektirdigi
farktan daha biiylik olmas1” olarak tanimlanirken Ibbotson vd., (1988) tarafindan
“halka arz siirecinde olusan halka arz fiyatindan alim yapan yatirimcilarin halka arz
sonrast ilk iglem giinii kapanis fiyatindan satig yapmasi durumunda elde edecekleri
getiri” olarak tanimlanmaktadir. Bu ¢ergevede diisiik fiyatlama ile ilgili temel
almacak tanimlamaya gore ilk halka arzda hesaplanacak anormal getiri
farklilasabilmektedir. ilk halka arzda diisiik fiyatlamanin, diger bir ifade ile
yatirimcilar agisindan ilk halka arzda anormal getirinin varligir bir¢ok ampirik
caligmada tespit edilmistir (Aggarwal ve Rivoli, 1990; Durukan, 2002; Kiymaz,
1996; Michaely ve Shaw, 1994; Otlu ve Olmez, 2011; Ritter, 1984; Unlii ve Ersoy,
2008).

Carter ve Manaster (1990) halka acilan sirketler i¢in maliyetli bir durum olan
diisiik fiyatlamanin bir¢ok caligmada tespit edilmis olmasmin, halka agilan
sirketlerin ve araci kurumlarin bilerek diisiik fiyatlamaya gittiklerinin gdstergesi
oldugunu ileri siirmektedir. Diislik fiyatlamanin ortaya ¢ikmasina neden olan g¢esitli
faktorler bulunmaktadir. (Baron, 1982; Carter ve Manaster, 1990; Rock, 1986) halka
arzda rol alan taraflar arasindaki asimetrik bilginin, (Allen ve Faulhaber, 1989;
Ritter, 1984) sektor ve piyasa yapisinin, (Logue, 1973; Tinig, 1988) araci kurumun
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giicli ve risk algisinin, Booth ve Smith (1986) halka arz olunan sirketin gelecegi
hakkindaki belirsizligin biiyiikliigiiniin halka agilan sirketlerin pay senetlerinin
diisiik fiyatlanmasina yol agabilecegini ileri stirmistiir.

Ik halka arzda diisiik fiyatlama iizerine yapilan ¢alismalarin kisa donem ve
uzun dénem fiyat performansi perspektifinden konuyu ele aldig1 goriilmektedir. 11k
halka arzlarin fiyat performanslarina iligkin ¢aligmalarin sonuglar1 genel olarak, kisa
donemde piyasa getirisinin iizerinde anormal getiri saglandig1 fakat uzun déonemde
elde edilen bu getirinin kayboldugunu gostermektedir Aggarwal ve Rivoli (1990).
Tiirkiye’de yapilan ¢alismalarda da benzer bulgularin elde edildigi goriilmektedir
(Kiymaz, 2000; Teker ve Ekit, 2003).

Calismamizin amagclarindan biri kisa donemde Borsa Istanbul’da anormal
getirinin var olup olmadig1 yoniinde daha onceki ¢alismalarda elde edilen bulgulari
genis bir 6rneklem seti kullanarak test etmektir. Halka agilan sirket sayisinin artmasi
dolayzs1 ile analize dahil edilen sirket sayisinin artisi, yapilan istatistiki testlerden
elde edilen sonuglarin giivenilirligini de artiracaktir. Bu kapsamda 320 ilk halka arz
arastirmaya dahil edilmis ve anormal getiri farkli hesaplama yontemleri kullanilarak
hesaplanmigtir. Bu ag¢idan ¢aligmanin amaglarindan biri de daha 6nceki ¢alismalarda
tespit edilen anormal getirinin farkli hesaplama yontemlerine duyarliliginin test
edilmesidir. Anormal getiri hesaplama yaklasimindaki farkliliklarin tespit edilen
“anormal getiriyi” ne Olgiide etkiledigi ¢aligmamizda cevabi aranan sorulardan
biridir. Calismamizin bir diger amaci ise anormal getirinin zaman igerisinde degisip
degismedigini ortaya koymaktir. (Allen ve Faulhaber, 1989; Ritter, 1984), sektor ve
piyasa yapisinin, Booth ve Smith (1986) sirket gelecegi acisindan ortaya g¢ikan
belirsizliklerin anormal getiriyi etkiledigini ileri sirmektedir. Dolayisiyla yaklasik
22 yillik bir donem igerisinde anormal getiri davranisinin nasil degistigi 6nemli bir
arastirma sorusu olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Daha 6nce yapilan ¢alismalarda
donemlerin farkliligi, 6rneklemlerin farkliligi bu konuda somut bir gézlem yapmay1
engellemektedir. Caligmamizda esit sayida alt orneklemler olusturularak zaman
icerisinde anormal getirinin degisip degismedigi, diger bir ifade ile sermaye
piyasalarinda yasanan gelisme seyrinin anormal getirini {izerinde etkisinin olup
olmadig: test edilmektedir.

1.Literatiir Ozeti

11k halka arz1 gergeklesmis olan pay senetlerinin kisa donem fiyat performansi
ilizerine yapilmig uluslararasi ¢alismalardan bazilar1 Tablo 1°de 6zetlenmistir. Kisa
dénem fiyat performansinin genis bir 6rneklem gercevesinde incelendigi temel
caligmalardan biri Aggarwal ve Rivoli (1990) tarafindan yapilan ¢alismadir. 1,598
sirketten olusan drneklemin kullanildigi bu ¢aligmada ortalama diizeltilmis getiriler
birinci giin i¢in %10.67, ilk yirmi giin i¢in %10.83 ve yiiz islem giinii i¢in %11.17
bulunmustur. Satin al ve tut yontemine gore ilk giin kapanis fiyatindan satin alan ve
250. giin sonunda pay senetlerini satan yatirimcinin ise -%13.73 getiri elde ettiginin
tespit edildigi ¢calismada bu sonuglarin diisiik fiyatlamanin kisa donemde gecerli
oldugu, uzun dénemde bu etkinin ortaya ¢ikmadigina isaret ettigi vurgulanmaktadir.
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Benzer bir donemde ve 1,526 sirket iizerine yapilan bir diger ¢alismada ise Ritter
(1991) ilk giin getiriyi %14.30 olarak hesaplamistir. Daha kisith bir dérneklemde
Aggarwal (2000) tarafindan 1997 yilinda halka arz1 ger¢eklesen 114 sirket igin
yapilmis ¢aligmada ortalama ilk giin ham getiri %16.22 ve piyasaya gore diizeltilmis
ilk giin getiri de %15.82 bulunmustur. ABD’de yapilan diger bir ¢alismada Barry ve
Jennings (1993) 1988 ile 1990 yillar1 arasinda ilk halka arzi gerceklesen 229 pay
senedinin kisa dénem getiri performansi incelemistir. Ilk giin agilis getirisi ve giin
ici getiri olmak tiizere iki hesaplamanin yapildigi ¢alismada, ihrag zamaninda alim
yapip ilk gilin satim yapan yatirimcilar mi yoksa giin i¢cinde alim satim yapan
yatirimcilar mi1 daha fazla getiri elde edebilir sorusu yanitlanmaya g¢aligilmistir.
Halka arz edilen pay senetlerinin ortalama ilk giin getirisi %6.78 bulunmakla birlikte
bu oranin %90’mmin agilistaki islemlerden kaynaklandigi sonucuna ulasilmistir.
Caligma sonucunda, diisiik fiyatlamadan ilk giin alim yapan yatirimcilarin degil,
ihra¢ zamani alim yapan yatirimeilarin daha kazangli oldugu tespit edilmistir. Ritter
ve Welch (2002),1980-2001 doneminde ABD’de 6,249 ilk halka arzi inceledikleri
caligmada ilk giin getiriyi %18.8, ii¢lincli y1l sonundaki getiriyi ise %22.6 olarak
tespit etmis fakat piyasaya gore diizeltilmis getirinin ise -%23.4 oldugunu ortaya
koymustur. ABD’de yapilan diger calismalarin bir boliimii de Tablo 1°de
Ozetlenmistir. Buna gére Chemmanur vd., (2010) tarafindan yapilan ¢alismada
ortalama ilk giin getiri %54.9 olarak tespit edilirken, Michaely ve Shaw (1994) ilk
giin getiriyi %7.27 olarak tespit etmistir.

Tablo 1: Diisiik fiyatlama ile ilgili yapilnig uluslararasi ¢alismalar

Calismay1 Yapan Kisi(ler) Ulke Donem N Kll;((;‘;:;
Aggarwal ve Rivoli (1990) ABD 1977-1984 1,598 10.67
Ritter (1991) ABD 1975-1984 1,526 14.30
Brezilya 1980-1990 62 78.50
Aggarwal vd., (1993) Sili 1982-1990 36 16.30
Meksika 1987-1990 44 2.80
Barry ve Jennings (1993) ABD 1988-1990 229 6.78
Michaely ve Shaw (1994) ABD 1984-1988 947 7.27
Ljungquist (1997) Almanya 1970-1993 189 9.20
Aggarwal (2000) ABD 1997 114 15.82
Giudici ve Paleari (2001) Italya 1985-1999 150 24.78
Ljungqvist vd., (2000) Diinya 1992-1999 2,143 20.20
Chahine (2002) Fransa 1996-2000 305 17.10
Ritter ve Welch (2002) ABD 1980-2001 6,249 18.80
Pham vd., (2003) Avustralya 1996-1999 113 23.41
Chemmanur vd., (2010) ABD 1999-2003 934 54.90
Kooli ve Suret (2004) Kanada 1991-1998 445 20.57
Chiang vd., (2011) Tayvan 1995-2000 84 7.25
Zarafat (2013) Malezya 2004-2007 116 8.60
Boulton vd., (2013) Diinya 1982-2005 5,307 13.30
Zhou (2014) Cin 1992-2011 2,225 98.05
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Tablo 1 Devamu: Diisiik fiyatlama ile ilgili yapiumis uluslararasi ¢alismalar
Miloud (2014) Fransa 1995-2008 798 15.66
Dell’Acqua vd., (2015) ftalya 2001-2012 129 6.52

Kaynak: Yazarlar tarafindan olusturulmustur.

ABD disindaki diger iilkelerde de yapilan caligmalarda ilk giin anormal
getirinin varhig1 tespit edilmistir. Ornegin Pham vd., (2003) tarafindan 1996-1999
yillar1 arasinda Avustralya’da 113 sirketin incelendigi calismada diisiik fiyatlama
seviyesinin ortalama ilk giin %23.41, ikinci giin %1.66, ligiincii giin -%0.26 oldugu
tespit edilmistir. Kooli ve Suret (2004) Kanada’da 445 pay senedinin kisa donem
fiyat performansini incelemis; ilk giin getirinin %20.57 ve piyasaya gore diizeltilmis
ilk giin getirinin ise %22.57 oldugu sonucuna ulasmistir. Benzer sekilde Giudici ve
Paleari (2001) Italya’da ilk halka arz1 gerceklesen 150 sirketin fiyat performansini
inceledigi ¢aligmada ilk giin getiriyi %24.78 olarak tespit etmis ve kisa donemde
elde edilen getirinin uzun donemde kayboldugu sonucuna ulasmustir. Italya’da
yapilan bir diger ¢calismada Dell’ Acqua vd., (2015) tarafindan 129 sirket incelenmis
ve ilk giin ortalama getiri %6.52, piyasaya gore diizeltilmis getiri ise %6.75
bulunmustur. Chahine (2002) Fransa’da 305 sirket izerine yapmis oldugu ¢alismada
ilk glin diigiikk fiyatlama seviyesini %17.1 olarak tespit ederken yine Fransa’da
Miloud (2014) tarafindan yapilan ve 798 ilk halka arzin incelendigi calismada
ortalama ilk giin getirinin %15.66 ve yirmi birinci giin getirinin -%0.67 oldugu tespit
edilmistir. Ljungquist (1997) tarafindan Almanya’da 189 sirket iizerine yapilan
caligmada ise ilk giin getirinin %9.2 oldugu sonucuna ulasilmistir.

Chiang vd., (2011) 1995-2000 yillar1 arasinda Tayvan borsasinda ilk halka
arz1 gerceklesen 84 sirketin ortalama ilk giin getirisinin %7.25 oldugu ve yillar itibari
ile anormal getirilerin olduk¢a farklilastigi sonucuna ulasmistir. Zhou (2014)
tarafindan yapilmig olan ¢alismada ise Cin’de ilk halka arzi gergeklesen 2,225
sirketin fiyat performansi incelenmistir. ilk giin ortalama %98.05 oraninda anormal
getiri elde edildigi ayrica ilk ayin sonunda ortalama getirinin %90.42 oldugu tespit
edilmistir. Malezya’da ise Zarafat (2013) tarafindan yapilan ¢aligmada 116 sirket
incelenmis ve ilk giin getiri %8.60 olarak bulunmustur.

Ik halka arzda diisiik fiyatlama seviyesini inceleyen calismalarin bir
béliimiinde ise iilkeler arasi karsilastirmalarin yapildign goriilmektedir. Ornegin;
Aggarwal vd., (1993) Brezilya, Sili ve Meksika’da ilk halka arz1 ger¢eklesen pay
senetlerinin fiyat performanslarini incelemistir. Calismada Brezilya’da ilk islem
giinii ortalama getiri %78.5 olarak bulunmus, Meksika’da ilk islem giinii ortalama
getiri %2.8 ve Sili’de ise %16.3 olarak tespit edilmistir. Ljungqvist vd., (2000) ise
yapmis olduklar1 ¢alismada 1992-1999 yillar1 arasinda Diinya genelinde yapilmis
olan 2,143 halka arz1 incelemislerdir. Bu sirketlerin 1,411’1 Avrupa iilkelerinde,
491’1 Asya iilkelerinde, 110°u Kuzey ve Giiney Amerika iilkelerinde ve 101’1 Afrika
ve Ortadogu iilkelerinde halka arz olmustur. Tiim 6rneklem i¢in ortalama ilk giin
getirisinin %20.2, Avrupa iilkeleri i¢in %19.2, Asya iilkeleri i¢in %27.5, Kuzey ve
Giiney Amerika tilkeleri i¢in %5.4, Afrika ve Ortadogu iilkeleri i¢in %14.5 oldugu
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tespit edilmistir. Son olarak Boulton vd., (2013) tarafindan 1982 ile 2005 arasindaki
5,307 ilk halka arz incelenmistir. Riske odaklanmis ve getiriye odaklanmis
yatirimcilar agisindan yapilan degerlendirmede riske odaklananlarm %13.3 ve
getiriye odaklananlarin %20.3 ilk giin getiri elde ettikleri tespit edilmistir.

Tiirkiye’de ise 90’1 yillarin ortalarindan itibaren ilk halka arzlarda diisiik
fiyatlamanin tespitine yonelik caligmalarin yapilmaya bagladigr goriilmektedir.
Yapilan bazi ¢aligmalarla ilgili 6zet bilgiler Tablo 2’de raporlanmistir. Bu konunun
incelendigi ilk ¢aligmalardan biri Kocaman (1995) tarafindan yapilmistir. 35 halka
arzin incelendigi calismada Tiirkiye’deki piyasanin ge¢misinin yeni oldugu
vurgulanmig ve elde edilen sonuglarin kesin ¢ikarsamalar yapmak igin yeterli
olmadig: ifade edilmistir. Caligmada genel olarak sirketlerin ilk hafta getirilerinin
yiiksek oldugu sonucuna ulasilmistir. Ancak ortalama ilk giin ve ilk hafta getiriler,
anormal getiriler ve bu getirilerin istatistiki anlamliligr ile ilgili bir degerlendirme
yapilmamustir.

Kiymaz (1996) 1990-1995 yillari arasinda yedi ayri1 sektorde ilk halka arz olan
88 sirketin pay senetlerini incelemistir. Halka arz fiyat1 ve ilk islem giinii kapanis
fiyat1 dikkate alinarak hesaplanan ilk giin getiri ve ilk islem giinii piyasa getirisine
gore diizeltilmis getirinin hesaplandig1 ¢aligmada ilk giin ortalama getiri %12.3,
ortalama anormal getiri %12.2 olarak tespit edilmis ve istatistiksel olarak anlaml1 bir
getiri ortaya ¢iktig1 sonucuna ulagilmigtir. Caligmada ilk giinden sonraki giinler igin
hesaplanan kiimiilatif anormal getiriler de ilk ii¢ hafta boyunca pozitif ve anlamh
bulunmustur. Ancak uzun donemde anormal getirinin tersine dondiigl tespit
edilmistir. Kiymaz (2000) ise 1990 ile 1996 yillar1 arasinda halka arz edilmis 163
sirketin fiyat performansini incelemistir. Daha genis bir veri setinin kullanildig
calismada ilk giin getirinin piyasa getirisinin oldukga {izerinde oldugu ve anormal
getirinin ortalama %13.1 oldugu, ikinci giin getirinin ise %4.2 oldugu tespit
edilmistir. Sektorler agisindan yapilan analizde ise sanayi sektorii igin %11.7, finans
sektoril i¢in %15.0 ve diger sektorler igin %17.6 ortalama anormal getiri olustugu
belirtilmistir.

Tablo 2: Diisiik fiyatlama ile ilgili Tiirkiye 'de yapimis ¢alismalar

Calismayi Yapan . . Ik giin
Kisi)(,ler) Donem N Yontem oG AR
Kiymaz (1996) 1990-1995 88 | AR 12, 3%%% | Q%%
Kiymaz (2000) 1990-1996 163 | AR 13, 1%%*
Durukan (2002) 1990-1997 173 | OG 14.6%***
Aktas vd., (2003) 1992-2000 190 | AR 9.17***
Teker ve Ekit (2003) 2000 34| ARp 0.07***
Yalc¢iner (2006) 1997-2004 93| AR 7.2%**
Bildik ve Yilmaz (2008) 1990-2000 234 | ETG 5.94**
Dagli ve Kurtaran (2008) 1993-2005 120 | OG 13.88
Kurtaran (2008) 1990-2006 222 | OGj 15.03
Unlii ve Ersoy (2008) 1995-2008 112 | AR 6.52
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Tablo 2 Devamu: Diisiik fiyatlama ile ilgili Tiirkiye 'de yapimis ¢calismalar

Kirkulak (2010) 1995-2004 150 | ETG* 8.26%**

Tiikel (2010) 2000-2007 42 | AR 10,9%**
Saglam ve Celik (2011) 1993-2006 40 | AR 11.30
Otlu ve Olmez (2011) 2006-2011 53| AR 6.99%**
Kaya (2012) 2010-2011 32| ARp 24
Elmas (2013) 1995-2010 227 | AR 8.80%**
Oran vd., (2013) 2008-2013 610G 8.30

Kurtaran (2013) 1994-2009 205 | 0G 8.32%**

AR: Piyasa getirisine gore diizeltilmis ortalama anormal getiri, ARp: Piyasa modeli
kullanilarak diizeltilmis ortalama anormal getiri, ETG: Elde tutma getirisi, OG: ilk giin
kapanig gore ortalama getiri OG; : 11k giin acilis fiyatina gore ortalama getiri

Kaynak: Yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Aktag vd., (2003) 1992-2000 yillar1 arasinda 190 sirketin kisa donem
performansinda etkili olan faktorleri inceledikleri calismada ilk giin anormal getiriyi
%9.17 olarak tespit etmislerdir. Onceki ¢alismalardan daha diisiik ilk giin anormal
getirinin tespit edildigi ¢caligmada ayrica yedinci ve on besinci giindeki kiimiilatif
anormal getiriler sirasiyla %13.94 ve %12.46 olarak tespit edilmistir. Yalginer
(2006) 1997-2004 yillar1 arasinda ilk halka arz edilen 93 sirketin kisa déonem fiyat
performansi ve ayrica pay senedinin ihrag fiyat: biiyiikliigii ile ihrag¢ yontemlerine
gore fiyat performansi arasindaki iligkiyi arastirmistir. Calismada ilk islem giinii
anormal getirinin %7.2 oldugu ve istatistiksel olarak anlamli oldugu tespit edilmis,
lclincli glinden sonra anormal getirinin istatistiksel olarak anlamli olmadigi
sonucuna ulagilmistir. Kiigiikkocaoglu ve Alagdz (2009) 1993 ile 2005 yillar
arasinda 178 ilk halka arz1 inceledikleri ¢alismada halka arzda satig yontemlerine
gore diislik fiyatlamanin degisip degismedigini incelemislerdir. Sabit fiyatla talep
toplama yonteminin ilk giin getirisi %7.66, fiyat araligiyla talep toplama ydnteminin
ilk giin getirisi %10.62 olarak hesaplanmistir. Tiikel (2010) 2000-2007 yillar
arasinda ilk halka arzi gerceklesen 42 sirketin kisa ve uzun donem fiyat
performansini incelemistir. {1k giin ortalama anormal getirinin %10.94 oldugu ve ilk
ay ortalama getirinin ise %27.95 oldugu tespit edilmistir. Calismada ayrica otuz
altinc1 ayin sonunda kadar analiz genisletilmis ve kisa donemdeki anormal getirinin
uzun vadede de devam ettigi sonucuna ulasilmistir. Otlu ve Olmez (2011) 2006 ile
2011 yillar1 arasinda 53 pay senedinin 21 giinliik ortalama anormal getirilerini ve
kiimiilatif anormal getirilerini incelemislerdir. Calismada ilk halka arz edilen
sirketlerin beta degerlerinin hesaplanamayacagi ve betanin 1 kabul edildigi
vurgulanarak piyasaya gore diizeltilmis anormal getiri hesaplanmstir. {lk giin
ortalama anormal getiri %6.99 ve ortalama 21 giinliik kiimiilatif anormal getiri %8.6
olarak bulunmustur. Caligmada ilk iki giinde diizeltilmis anormal getirinin varlig1
tespit edilmis kiimiilatif anormal getirinin ise tiim giinlerde anlamli oldugu
raporlanmistir. Elmas (2013) 1995-2010 yillar1 arasinda 227 sirketi arastirma
kapsamina almustir. Ilk giin ortalama anormal getiri %8.8 bulunmustur. Ayrica alt
sektorler itibari ile ilk giin getirinin finans sektorii i¢cin %10, bilisim sektorii igin
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%6.7, sanayi sektorii igin %8.8 ve diger sektorler igin %5.9 olarak hesaplanmigtir.
Ik giin hari¢ kiimiilatif anormal getirilerin de hesaplandig1 ¢alismada ilk ay icin
kiimiilatif anormal getiri -%0.7 olarak bulunmusgtur. Kurtaran (2013) 1994-2009
yillar1 arasinda ilk halka arzi gergeklesen 205 sirketin kisa ve uzun dénem fiyat
performanslarini arastirmistir. Uzun donem fiyat performansimi satin alt ve tut
yontemi ile kiimiilatif anormal getiri yontemine gore ayr1 ayr1 incelemistir. Ilk giin
getirinin %8.32 oldugu sonucuna ulasilmistir. Uzun donemde kiimiilatif getiriler
birinci ay %7.48, ticlincii ay %5.37, satin al ve tut yontemine gore; birinci ay %7.48,
iiglincii ay %6.62 bulunmustur.

Ilk halka arzda diisiik fiyatlama bazi calismalarda elde tutma getirisi
hesaplanarak da ortaya konulmustur. Ornegin; Bildik ve Yilmaz (2008) 1990 ve
2000 yillar1 arasinda 224 sirket i¢in ilk halka arzlarin kisa ve uzun dénem fiyat
performanslarini incelemislerdir. Elde tutma getirisi iizerinden hesaplanan ilk giin
diistik fiyatlama seviyesinin %5.94, ikinci giinde ise %7.83 oldugu ve istatistiksel
acidan anlamli oldugu ayrica birinci, ikinci ve igiincii yilsonunda elde edilen
getirilerin sirastyla %2.3, -%13.03 ve -%84.5 oldugu tespit edilmistir. Benzer sekilde
Kirkulak (2010)’da elde tutma getirisi hesaplayarak, 1995-2004 yillar1 arasinda ilk
halka arz1 gerceklesen 150 sirketin kisa ve uzun donem fiyat performansini
incelemistir. Ortalama ilk giin getirinin %8.26, ilk giin hari¢ bir aylik elde tutma
getirisi ise piyasaya gore diizeltilmis %8.48 olarak tespit edilmistir. Yillar itibari ile
ilk giin getirisi farklilagsa da bu farkin yillik bazda istatistiki olarak anlamli olmadig:
sonucuna ulagmistir.

Teker ve Ekit (2003) ise anormal getiri hesaplama yontemi olarak piyasa
modelini kullanmig, 2000 yilinda ilk halka arz1 gergeklesen 34 pay senedinin otuz
giinliik fiyat performansini incelemislerdir. Piyasa modeline gore diizeltilmis ilk giin
getiri %7; otuz gilinliik kiimiilatif getiri -%7.21 bulunmustur. Benzer sekilde piyasa
modeline gore anormal getirinin tahmin edildigi diger bir ¢aligma ise Kaya (2012)
tarafindan yapilmistir. 32 sirketten olusan, 2010-2011 doénemini kapsayan kiigiik bir
orneklemde kisa donem fiyat performansi incelenmistir. Calismada kisa dénemi ilk
giinden itibaren ilk dort giin, ilk hafta, bir aylik, ii¢ aylik ve alt1 aylik donemlere
ayrilmigtir. Caligmada beta hesaplanmasinda benzer oOlgekte ve ayni sektorde
sirketlerin beta degerleri kullanilmistir. Anormal getiriler ilk giin i¢in %2.4, ilk hafta
icin %7.8, ilk ay icin %7.5 olarak bulmustur.

Bazi calismalarda ise hesaplanan anormal getirinin anlamliligr ile ilgili
istatistiksel bir analiz yapilmamistir. Ornegin; Unlii ve Ersoy (2008) 1995 ve 2008
doneminde 112 pay senedi i¢in yapilan arastirmada kisa donem fiyat performansini
incelemistir. Ortalama ilk giin getiri %6.52, ortalama kiimiilatif getiri ise (21 giinliik)
%5.35 olarak bulunmustur. Benzer sekilde Saglam ve Celik (2011) tarafindan
yapilan ¢alismada da, 1993-2006 yillar1 arasinda, tek bir araci kurum tarafindan ilk
halka arzi gerceklesen 40 pay senedinin fiyat performansini incelemislerdir.
Caligmada ilk giin anormal getiri %11.30 olarak hesaplanmustir.

Caligmalarin bir boliimiinde ise ilk giin diisiilk fiyatlama ile ilgili olarak
piyasaya gore diizeltilmemis ilk giin ortalama getirilerin hesaplandigi goriilmektedir.
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Ornegin; Durukan (2002) tarafindan yapilmis olan calismada 1990-1997 yillari
arasinda ilk halka arz1 ger¢eklesen 173 sirketin kisa ve uzun donem fiyat performansi
incelenmistir. Ac¢ilisa gore getiri ve gilin i¢i getirinin hesaplandigi ¢alismada halka
arz fiyatindan alim yapan yatirimcinin ilk giin agilis fiyatina gore %16.16 istatistiksel
olarak anlamli getiri elde edecegi tespit edilmis, kapanis fiyatina gore ise %14.6
getiri olustugu belirlenmistir. Ayrica on iki, yirmi dort ve otuz alt1 aylik halka arz
performanslariin incelendigi ¢aligmada on iki aylik getirinin %5.82 oldugu tespit
edilmistir. i1k giin ortalama getirinin hesaplandig1 calismalara 6rnek olarak Dagli ve
Kurtaran (2008), Kurtaran (2008) ve Oran vd., (2013) tarafindan yapilan ¢aligmalar
gosterilebilir. Ancak bu caligmalarda hesaplanan ortalama getirinin istatistiksel
olarak anlamlilig: ile ilgili bir degerlendirme yapilmamistir. Dagh ve Kurtaran
(2008) mali sektor harig diger sektorlerde yer alan 120 ilk halka arzi1 aragtirmiglardir.
[k giin ortalama getirinin halka arz fiyat: ile ilk islem fiyatma gore belirlendigi
caligmada ilk giin getiri %13.88 bulunmustur. Benzer sekilde Kurtaran (2008) ise
1990-2006 yillar1 arasindaki ilk halka arz edilen 222 sirketi kapsayan 6rneklem igin
ilk giin ac1lis fiyatina gore ortalama getiriyi %15.03 olarak tespit etmistir. Oran vd.,
(2013) tarafindan yapilan ¢alismada da, araci kurumlar tarafindan yapilan gergege
uygun deger tahminlerinin istatistiksel olarak gercek piyasa degerinden farkli oldugu
tespit edilmis ve ilk giin diisiik fiyatlama diizeyi %8.30, onuncu giinde %14 ve
otuzuncu giinde %12 olarak hesaplanmistir.

2.Arastirmanin Veri Seti ve Metodoloji

Calismada 1993-2015 yillarim1 kapsayan 22 yillik donemde ilk halka arzi
gergeklestirilen sirketler orneklem olarak kullanilmistir. Bu donemde Borsa
Istanbul’da 320 sirketin halka arzi gergeklesmistir. Bu sirketler icin yapilan
analizlerden sonra piyasa modeline gore getiri hesaplamasi yapabilmek i¢in eksik
verisi bulunan sirketler orneklemden c¢ikarilarak 265 girketten olusan bir alt
orneklem icin 3 farkli anormal getiri hesaplamasi tekrar yapilmistir. Bu 6rneklem de
kendi igerisinde iki gruba ayrilmis; mali sektorde faaliyet gosteren 76 sirket ve reel
sektor de faaliyet gosteren 179 sirket i¢in ilk 20 giinliik anormal getiri hesaplanarak
istatistiksel agidan bu iki grubun farkl diisiik fiyatlama sergileyip sergilemedigi test
edilmistir.

Calismamizda ilk halka arz1 gerceklestirilen sirketlerin ilk yirmi islem giliniinii
kapsayan anormal getiri performansi incelenmistir. Ik halka arzda ilk giin diisiik
fiyatlama diizeyinin tespiti i¢in pay senetlerinin halka arz fiyatlar1 ve ilk islem
gilinlindeki kapanig fiyatlarindan yararlanilarak ilk giin getirisi hesaplanmustir.

Riy = (Pik=Pin)/Pin
Pick: Pay senedinin halka arz sonrasi ilk islem giin kapanis fiyati (1)
Pin: Pay senedinin halka arz fiyati

Elde edilen bu getiri pay senedinin islem gordiigli giin piyasanin getirisine
gore diizeltilerek (ARrt), pay senedinin ihrag tarihi ve ilk islem gordiigii tarih arasinda
piyasanin getirisine gore diizeltilerek (ARp) ve piyasa modeli kullanilarak tahmin

2
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edilen getiriye gore diizeltilerek (ARp) ii¢ farkli anormal getiri hesaplanmigtir. Buna
gore:
ARy = Ri1 — Rp1
Rii: Pay senedinin halka arz fiyati ile ilk islem gordiigii giin kapanis fiyati
dikkate alinarak hesaplanan getiriyi
Rm,1: Pay senedinin borsada ilk islem gordiigii giindeki BIST 100 endeksinin
giinliik getirisini ifade etmektedir.

ARp ise yukarida belirtildigi gibi hesaplanan pay senedinin ilk islem giinii
getirisinin (Ri;) aynt dénemdeki BIST 100 endeksinin getirisi ile arasindaki farktan
yararlanilarak hesaplanan anormal getiridir.

ARp =Ri1 —Rmp 3)

Rmp: pay senedinin halka arz tarihi ile ilk islem gordiigii tarih arasinda gecen
stirede BIST 100 endeksin getirisi

Ik giinden sonraki giinler icin pay senedi ve endeksin bir dnceki giine gore
getirisi hesaplanmis ve aralarindaki fark anormal getiri olarak tanimlanmistir. Bu
cercevede ilk giin kapanistan sonraki giinler i¢in ARtve ARp degerleri aynidir.

Caligmamizda anormal getirinin hesaplanmasinda {iglincii bir yontem olarak
piyasa modeli kullanilmistir. Buna gore hisse senedinin beklenen getirisi tespit
edilmis (ﬁi_t) ve beklenen getiri ile gerceklesen getiri arasindaki fark anormal getiri
olarak tanimlanmistir. Piyasa modelini kullanan ¢aligmalarda yeni ihra¢ edilen pay
senedinin ge¢mis fiyat verileri olmadigi igin betasinin 1’e esit oldugu kabul
edilmekte veya benzer sektorde ve biiyiikliikteki sirketin betas1 kullanilmaktgghr.
Calismamizda bu yaklasimlardan farkli olarak anormal getiri hesaplamasinda halka
arzdan sonrasi ilk 20 iglem giinii ve 20 islem giiniinden sonraki 200 iglem giinii
olarak iki ayr1 zaman penceresi olusturulmustur. Ikinci periyod olan 200 islem
giinliik donemde piyasa modeline gore alfa ve beta katsayilar1 hesaplanmis ve birinci
periyod olan 20 islem giinliik donem i¢in pay senetlerinin beklenen getiriler
hesaplanmustir. Ik 20 giin icin beklenen getiriler 200 giinliik pencere kullanilarak
hesaplanan &; ve f;yardim ile asagidaki sekilde hesaplanmustir:

Rip = Qi+ Bi x Ry
R;;: i pay senedinin t giiniindeki beklenen getirisi
Ry i BIST 100 endeksinin t giiniindeki gerceklesen getirisini ifade
etmektedir.

Elde edilen tahmini (beklenen getiriler) ile gergeklesen getiriler arasindaki
fark almarak piyasa modeline gore diizeltilmis anormal getiriler asagidaki sekilde
tespit edilmistir:

ARp = Rj — ﬁi,t )

Anormal getiriler kullanilarak kiimiilatif anormal getiriler asagidaki formiil
yardimu ile hesaplanmustir.
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- (6)
CARi,t == ZARl:t
t=1

CAR; ;: i pay senedinin t giiniindeki kiimiilatif anormal getirisini
AR; ;: Pay senetlerinin giinliik anormal getirilerini ifade etmektedir.

3.Bulgular

320 sirketten olusan veri seti i¢in hesaplanan anormal getiriler (ARt ve ARp)
Tablo 3’de raporlanmigtir. Ayrica piyasa modeline gore anormal getiri hesaplanmasi
yapilabilen 265 sirket i¢in riske gore diizeltilmis ortalama anormal getiri (ARp)
hesaplanmis ve bu orneklem icin ARr ve ARp degerleri de kargilagtirma imkani
saglamak amaci ile tekrar hesaplanarak tabloda raporlanmistir. Tiim 6rneklem igin
ilk islem giinii ortalama anormal getiri (ARp) %6.6 olarak tespit edilmistir. ilk islem
glinii piyasa getirisinin ¢ikarilmasi ile elde edilen ilk giin diizeltilmis getiri ise (ART)
%7.3 olarak bulunmustur. 265 sirketten olusan 6rneklem i¢in piyasa modeline gore
hesaplanan anormal getiri (ARp) ise %7.2’dir. Ayni O6rneklem i¢in hesaplanan
ortalama ARt ve ARp degerleri ise sirastyla %7.2 ve %6.4 olarak tespit edilmistir.

Tablo 3: Farkli hesaplama yontemlerine gore ilk giin anormal getiri

N Min. Mak. Med. Ort. S.S. t-ist.
"[ﬁm 320 ARr | -0.315 0.545 0.063 0.073 | 0.120 | 10.94***
Orneklem ARp | -0.631 0.685 0.047 0.066 | 0.136 8.67***
L ARt | -0.297 0.545 0.059 0.072 | 0.118 9.90%***
Ikinci 265

ARp | -0.631 | 0449 | 0.053 | 0.064 | 0.132 7.87H%*

Orneklem ARy | -0299 | 0544 | 0.063 | 0.072] 0.118 | 9.89%%*
ARt | 0191 | 0545 | 0.056| 0.071] 0.119 | 7.97%%*

Reel 179 2R

Sektor p| -0631| 0442 | 0053 | 0063 | 0.126| 6.66%%*
AR | 0183 | 0544 | 0.061| 0070 | 0.119 | 7.86%%*
ARt | 0297 | 0297 | 0083 | 0074 | 0.117 | 5.86%**

Mali 86 | ARp | 0542 | 0449 | 0053 | 0066 | 0.144 | 424%%x

Sektor -0. : : ~ : ~

ARe | _0.299 0.296 0.082 0.075 | 0.116 6.00%**
%1, %5 ve %10 diizeyinde istatistiksel anlamlilik, sirasiyla *** ** ye * ile
gosterilmistir.

Tiim bu oranlar istatistiksel agidan %1 anlamlilik diizeyinde sifirdan farkl bir
getiriye diger bir ifade ile halka acilan sirketlerde diisiikk fiyatlamanin giiglii bir
sekilde varligina isaret etmektedir. Hangi hesaplama yontemi secilirse se¢ilsin %6.4
ile %7.2 arasinda bir ortalama ilk giin anormal getiri ortaya ¢ikmaktadir. Reel sektor
sirketleri ve mali sektor sirketleri agisindan da bu durum degismemektedir. ARp reel
sektor icin %6.3 iken mali sektdrde %6.6’dir. ARp degerleri de reel sektor igcin %7
iken mali sektdrde %7.5’dir. Bu sonuglar ilk giin diisiik fiyatlama olgusunun sektdrel
acidan farklilagmadigimi ve her iki grup i¢in de gegerli oldugunu gdstermektedir.

Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Ocak 2020, Cilt: 34, Sayi: 1 153



Ilk Halka Arzda Diigiik Fiyatlama Seviyesi Zamanla Degisiyor Mu? Borsa Istanbul Uzerine
Bir Arastirma

Hesaplanan ARt ve ARp degerleri ilk giinden sonra birbirine esit olacagi i¢in
bundan sonraki analizlerde ARt dikkate alinmamis ve karsilastirmalar 265 sirketten
olusan drneklem icin ARp ve ARp degerleri iizerinden yapilmustir. 11k giin ortaya
cikan anormal getirinin daha sonraki giinlerde de devam edip etmedigini arastirmak
amact ile 20 giinliik anormal getiriler hesaplanarak istatistiksel agidan anlamli olup
olmadig1 test edilmistir. Anormal getiriler Tablo 4’de ve Sekil 1°de, kiimiilatif
anormal getiriler ise Tablo 5’de raporlanmistir. Tablo 4 incelendiginde her iki
yonteme gore de hesaplanan anormal getirilerin ilk ii¢ giin i¢in pozitif ve anlaml
oldugu goriilmektedir. Buna gore 6rnegin ARp ilk giin getiri %7.16 iken ikinci giinde
%?2.13 tglincii giinde ise %0.91 olarak gergeklesmis ve her ii¢ giin i¢in de bu
ortalamalar istatistiksel agidan sifirdan farkli olarak bulunmustur.

Tablo 4: [lk yirmi giinliik anormal getiriler

ARp ARp
Giinler Ort. S.S. t-ist. Ort. S.S. t-ist.
1 0.0638 0.132 | 7.87%** 0.0716 0.113 9.89%#*
2 0.0221 0.084 | 4.27%** 0.0213 0.083 4. 17%**
3 0.0087 0.075 | 1.89* 0.0091 0.074 2.01**
4 0.0058 0.073 | 1.29 0.0068 0.072 1.53
5 0.0004 0.058 | 0.09 -0.0012 0.058 -0.33
6 0.0018 0.053 | 0.56 0.0013 0.055 0.38
7 -0.0036 0.056 | -1.04 -0.0044 0.056 -1.30
8 -0.0061 0.048 | -2.09** -0.0060 0.047 -2 11%*
9 0.0004 0.048 | 0.13 -0.0002 0.048 -0.08
10 -0.0031 0.045 | -1.13 -0.0035 0.045 -1.24
11 -0.0048 0.079 | -1.01 -0.0038 0.080 -0.78
12 -0.0009 0.041 | -0.35 -0.0001 0.040 -0.05
13 0.0015 0.045 | 0.55 0.0005 0.045 0.1980
14 -0.0074 0.037 | -3.28%** -0.0076 0.037 | -3.32%**
15 -0.0009 0.037 | -0.38 -0.0021 0.038 -0.91
16 -0.0009 0.042 | -0.34 -0.0008 0.042 -0.32
17 -0.0040 0.042 | -1.56 -0.0045 0.043 -1.68*
18 0.0034 0.067 | 0.83 0.0027 0.067 0.65
19 0.0018 0.040 | 0.71 0.0015 0.039 0.60
20 -0.0003 0.042 | -0.11 0.0001 0.040 0.02
%1, %5 ve %10 diizeyinde istatistiksel anlamlilik, sirasiyla ***, ** ye * ile
gosterilmistir.

Ik giin anormal getirinin sonraki giinlerde diisme egiliminde oldugu
gozlenmektedir. Besinci giin ve sonrasinda besinci giinden yirminci giine kadar olan
on alt1 giinliik siirenin on bir giiniinde negatif getiri ortaya ¢iktig1 tespit edilmistir.
Bu getirilerin bir boliimii de istatistiksel olarak anlamlidir. Anormal getirilerin ilk
yirmi giinliik seyrini gdsteren Sekil 1°de bu durum net bir sekilde gézlenmektedir.
Sonug olarak, anormal getirideki bu seyir ilk ii¢ giinde ortaya ¢ikan anormal getirinin
daha sonra yatirimeilar tarafindan realize edildigi seklinde yorumlanabilir.
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Sekil 1: Ilk halka arzda kisa dénem giinliik ortalama anormal getiri

Ik halka arz fiyat: ile borsada islem gérmeye basladiktan sonraki yirmi giin
siireyle ortaya c¢ikan kiimiilatif anormal getiriler ise Tablo 5°de raporlanmistir.
Tablodan da goriilecegi gibi hem piyasaya gore diizeltilmis getiriler kullanilarak
hesaplanan kiimiilatif anormal getiriler (CARp) hem de piyasa modeline gore tespit
edilen anormal getirilere gore hesaplanmis kiimiilatif anormal getiriler (CARp) yirmi
giinliik siire boyunca pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. Ornegin
CARp degerleri incelendiginde ilk islem giinii gergeklesen ilk islem giini
gerceklesen getiri %7.16 iken ikinci glin kapanisa gore hesaplanan CAR;» %9.29
iiclincli giin kapamig fiyatina gore hesaplanan CAR;3; %10.20 bulunmustur.
Dordiincii giinden sonra kiimiilatif anormal getirinin diisme egilimine girdigi ve
yirminci giiniin sonunda %38.04’e geriledigi goriilmektedir. Alt donemler itibariyle
bakildiginda besinci ve onuncu giin arasinda ortaya c¢ikan kiimiilatif anormal
getirinin (CARs 1) -%1.41 oldugu yine on bir on besinci giinler arasinda ortaya ¢ikan
kiimiilatif anormal getirinin (CAR11,15) -%1.31 olup bu negatif getirinin istatistiksel
olarak da anlamli oldugu tespit edilmistir. Diger bir ifadeyle besinci giinden on
besinci giine kadar ortaya ¢ikan anormal getirilerin toplami CARs 15 -%2.72°dir ve
%S5 anlamlilik diizeyinde sifirdan farkli negatif getiriye isaret etmektedir. Bu durum
pay senedini ilk halka arz fiyatindan satin alan yatirnmcinin ilk ti¢ giinde gerek piyasa
modeline gore diizeltilmis gerekse piyasaya gore diizeltilmis anormal getiri
saglayabilecegini bu donemden sonra ise pay senedi fiyatlarinin ortalama olarak
diismesinden dolay1 elde edecegi getirinin azaldigin1 gostermektedir.

Tablo 5: Kiimiilatif anormal getiriler

CARp CARp
Ortalama S.S. t-ist Ortalama S.S. t-ist
CAR; 0.0638 0.132 7.87*** 0.0716 0.118 9.89%**
CAR1 0.0859 0.180 7.76%** 0.0929 0.173 8.73%**
CAR13 0.0946 0.222 6.93%** 0.1020 0.220 7.56%**
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Tablo 5 Devamu: Kiimiilatif anormal getiriler
CAR14 0.1005 0.253 6.46%** 0.1088 0.255 6.95%**
CARi;s5 0.1008 0.271 6.05%** 0.1076 0.274 6.38%**
CARu6 0.1026 0.285 5.86%** 0.1088 0.291 6.08%**
CARy; 0.0990 0.296 5.44%%* 0.1044 0.307 5.54%**
CARs 0.0929 0.302 5.01%** 0.0984 0.313 S5.11%%*
CAR1y 0.0933 0.313 4.85%** 0.0981 0.327 4 .89%**
CAR1,10 0.0902 0.319 4.60%** 0.0947 0.332 4.61%**
CARu115 0.0777 0.344 3.67%** 0.0815 0.367 3.61%***
CAR1,20 0.0777 0.373 3.39%H** 0.0804 0.406 3.22%%*
CARs,10 -0.0103 0.158 -1.06 -0.0141 0.165 -1.39
CARu1,15 -0.0125 0.115 -1.77* -0.0131 0.125 -1.72%*
CARs,15 -0.0227 0.201 -1.84* -0.0272 0.224 -1.98**
CARui6,.20 0.0000 0.124 -0.01 -0.0011 0.125 -0.14

%1, %5 ve %10 diizeyinde istatistiksel anlamlilik, sirasiyla ***  ** vye * ile
gosterilmistir.

22 yili kapsayan aragtirma donemi igerisinde siiphesiz halka arzin taraflan
olan araci kurumlar, yatirimcilar ve halka arz edilen sirketlerin halka arz ile ilgili
bilgi ve deneyimleri artmis, halka arz siireclerinde gelismeler yasanmig, finansal
piyasalar ve makroekonomik sartlar degigsmistir. Bu donem boyunca halka arzda
diisiik fiyatlama diizeyinin de degigsmesi miimkiindiir. Zaman igerisinde halka arzda
anormal getirinin nasil degistigi ile ilgili ¢esitli ampirik ¢aligmalar yapilmis ancak
bu ¢aligmalarda yillar bazinda halka arz edilen sirketlerin ortalama anormal getirileri
tespit edilerek bir degerlendirme yapilmistir. Ancak hesaplanan anormal getirinin
orneklem sayisina duyarlilignt yil bazli degerlendirmeyi ¢ok da anlamli hale
getirmemektedir. Cilinkii 6rnegin 2000 yilinda 36 ilk halka arz ger¢eklesmisken 2002
yilinda 4, 2014 yilinda 9 ilk halka arzin gerceklestigi tespit edilmistir. Her yil i¢in o
yil gerceklestirilen halka arzlar1 dikkate alarak o yil i¢in hesaplanan anormal
getirilerin karsilastirilmast saglikli sonug vermeyecektir. Bu sakincadan dolay1
calismamizda sirketler halka arz tarihlerine gore siralanmig ve 125°er sirketten
olusan Orneklemler icin hareketli ortalama esasina gore anormal getiriler
hesaplanmigtir. Buna gore birinci grup Subat 1993 ile Temmuz 2000 arasinda halka
arz1 gerceklesen 125 sirketten olusurken ikinci grup Subat 1993’den itibaren ilk 15
sirketin ¢ikarilmasi ve Temmuz 2000°den sonra halka arz1 gergeklesen ilk 15 sirketin
ornekleme alinmastyla yine 125 sirketlik 6rneklem iizerinden olusturulmustur. Bu
stire¢ 2015 yilina kadar devam ettirilmis ve toplam 11 alt 6rneklem i¢in ortalama ilk
giin anormal getiriler hesaplanmistir. Elde edilen sonuglar Tablo 6’da goriilmektedir.

Tablo 6: Yillar itibariyle ortalama anormal getiri degisimi

Donem N Ort. ARp S.S. t-ist.
Doénem 1 02.1993-07.2000 125 0.088 0.132 7.506%**
Dénem 2 06.1994-02.2002 125 0.082 0.127 7.220%%*

Tablo 6: Yillar itibariyle ortalama anormal getiri degisimi
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Tablo 6 Devamu: Yillar itibariyle ortalama anormal getiri degisimi
Doénem 3 03.1995-10.2004 125 0.076 0.126 6.765%**
Doénem 4 10.1995-05.2006 125 0.072 0.116 7.009***
Doénem 5 11.1996-06.2007 125 0.069 0.112 6.862%**
Donem 6 09.1997-07.2010 125 0.073 0.109 7.490%**
Doénem 7 06.1998-02.2011 125 0.073 0.110 7.443%**
Doénem 8 12.1999-07.2011 125 0.069 0.106 7.236%**
Doénem 9 05.2000-05.2012 125 0.060 0.104 6.480%**
Doénem 10 11.2000-11.2014 125 0.059 0.103 6.389%**
Donem 11 02.2002-05.2015 125 0.059 0.102 6.506%**

%1, %5 ve %10 diizeyinde istatistiksel anlamlilik, sirasiyla ***, ** ve * ile
gosterilmistir.

Tablo 6’da da goriilebilecegi gibi aragtirma déonemimizin basindaki 125 ilk
halka arz igin ortalama anormal getiri %8.8 iken bu getirinin yillar itibariyle diistigii
ve 02.2002-05.2015 donemini kapsayan 125 sirketlik 6rneklem igin %5.9 olarak
gerceklestigi tespit edilmistir. Tiim orneklemler igin ilk glin anormal getirilerin
istatistiksel olarak sifirdan farkli olmasina ragmen yasanilan bu diisiis oldukga dikkat
¢ekicidir. Ortalamalardaki diislisiin yaninda standart sapmalardaki diislisiin de
dikkate deger oldugu diisiiniilmektedir. Ilk grup ve son grup arasinda ortalama
anormal getirilerin istatistiksel olarak anlamli olup olmadig1 bagimsiz 6rneklem t
testi ile analiz edilmis ve sonuglar Tablo 7°de raporlanmustir.

Tablo 7: Bagimsiz Orneklem T Testi Sonuglar

Donem N Ortalama Std. Sapma t-ist.
02.1993-07.2000 125 0.088 0.132 1.955%
02.2002-05.2015 125 0.059 0.102

%1, %5 ve %10 diizeyinde istatistiksel anlamlilik, sirastyla ***, ** ve * ile
gosterilmistir.

Tablo 7’den de goriilebilecegi gibi arastirma doneminin basindaki halka
arzlarda elde edilen ilk giin anormal getiri ile aragtirma doéneminin son kismini
kapsayan halka arzlarda elde edilen ilk giin anormal getiri arasinda %10 diizeyinde
istatistiksel olarak anlamli fark bulunmaktadir. Bu sonu¢ halka arz ortaminda
yasanilan gelismelerin diisiik fiyatlama seviyesini azalttigin1 ancak diisiik
fiyatlamanin halen devam ettigini gostermektedir.

Sonuglar

Pay senetlerinin halka arz fiyat1 ile ikincil piyasadaki ilk islem giinii olusan
fiyat arasindaki farka gore risk priminin de dikkate alinmasi yoluyla hesaplanan
diistik fiyatlamanin varligi birgok iilkede test edilmis ve genel olarak piyasalarda ilk
halka arzda diisiik fiyatlamanin varlig: ile ilgili bulgular elde edilmistir. Buna gore
ilk halka arz fiyatindan pay senedine yatirim yapan yatirimci halka arzdan sonra
borsada pay senedinin islem gormeye baslamasi ile artan fiyattan yararlanarak
anormal getiri elde edebilmektedir. Anormal getirinin biiyiikliigii ve ne kadar siire
ile anormal getiri elde edilebilecegi sorusuna cevap arayan ¢alismalardan elde edilen
sonuclar karsilastirildiginda iilkelere gore, 6rneklem doneminin segimine gore veya
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ormeklemde kullanilan sirket sayisina goére anormal getirilerin degisebildigi
goriilmektedir.

Caligmamizda ilk islem giinlinden itibaren 20 islem giinlinii kapsayan kisa
donem perspektifinden Borsa Istanbul’da anormal getirinin varlig1 ve bilyiikliigii test
edilmistir. Analize dahil edilen sirket sayisinin artisi, yapilan istatistiki testlerden
elde edilen sonuglarin giivenilirligini de artiracaktir. Anormal getiri, piyasa getirisine
gore diizeltilmis ve piyasa modeli kullamlarak diizeltilmis getiri seklinde
hesaplanmigtir. Boylece anormal getirinin farkli hesaplama yontemlerine duyarliligi
arastirtlmistir. Calismada ayrica hareketli ortalama esasina gore farkli donemleri
yansitan esit sayida portfoyler olusturularak zaman igerisinde anormal getirinin
degisip degismedigi, diger bir ifade ile sermaye piyasalarinda yasanan gelisme
seyrinin anormal getiri lizerinde etkisinin olup olmadig incelenmistir.

320 sirketten olusan veri seti i¢in hesaplanan anormal getiriler (ARt ve ARp)
ve ayrica 265 sirket i¢in hesaplanan anormal getirilerin (ARt, ARp ve ARp) tiimil
istatistiksel agidan %1 anlamlilik diizeyinde sifirdan farkli bulunmustur. Ornegin ilk
glin getirisinden ilk islem giinii piyasa getirisinin ¢ikarilmasi ile elde edilen ilk giin
diizeltilmis anormal getiri %7.3, piyasa modeline gore hesaplanan anormal getiri ise
%7.2’dir. Elde edilen sonuglar halka agilan sirketlerde diisiik fiyatlamanin gii¢lii bir
sekilde varligina isaret etmektedir. Reel sektor sirketleri ve mali sektor sirketleri
acisindan yapilan analizde diisik fiyatlama olgusunun sektorel agidan
farklilasmadig1 ve her iki grup icin de gegerli oldugu goriilmektedir. Besinci giin ve
sonrasinda yirminci giine kadar olan on alt1 giinliik siirenin on bir giiniinde negatif
getirinin ortaya ¢iktigi ve bu getirilerin bir boliimiiniin de istatistiksel olarak anlaml
oldugu tespit edilmistir. Ornegin ilk ii¢ giin igin hesaplanan kiimiilatif anormal getiri
%10.2 iken daha sonra bu getirinin diisiis egilimine girdigi ve yirmi giinliik siirede
%8.4’e geriledigi goriilmektedir. Ozellikle 5. ve 15. giinler arasinda ortaya cikan
kiimiilatif anormal getiri negatif ve istatistiksel agidan anlamlidir. Anormal
getirideki bu seyir ilk li¢ giinde ortaya ¢ikan anormal getirinin daha sonra
yatirimcilar tarafindan realize edildigini gostermektedir.

Caligmada ayrica zaman igerisinde diigiik fiyatlama diizeyinin azaldig1 ancak
halen istatistiksel olarak anlamli bir diisik fiyatlamanin devam ettigi tespit
edilmistir. Sirketler halka arz tarihlerine gore siralanmis ve 125er sirketten olusan
orneklemler i¢in hareketli ortalama esasina gdére anormal getiriler hesaplanmuistir.
Buna gore birinci grubu olusturan Subat 1993 ile Temmuz 2000 arasinda halka arzi
gerceklesen 125 sirket i¢in anormal getiri % 8.8 iken zamanla bu getirinin azaldig:
ve son grubu olusturan Subat 2002 ile Mayis 2015 arasinda halka arzi gerceklesen
125 sirket igin anormal getiri % 5.9 olarak gerceklestigi tespit edilmis ve bu iki grup
ortalamalar1 arasindaki farkin istatistiksel agidan anlamli oldugu goriilmistiir.
Arastirma donemi boyunca halka arz ortaminda yasanilan gelismeler diger bir ifade
ile halka arzin taraflart olan araci kurumlar, yatirnmcilar ve halka arz edilen
sirketlerin halka arz ile ilgili bilgi ve deneyimlerinin artmasi, halka arz siireglerinde
yasanan gelismeler, finansal piyasalar ve makroekonomik sartlarda yasanan
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gelismeler diigiik fiyatlama seviyesini azaltmistir. Ancak ilk halka arzda diisiik
fiyatlama halen devam etmektedir.
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Oz: Endiistri 4.0 devrimi ile birlikte robotik uygulamalarin, hayatimizin her alanima el attigi/el
atmaya bagladig1 bir silireci yasamaktayiz. Endiistri 4.0 dijital doniistimlerle, robotik teknolojilerin
biiyiik 6l¢iide insan kaynaginin yerini alacagi, akilli fabrikalar ve nesnelerin interneti ile biitiinlesik bir
yapiyr gostermektedir. Robotik uygulamalarin yayginlasmasi, insan kaynagmin yerinin robotik
kaynaklara evrilmesi, Insan Kaynaklar1 Y®onetimini yeni agilimlara dogru ydnlendirmektedir.

Caligmanin amaci, Endiistri 4.0 Devrimi ve diinyadaki gelismeler 1s181inda, insan Kaynaklari
Yonetiminde yeni acilimlar igin farkindalik yaratmaya katki saglamaktir. Calismada, robotik
kaynaklarin hizla hayatimizin bir pargasi haline geldigi giiniimiizde, yeni bir kavrama “Robotik
Kaynaklar Yonetimi” (RKY) kavramina gereksinim duyuldugu sonucuna ulagilmistir. “Robotik
Kaynaklar Yonetimi”nin Insan Kaynaklar1 Yonetimi’nin miitemmim ciizii (ayrilmaz parcas,
tamamlayicis1) olarak taninmasi gerekmektedir. Yakin gelecekte, Insan Kaynaklari Yonetiminin,
optimum fayday1 saglayacak sekilde, “Robotik Kaynaklar Yonetimi” ile isbirligi icine girmesi
kaginilmaz olacaktir.

Anahtar Kelimeler: Endiistri 4.0 Devrimi, Yapay Zeka, Robot, Robotik Kaynaklar, Robotik
Kaynaklar Yénetimi, Insan Kaynaklar1 Ynetimi.

The Inevitability Of New Evolutions In Human Resources Management As Part Of Robotic
Resources Management During The Industry 4.0 Revolution

Abstract: Along with the Industry 4.0 revolution, we are experiencing a process in which
robotic applications taking their hands on every aspect of our lives. Industry 4.0 illustrates a structure
that is integrated the Internet of intelligent factories and objects with the digital transformations, where
robotic technologies will largely replace human resources. Thanks to the spreading of robotic
applications and the evolution of human resources to robotic resources, Human Resources
Management science unfolds new robotic chapters.

The aim of this study is to contribute to raise awareness about new insights in Human Resources
Management in the light of Industry 4.0 Revolution and developments in the world. At this study, it is
concluded that there is a strong need for a new concept which is named as “Robotic Resources
Management” (RRM), where robotic resources have become an unavoidable part of our lives. “Robotic
Resources Management” should be recognized as integral and essential part of the Human Resources
Management. In the near future, it will be inevitable for Human Resources Management to cooperate
with “Robotic Resources Management”, in order to provide optimum benefits for the industry.
Keywords: Industry 4.0 Revolution, Artificial Intelligence, Robot, Robot Resources, Robotic Resources
Management, Human Resources Management.
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EXTENDED SUMMARY

There have been many important milestones in the history of humanity.
Processes starting with the industrial revolution, the speed of the developments has
become much more faster than the previous periods. This speed has also increased
with the globalization. The last link in this development process, which is Industry
4.0 revolution, is the focus of the whole world. In a world where change destroys
those who resist it, making the right choice at the right time become much more vital
than ever. To address this situation, robotic applications are developing rapidly in
todays world.

Along with the Industry 4.0 revolution, we are experiencing a process in which
robotic applications taking their hands on every aspect of our lives. Industry 4.0
illustrates a structure that is integrated the Internet of intelligent factories and objects
with the digital transformations, where robotic technologies will largely replace
human resources. Thanks to the spreading of robotic applications and the evolution
of human resources to robotic resources, Human Resources Management science
unfolds new robotic chapters.

A company which is investing in venture capital in Hong Kong has taken the
first pioneering step in that field, by implementing an artificial intelligence member
to the board of directors (https://www.hkdestek.com/terminoloji/ yonetim-kurun-
bir-bir-robot). It also gives an idea about the road map of the boards in the future. It
will be inevitable that Human Resources Management will cooperate with so called
“Robotic Resources Management” in order to provide optimum benefit in delegation
of authority. One of the key areas that HRM will focus on in the future will be to
find out to what extent robotic resources will provide the optimum efficiency.

Google-produced Alpha Zero's artificial intelligence learned how to play
chess on its own in just four hours and defeated after the legendary computer chess
program Stockfish with outstanding results (http://www.satrancokulu.com/yazilar/
makaleler/caissa-yasiyor-mu-3-alpha-zero-mucizesi/). Is it possible for a person to
do that? Can artificial intelligence design another artificial intelligence? How
effective artificial intelligence can be in decision-making situations as it were in
Hong Kong? Can artificial intelligence monitor human performance? Are we going
to try to get along with artificial intelligence? Will artificial intelligence decide
whether we should be hired or fired? Can artificial intelligence take precedence over
human decision-making and become the final decision-maker? The answers to these
questions are vital to help us understand the future world. A period which contains
the paradox of opportunity and threat is reaching rapidly than ever in human history.
In the near future, robotic resources will also share strategic partner positions just
like in human resources. In the light of technological developments, it can be said
that a superior formation can be build with the cooperation of emotional intelligence
of human resources and artificial intelligence of robotic resources. This could play a
key role in decision-making processes and operational works of organizations.

The aim of this study is to contribute to raise awareness about new insights in
Human Resources Management in the light of Industry 4.0 Revolution and
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developments in the world. At this study, it is concluded that there is a strong need
for a new concept which is named as “Robotic Resources Management” (RRM),
where robotic resources have become an unavoidable part of our lives. “Robotic
Resources Management” should be recognized as integral and essential part of the
Human Resources Management. In the near future, it will be inevitable for Human
Resources Management to cooperate with “Robotic Resources Management”, in
order to provide optimum benefits for the industry.
Giris

Degisimin, degisime direnenleri yok ettigi bir diinyada, dogru se¢im, degisim
icin yonii dogru olarak belirlemek olacaktir. Giiniimiiz diinyasinda, robotik
uygulamalar hizla gelismektedir. Tokyo Universitesi’nden bilim insanlarinin, canl
kas dokularim robotik bir parmak iizerine eklemlemeyi basarmasi
(https://siberbulten.com/yapayzeka/japonlar-robota-canli-kas-ekledi/) ~ robotlarin
daha gergekei sekilde, insan gibi hareket etmesinin yolunu a¢mistir. Robotik
kaynaklardan yararlanmanin yakin gelecekte hayatimizin biiyiik boliimiinde etkin rol
oynayacagl gerceginden hareketle, yeni bir kavram gelistirmeye, “Robotik
Kaynaklar Y6netimi” kavramina ihtiya¢ duyulmaktadir.

Ingiltere’de futbol takimi Finchley FC, ekibini yonetecek teknik direktdrii bir
yapay zekadan segmesi (https://www.webtekno.com/ingiltere-de-bir-futbol-takimi-
ekibin-basina-yapay-zekayi-getirdi-h61753.html), yakin  gelecekte “Robotik
Kaynaklar Yonetimi” ve Insan Kaynaklari Yonetimi isbirligine isaret 6zelligi
tasimaktadir.

Orgiitlerde yakin gelecekte, robotik kaynaklar da insan kaynaginin stratejik
ortagi seklinde konum paylasimi yapacaktir. Gelismeler 1s181nda, insan kaynagina
0zgli duygusal zeka, robotik kaynaga 6zgii yapay zekanin harmanlandig1 duygusal
zeka & yapay zeka gibi bir {ist olusumun orgiitlerin karar verme siire¢lerinde kilit rol
oynayacagi sOylenebilir.

1. Endiistri 4.0’1n Kavramsal Cercevesi

Endiistri 4.0 kavramsal olarak ilk kez 2011°de Hannover Fuari’nda giindeme
gelmis, Alman Hiikiimetince de konvansiyonel iiretim metotlarindan bilgisayar &
internet destekli otomasyonel iiretim yontemine gegisi saglamak maksadiyla ortaya
konulmustur (Sung, 2017: 1). Ayni1 sene, Almanya’da yonetimdeki iktidarin stratejik
bir hedefi olarak, Yiiksek Teknoloji Stratejisinin 2020 Eylem Plani’na eklenmistir.
Bu sayede, Endiistri 4.0 terimi, gelecegin rekabet strateji kapsaminda
degerlendirilmistir (Mrugalska & Wyrwicka, 2017: 468; Aytag, 2018: 547-548).

Endiistri 4.0 kavrami kuramsal boyutta ise ilk Once Kagerman ve
arkadaslarinca 2011 senesinde yaymlanmis olan “Endiistri 4.0: Nesnelerin Interneti
ile 4. Endistri Devrimine Giderken” basgligin1 igeren makale ile giindem
olusturmustur (Kagerman, vd., 2011). Adi gecen makalede diinya i¢in yeni bir
devreye girildigi ve bunun Endiistri 4.0 olarak adlandirilmasi gerektigi ifade
edilmekte ve bu siirece iliskin bilesenler hakkinda malumat verilmektedir (Soylu,
2018: 45).

Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Ocak 2020, Cilt: 34, Sayi: 1 165



Endiistri 4.0 Devriminde Robotik Kaynaklar Yonetimi Baglaminda Insan Kaynaklar:
Yénetiminde Yeni Acilimlarin Kaginilmazligi

Endiistri 4.0 6z olarak, akilli sistemler & internet tabanli ¢oziimlerle ifade
edilen, sanayilesme devrimlerinin dordiincii adimi olarak adlandirilmaktadir. Birinci
Endiistri Devrimi etkin olarak su ve buhar kuvvetinden faydalanan fiziksel
sistemlerin sahneye konulmasi ile yasanmustir. Ikinci olarak yasanan Endiistriyel
devrimin fark yaratan 6zelligi, elektrigin, isbdliimii ve kitle iiretiminin ekonomide
etkin konuma gelmis olmasidir. Ugiincii Endiistri Devrimi, iiretim yontemlerini
otomatiklestirmek iizere elektronik, bilisim ve otomasyon teknolojilerinden yarar
saglanarak, farkliligin ortaya konulmasindan kaynaklanmistir (Banger, 2017: 24).
Son olarak, Endiistri 4.0 ise yiiksek seviyede kisisellesmis ve ¢apraz
baglantilandirilmis iiretim prosesleriyle (siirecleriyle) ifade edilmektedir (Schuster
vd., 2015: 14).

Endiistri 4.0, ileri teknoloji uygulamalar1 stratejisi kapsaminda, akilli
robotlarca iiretimin devralinarak daha iistiin kaliteli, daha esnek, daha ucuz ve hizli
iretim yapilabilmesi igin, siber-fiziki sistemlerle, nesnelerin internetiyle, bilgi
iletisim teknolojileri tabanli tasarlanmis bir yakin gelecek vizyonudur (Yilmaz &
Erkollar, 2018: 2). Endiistri 4.0 devrimi getirdigi yeni dijital doniisiim ile, Nesnelerin
Interneti ve akilli (karanlik) fabrikalarda 6grenen makineler ile temin edilen otonom
igleyis, oOrgiitlere gercek zamanl data akisi ile proaktif yaklasim ortami
saglamaktadir (Tekin & Uslu, 2018: 116).

Fiziki ve sanal diinyanin birlikteligini saglayan Endiistri 4.0 uygulamalart,
irin yasam dongilisii kapsaminda deger zincirinde alisilmisin diginda bir
organizasyon seviyesine isaret etmektedir (Al¢in, 2016: 22). Bu yiizden, Endiistri
4.0’1n getirdigi yeni teknolojiler, deger zinciri organizasyonlar1 ile kolektif bir
biitiinii kapsamaktadir. Endiistri 4.0 devrimiyle modiiler yapili karanlik fabrikalari,
fiziksel islem siirecleri, siber-fiziksel sistemlerle takip etme, fiziksel alemin sanal bir
bi¢imini olugturarak merkezi olmayan kararlarin verilmesi diisiiniilmektedir (Lee,
Bagheri & Kao, 2015; Davutoglu vd., 2017: 548).

1.1. Endiistri 4.0in Getirdigi Baslica Yenilikler
Endiistri 4.0°1n getirdigi baslica yenilikler $dyle siralanabilir:

- 3D Yazicr teknolojisinin getirdigi yeniliklerle, birgok hammadde ve/veya
iretim  kombinasyonlar1  sayesinde = ¢ok  farkli  sahalarda  iiretim
gerceklestirilebilmektedir. Bu  sahalardan  sarrafliktan  genetige, bilisim
teknolojilerinden akilli gsehir planlamasina, sagliktan gidaya, hemen her tiir sanayi
iiretiminde uygulama alan1 bulan 3D yazicilarda modellemeye iliskin olarak baski
siiresinde de farklilik gdstermektedir. 3D yazicilar sayesinde; Biyo-organik
maddenin damardan, organlara ve dokulara varincaya kadar her tiirden iretim
yapilabilmektedir (EBSO, 2015: 11).

- Nesnelerin Interneti (NI) sayesinde, nesne ve organizmalarin tekil
tanimlayicilar {istiinden, insan ile insan ve insan ile bilgisayar etkilesimine ihtiyag
olmadan yerel bir aga veya internete baglanarak veri aktarim
gerceklestirilebilmektedir. NI biinyesindeki unsurlar kapsaminda, viicudunda kalp
implant1 tagtyan bir insan, izlenme yongasi bulunan bir hayvan, tekerleklerinde
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bulunan hava oranini izleyen bir tasit ya da bir IP adresi atanarak network {izerinden
veri aktarimi yapabilen dogal veyahut insanin iirettigi nesneler vasitasiyla bilgi akisi
miimkiin olabilmektedir (Koroglu, 2015: 1; Bulut & Akgaci, 2017: 55-56).

- Akl Fabrikalar, sanayinin yeni 6geleri biiylik veri, nesnelerin interneti ve
robot teknolojileri gibi yeni sistemler ile ortaya ¢ikmistir. Nesnelerin internetinin,
sanayide, gilinlik yasama benzer sekilde, robotik makinelerin internet aglari
vasitastyla liretim siireglerinin tamaminda yer alabilecegi goriilmektedir. Bu yeni
gelisme, i alemini, akilli tiretim proseslerinde yerini alan akilli fabrikalar ve bu akilli
fabrikalardan ¢ikan akilli {iriinlerle tanistirmistir (EBSO, 2015: 16).

- Biiyiik Veri, “sosyal medya tarafindan yapilan paylasimlar, bloglar, sistem
loglar1, ag giinliikleri, fotograflar, videolar gibi farkli kaynaklardan saglanan,
islenebilen ve bu islenme sonucu anlamlandirilabilen veri sekline doniistiiriilme
bi¢imi” olarak tanimlanabilir (EBSO, 2015: 19). Giliniimiizde, elle yapilan islemlerin
bir¢ogunun biiyiik veriyle ikame edildigi takdirde var olan birgok is gereksizlesebilir
bunun yani sira su anda var olmayan farkli is ya da firsat kategorileri ortaya ¢ikabilir
(Schwab, 2016:156-157).

- Artiridmug Gergeklik (AR), grafiksel bir ortamda ses, grafik, video ya da GPS
verileri sayesinde bilgisayarlar vasitasiyla {iretilen insanlarin duyular1 {izerinde
etkiye sahip olabilen dijital ortamdaki canlandirmalardir. AR sonucunda, fiziki ve
gercek alanda birlesme meydana gelmekte ve bu sayede kullaniciya yeni bir algilama
sahas1 olusturulmaktadir. Bu sayede, goriintii ve alg1 seviyesinde zenginlestirme
programi reel olarak uygulanarak, bu ortam etrafindaki oOgeler ile etkilesime
gegirilebilmektedir. Arttirilmis gerceklikte, var olan ortamla ilgili sanal bilginin
yansimasi reel diinyayla uyum halindedir (https://www.endustri40.com/artirilmis-
gerceklik-augmented-reality).

- Bulut Depolama Sistemi sayesinde, 6rgiitler, bulut bilisim sistemine uyumlu
yazilimlart ile kurumsal islemlerini gergeklestirebilmektedir. Yeni friinle ilgili
bilgilerin sisteme eklenmesi ile bulut teknolojisinin performansinin yiikseltilmesi ve
etki tepki zamaninin kisalmasi da gergeklesebilir. Bulut bilisim ile daha fazla bilgiye
erigilebilecek ve tlretim hatlarinda bilgiye dayali hizmetlerde verimlilikte artis
miimkiin olabilecektir (TUSIAD, 2016: 29).

- Yapay Zeka, insansi olan, algilama, 6grenme, diisiinme, ¢oklu kavramlar
birlestirme, fikir yiiriitme, ¢ikarim yapma, soruna ¢dziim iiretme, iletisim kurma,
karar verme gibi biligsel diizeyi yiiksek olan fonksiyonlar1 yapmasi ya da buna uygun
davranigta bulunmasi beklenen programlardir. Yapay zeka, bilgiyi depo ederek,
zaman i¢inde deneme yanilma yontemiyle kendini gelistirebilme yetenegine sahip
olup, program tabanli olarak sistem depo ettigi bilgileri yorumlayabilmekte ve ¢ok
stiratli tepkiler verebilmektedir. Yapay zeka sahip oldugu ozellikler nedeniyle
robotik alanlarda yaygin olarak kullanilmaktadir (Bulut & Akgaci, 2017: 57).

Nesnelerin internet agina baglanabilmesi sayesinde, nesneler arasinda olusan
iletisim ag1 olarak ifade edilen “nesnelerin interneti” ve bu nesnelerden sensdrler
vasitasiyla saglanan veriler “biiyiik veri” ile bu veriyi hi¢ zaman yitirmeden isleyen
ve bunu anlamlandiran algoritmalara da “68renen makineler” gibi yapay zeka
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denmektedir. Reel diinyadan elde edilen veriler derhal akilli fabrikalarda
degerlendirilecek ve boylelikle iiretim optimal diizeyde gerceklestirilecektir (Bilgin
& Isik, 2018: 863). Bu baglamda, Endiistri 4.0’1n getirdigi yeniliklere ilave olarak,
ilerleyen zaman i¢inde su an Ongorillemeyen birtakim yenilikleri de getirecegi
sOylenebilir.

1.2. Endiistri 4.0 Paradokslar

Endiistri 4.0 ile, robotik teknoloji ve otomasyona olan alakanin ¢ogalmasi, bu
teknolojik gelismelerin hayatimizi degistirme potansiyeli ve robotik kullanimda
dahil olmak lizere islerde otomasyonun etkisinin artmasi nedeniyle endise yaratmasi,
toplumun biitiin kesimleri i¢in hayati derecede 6nem tasimaktadir. Ote yandan,
otomasyon ve robotlarin getirdigi iretkenlik, rekabetgilik ve yeni isler yaratilmasia
yaptiklar1 olumlu etkilerden de siklikla bahsedilmekte (Firat & Firat, 2017: 12), bu
iki zit durum paradoksal bir 6zellik gdstermektedir.

18. yilizyilda yasanan Sanayi Devrimi’nin ilk donemlerinde yeni icatlar
sayesinde, fabrikalarin liretimi 6nemli 6l¢lide artmigti. Bu gelisme, isgorenlerin isini
kaybetmelerine yol agabilirdi. Bu nedenle, bazi isgorenler “sabo” isimli sert ahgaptan
yapilmis olan giydikleri terlik/takunyalarini isleyen makinelerin dislilerine atarak,
makinenin hassas parcalarini bozuyor ve isleyen iiretim hattini durduruyorlardi.
Yapilan bu saldirilar daha sonra “sabotaj” ismiyle bilinmeye basladi
(http://www.liberalizm.tv/ilerlemeyi-nasil-sabote-edersiniz/). Insan, mevcut
durumunu tehdit ettigi durumlarda degisime direng gostermistir. Sabotaj, kelimesi
de degisime direngten gelmektedir.

Tarihi siirecte yasanan biitiin endiistri devrimleri incelendiginde, kendi iginde
bazi olumlu/olumsuz paradokslari tagidig1 ifade edilebilir. Birinci endiistri devrimi
sonucu yasanan gelismelerle daha fazla {iretim yapilip, insanlarin yagsam standartlari
artarken Ote yandan fakir ve gii¢ sartlar altinda emek veren bir is¢i sinifinin ortaya
ciktigi goriilmektedir. Giiniimiizde Endiistri 4.0 devriminin getirdiklerini
gbzlemledigimizde, insan giiciine duyulan gereksinim azalmakta, bununla birlikte
nitelikli insana duyulan gereksinim artmakta; insanin sayisal ¢oklugu degil, sahip
oldugu yetenekleri 5nem kazanmaktadir (Ozdogan, 2017: 13-15).

Endiistri 4.0 ile beklenen en 6nemli iki korkudan bir “giivenlik” kaynakli iken,
digeri de “robotik sistemlerin ¢ok yaygin kullanimi sonucu istihdam kaybi
yasanmas1” tehlikesidir. Bu tiir endiseler, onceki yasanan sanayi devrimlerinde de
benzer sekilde yasanmustir. Ancak, fiili durum ayni olmamakla birlikte, Endiistri
3.0’1n getirdigi ekonomik biiyiime ve refah artisi, yeni ve inovatif is alanlarinin
ortaya cikmasina, farkli mesleklerin dogmasina (6rnegin, otomasyon robot ve
makinelerin tamir/bakimi gibi) yeni is firsatlarinin dogmasina yol agmustir. Diinyada
gergeklesen her yeni gelismenin, yeni birtakim firsatlar1 dogurdugu ve cagin
gerektirdigi nitelikli isgiliciine olan ihtiyacin artacagi ongoriilmektedir (Acaralp,
2017: 8).

Istihdam konusunda yasanan en 6nemli endiselerden birisi de, gelecek zaman
diliminde robotlarin mevcut iggorenlerin yerini alabilecegi ve zaten yasanmakta olan
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igsizligin daha da artabilecegi kaygisidir. Gegmiste yasanan sanayi devrimlerinin
basinda da bu tiirden endiseler yasanmasina karsin, her dénemde yeni teknolojik
gelismeler, beraberinde yeni ig alanlarinin ve becerilerin gelismesine de katki
sagladigindan, igsizligin uzun dénemde artmasi beklenmemektedir. Bununla birlikte,
cok onemli iki sonucun ortaya ¢ikmasi da kaginilmaz goriinmektedir. Birincisi,
mevcut ¢caligma siirelerinin giderek daha da kisalmasi ve ikinci olarak, daha kalifiye
bir ise ve kariyere sahibi olabilmek i¢in daha yiiksek donanimlar ve daha iyi bir
egitimin gerekliligidir (Tas, 2018: 1827).

Biitiin bunlarin aksine, Endiistri 4.0’in istihdam kaybina yol acacagi
yoniindeki endiselerin yersiz oldugu diislincesine sahip olan goriislerde
bulunmaktadir. Bu endiselerin gercekci olmadigimi test etmek igin 3.0 Endiistri
Devrimi donemine goz atmak yeterli olacaktir. Bu donemde 6zellikle otomotiv
sektoriinde otomasyon artarken, beklendigi gibi igsizlik artmamistir. Tam aksine
olarak, 3.0 Endiistri Devrimi’yle ekonomik biiylimeyle birlikte, yeni ve inovatif is
sahalarmin dogmasina, farkli ve yeni iskollarinin ve mesleklerin is hayatinda yerini
almasina, is olanaklarinin artmasina yol agan gelismeler yasanmugtir. Endiistri 4.0 ile
de yeni ig olanaklarinin ortaya ¢ikacagi kesindir. Endiistri 4.0 ile birlikte yatirimlarin
kisa donemde % 6 diizeyinde istihdam artigina yol agacagi, uzun donemde ise bagsta
bilgi teknolojileri ve mekatronik sahalarinda olmak iizere donanimli is giiciiniin ciddi
diizeyde talep edilecegi ongériilmektedir (Ozsoylu, 2017: 57).

Ayrica, yeni teknolojik gelismelerin sebep olacagi birtakim olumsuzluklar
olabilecegi gibi birtakim faydalar1 da olacaktir. Bunlar arasinda, insan sagligina
biiylik zarar veren oldukea tehlikeli is kollarinda (kimya, sentetik boya, maden vs.)
isgbren yerine robotlarin calistirilmasi sayilabilir. Bu suretle bosa ¢ikan iggérenlerin
de egitilerek, farkli sahalara kaydirilmasi ile istthdama yeniden kazandirilabilir,
mevcut durumda calismak istemeyenlere ise tazminat 6denerek ya da emekli
edilerek ¢oziimler iiretilebilecegi tahmin edilmektedir (Bozlar, 2018: 65).

Uretilen {irinler robotlar tarafindan tiiketilmeyecegine gore ve bunlari
tilketmek isteyenin, bir is ve gelirinin, kisaca parasinin olmasi gerektigine gore yakin
gelecekte, yeni bir realizasyon krizi veya agir1 liretim kaynakli sorunlar karsimiza
cikacaktir. Bu yiizden, Endiistri 4.0 igin sunulan bu yapiyr disiinmek ve
olgunlastirmak i¢in biraz daha zamana gereksinim vardir (Aksoy, 2017: 39). Bu
zamani etkin degerlendirerek, paradokslarda getiri gotiirii hesabini iyi yapanlarin,
kiiresel rekabette avantaj saglayacagi sdylenebilir.

1.3. Endiistri 4.0’ Yeni Is Kollar
Endiistri 4.0 beraberinde daha onceden olmayan ig sahalar1 ve is kollarimi
getirmektedir. Bunlar (Sener & Elevli, 2017: 29-30):
1. Endiistriyel Yazilim Programcilari,
2. Bilisim Sistemleri ve Nesnelerin Interneti Coziim Ureticisi,
3. Endiistriyel Veri Analiz Uzmani,
4. Robot Koordinatorii, Programcisi, Tamircisi,
5. Uretim Teknolojileri Uzman,
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6. Akill1 Sehirler Planlayicilar,
7. Uriin Tasarimcist ve Ureticiler.

Diinya Ekonomik Forumu tarafindan hazirlanan “Islerin Gelecegi (Future of
Jobs Report)” adli raporda (WEF, 2016; Firat & Firat, 2017: 15-16) yer alan bazi
saptamalar1 6zetlemek konuya 151k tutacaktir:

- Popiilerligi fazla olan bir 6ngdriiye gore; bugiin ilkokul egitimine baglayan
cocuklarin % 65’1, gliniimiizde heniiz ihdas edilmemis yeni bir is tiiriinde ¢aligmaya
baslayacak.

- Boylesine hizla degisen bir istihdam ortaminda, devlet yonetimindekiler,
orgiitler ve bireyler icin, gelecekteki yeni ¢ikacak islere yonelik egitim, bilgi ve
beceri kazanimlar1 hayati derecede 6nemli rol oynayacaktir.

- Endiistri 4.0 devriminde istihdamin, yetenek yonetimi ve beceri kazandirma
ile doniisiim etkisini yeni gerekliliklere gore ydnetmek icin paydaslar tesvik
edilecektir.

Dijital entegrasyonlar ve biiyiik veri ile yeni firsatlar ve olusumlar sayesinde,
hayal edilemeyecek Olciide yeni isler ortaya ¢ikmaktadir (Soylu, 2018: 50; Tas,
2018: 1830). Bu baglamda, 6ngoriilen ve One ¢ikan islerin yani sira su an igin
ongoriilemeyen ve 4.0 siireci islerken ortaya ¢ikacak ihtiyagtan dolayi, birgcok is
kolunun ve meslegin de zaman i¢inde hayat bulacagi sdylenebilir.

2. Robotik Kaynaklar Yonetimi

Yakin gelecekte Robotik kaynaklardan yararlanmanin hayatimizin 6nemli bir
béliimiinde etkin rol oynayacag diisiiniildiigiinde, artik yeni bir kavram gelistirmeye
“Robotik Kaynaklar Yonetimi” kavramina ihtiya¢ duyulmaktadir. Yakin gelecekte
“Robotik Kaynaklar Yonetimi”, giiniimiizdeki IKY’nin tamamlayicis1 olacaktir.
Asagidaki tespitler bunu destekler niteliktedir:

- Massachusetts Teknoloji Enstitiisiinden, Bilgisayar Bilimleri Y oneticisi
Edward Fredkin, BBC kanalina roportajinda su ¢arpict yorumu yapmistir: “Tarihte
li¢ biiyiik olay vardir. Bunlardan ilki kainatin olusumu, ikincisi yasamin baslangici,
ticiinciisii de yapay zekanin ortaya ¢ikisidir.” (Acar, 2007: 1).

- Yapay zeka ile erisilmek istenen, rasyonel kararlar alabilen, insan
davranigina uygun paralel bir sistem gelistirmektir. Yapay zeka ile rasyonel karar
alma ve bilginin tekrardan iiretilmesi sonucu, belli kurallara dayanan, kontrollii ve
tarafsiz siirecin meydana gelmesi imkan dahilindedir (Claudé & Combe, 2018: 18;
Onder & Saygili, 2018: 646).

- Yakin gelecekte, yapay zekanin giiniimiizde insanlar tarafindan yapilan
birgok iglevi listlenecegi Ongoriilmektedir. 2025°de kurumsal denetimlerin %30
oraninda yapay zeka tarafindan yapilmasi tahmin edilmektedir. Yapay zekanin
kullaniminin yayginlagmasi, orgiitlerde maliyet tasarrufu, prodiiktivite artis1 ve
inovasyon firsatlar1 yaratmasi beklenmektedir (Soylu, 2018: 53).

- Yapay zekanin gelecekte insan yasaminda gelebilecegi nokta, akilli
fabrikadan tiiketiciye “insansiz” olarak iiretim ve dagitimin gerceklesmesi seklinde
orneklendirilmektedir. Gelistirilen yapay zeka sayesinde, nesnelerin interneti ile
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O0grenen makinelerin etkilesiminin saglanmasi sonucu, akilli robotlar tarafindan
iiretilen riinler, yine nesnelerin internet iletisimi ile hig¢bir insanin emek giicli
harcanmadan dogrudan adresimize ulasabilecek ve akilli evlerimiz sayesinde
verdigimiz sipariglerimiz belki de biz evde yokken dahi teslim alinabilecektir (Bulut
& Akgact, 2017: 51).

Uluslararas1 Robotik Federasyonu tarafindan ortaya konulan, “Robotlarin
Verimlilik, Istihdam ve Is Uzerindeki Etkileri” bashikli rapordaki temel bulgular
(IFR, 2017; Firat & Frrat, 2017: 12-13):

1. Robotlar, verimlilik ve rekabet giiciinii artiric1 katki saglar.

2. Otomasyon, ig yaratilmasi ve ticretlerde artis saglar.

3. Robotlar, insan emegini tamamlar ve isgiicli kapasitesinde artis saglar.

4. Hikiimetler ve orgiitler, robotlarin istihdam, is kalitesi ve elde edilen iicretler
lizerinde pozitif etkisini siirdiirmek i¢in su an ve gelecekte calisanlara yonelik dogru
beceriler kazanmalarina odaklanmalidir.

Ayrica ayn1 Raporda ozetle:

1. istihdam ve mevcut mesleklerin gelecegi konusundaki endiseler, tartismalara
ve siyasi kaymalara yol agar.

2. Cogunlukla soylendigi sekliyle “otomasyonun is katili” olarak sunulmasi degil,
otomasyonun islevinin tartigilmast 6ne ¢ikiyor. Ancak birbiri ile zit diisen iki farkll
bakis agisinin test edildigi istatistiki bulgular heniiz mevcut degildir, farkli goriiglere
dayali kalitatif aragtirma sonuglar1 bulunmaktadir.

3. Arastirmalar, robotlarin iggérenin yerini almaktan ziyade isciligi
tamamladigini, daha da giiglendirdigini tespit etmektedir. Ayrica, is kalitesini ve
yaratilan yeni islerin iicretleri yiikselttigini gostermektedir.

4. Otomasyon ve Robotlar, yakin gelecekte ¢alisma seklimizi daha farkli hale
getirecektir. Artan verimliligin yani sira ulusal/uluslararasi rekabet edebilirlik diizeyi
ile artan kalite ¢ok yiiksek potansiyel olusturacaktir.

5. Hiikiimetler ve orgiitler, isgorenlere, iyilestirmelerin kazanimlarin saglayacak
elverigli bir ortam olusturmak icin ¢alismalidir.

Ulusal yapay zeka stratejisinde diinyada ilk 10 arasinda yer almay1 hedefleyen
Avrupa Birligi iiyesi Malta, yapay zeka robotlarina vatandaslik verilmesi i¢in pilot
bir projeye basladi. Suudi Arabistan da 2017 yilinda, merkezi Hong Kong’da
bulunan Hanson Robotics sirketinin iirettigi Sophia adli robota vatandaglik verdigini
duyurmustu (Sungunay, 2018: 149). Bu baglamda, yakin gelecekte robotlarin da
tipki insanlar gibi {ilke vatandaslig: statiisiinde deger bulacagi soylenebilir.

3. Robotik Kaynaklar Yénetimi Baglaminda insan Kaynaklar1 Yonetimi
Endiistri 4.0 devrimi insan kaynaklarinin endise ettigi, korkulu bir riiya mu
olacak? Ya da onceki yasanan endiistri devrimlerinin sonuglarina benzer sekilde
insan kaynaklarini yeni farkli bir seviyeye mi yiikseltecek? Endiistri 4.0 devriminin
insan kaynaklarimi nasil etkileyecegi hakkinda farkli diisiinceler ileri siiriilmektedir.
Bir taraf, Endiistri 4.0 ile birlikte insan kaynagi istihdammin farklilasarak
biiyliyecegi diisiincesini ileri slirerken; diger bir taraf Endiistri 4.0’1n getirdikleri ile
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iiretim ve Oteki alanlardaki muhtemel etkilerinden hareketle, igsizligin giderek daha
da artacagini ve sonugta dramatik bir tablo yagsanacagini iddia etmektedir (Asiltiirk,
2018: 536). Bunlara benzer goriislere dnceki sanayi devrimlerinde de rastlanilmustir.
Ornegin konfeksiyon iiretimine gecis, geleneksel terziligin is alanim geriletmistir. s
yapis bicimlerindeki degisikliklerin bazi is alanlarin1 6n plana ¢ikarirken bazilarini
geriletmesi, gelecekte bazi rutin islerde robotik kaynaklardan yararlanmanin
yayginlagacagim gostermektedir. Bu durum bazi insanlarin igini kaybetmesi
sonucunu dogururken, insan kaynaklari i¢in yeni is alanlar1 ve yeni yetkinlikler
kazanmas: firsatini da ortaya ¢ikaracaktir.

Toplam kalitenin odaginda yer alan “kurumlart vasifli insanlarla yonetmek”
diisturu Endiistri 4.0 ile evrilecek ve modern hali Kalite 4.0 olacak ve “Kurumlari
donanimly, dijital teknolojilere hakim insan kaynagi ile siirecleri yonetmek™ seklinde
gelistirilerek kiiresel rekabet avantajina odaklanilacaktir (Glimiisoglu, 2019: 551).
Kiiresel rekabet avantaji kazanmak artik alisilagelmis kaliplarin disina ¢ikilmasi,
robotik kaynaklardan yararlanma ve insan kaynaklarina yeni yetkinliklerin kazanimi
halinde miimkiin olabilecektir.

Endiistri 4.0 ile niteliksiz insan kaynagi 6nemini kaybedecek, nitelikli insan
kaynagi, ozellikle de bilgi ve iletisim teknolojisi ile ilintili meslekler 6nem
kazanacaktir. Endiistri 4.0 ile veri analistligi, veri madenciligi, vs. tiiriinde meslekler
On plana gelirken, enerji ve medya sektorlerinin 6nemi artacaktir. Endiistri 4.0 ile
birlikte eski iggorenlerin haklar1 ve egitimleri ile yeni igse baslayanlarin donaniml
yetistirilmesine yonelik egitim programlarinin, yeni gelismeler 1s18inda, yeniden
planlamasi gerekmektedir (WEF, 2016). Bu sayede insan kaynaklar1 yonetiminin,
robotik kaynaklar yonetimi ile isbirligine yonelik kazanimlar igsellestirecek
gelismeler gostermesi bir segenek olmaktan ziyade zorunluluk olmaktadir.

Robotlar, sermayedarlar i¢in ideal iscilerdir; acikmazlar, izin istemezler,
sikayet etmezler, uyumazlar, saglik ihtiyaglar1 yoktur, zam istemezler vs. (Aksoy,
2017: 38), ozetle insana gore, tercih edilecek birgok ozelliklere sahiptirler. “Karanlik
fabrikalar” olarak isimlendirilen insansiz akilli fabrikalarda, isgdrene maas 6deme,
verim diisiikligi, ise devamsizlik ve ayrica isgdrenin ulasimi igin servis giderleri,
saglik giderleri, kidem tazminatlari, toplu s6zlesmeler vb. gibi isveren iizerinde baski
yaratan hususlar giindem dis1 kalmaktadir (Firat & Firat, 2017: 16). Biitiin bu
gercekler, rutin islerde robotik kaynaklardan yararlanmanin ve insan kaynagimin
ikamesi olmasinin avantajlarini ortaya koymaktadir.

GeminoidDK isimli robotun uzaktan, bir insan mi, bir robot mu oldugunu fark
etmek ¢ok da miimkiin olmamaktadir. Google biinyesinde bulunan yapay zeka sirketi
Deep Mind tarafindan yapilan yeni bir ¢aligmada, yapay zekalara hayal giicii
eklendigi, bu yeni kazandirilan ozellikle yapay zeka sistemlerinin, yapacaklar
hareketler iizerine diisiinebilmeleri ve bu sayede muhakeme yetenegi edinmeleri
anlamina geldigi belirtilmektedir. Bu gelismelerle, robotik kaynaklarin yapay zeka
uygulamalarinin, yeni kazanimlar sayesinde insan beynine benzer halde 6grenme
ozellikleri (Kayike1 & Bozkurt, 2018: 59) miimkiin hale gelmektedir. Bu ise ¢esitli
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sektorlerde farkli bigimlerde robotik kaynaklardan yararlanmanin yolunu
agmaktadir.

Tiirk bankacilik sektoriinde bir ilk olarak Albaraka Tiirk Katilim Bankasi
robotik siire¢ otomasyon uygulamasini baslatt1 ve ilk robot ise basladi. Aynen bir
insan gibi ¢aligmakta, ortalama bir ¢alisana gore 3 kat daha hizli ve 7 giin 24 saat %
100 verimlilikle ¢alisarak hatasiz olarak islemleri gergeklestirmektedir. (28.08.2018
http://ekonomi.haber7.com/ekonomi/haber/2699742-turk-bankada-ilk-robot-ise-
basladi). Bu gelisme, diger bankalarda da benzer uygulamalarin yayginlasacaginin
bir isareti olup, ¢esitli bankalarda da benzer uygulama haberleri ¢ikmaktadir.

Ulkemizde son yillarda robotik kaynaklarm bankacilik —sektdriinde
kullanilmasi yoniinde ciddi ¢alismalar yapilmaktadir. Birgok banka bu alana yaptigi
onemli yatirimlar nedeniyle, sube kapatma ve isgiicli ¢ikarma yoluna gitmekte,
maliyet unsurunu biitiin siireglerde 6ncelemektedir. Ornegin, ING Bank’m
Operasyon Genel Miidiir Yardimcist Yiicel Olger “Bankanin robot teknolojileri
bolimiinde 10 kisi ve 19 robotluk bir ekipleri oldugunu ve 2019 yilinda
calisanlarimizin yaklasik 55.000 saatlik vakit ayirdiklar islerin robotize edilmesi
saglandi” seklinde durumun Onemini belirten agiklamada bulunmustur
(www.bloomberght.com/bankada-19-robotumuz-bu-vil-55-bin-saatlik-is-yapti-
2239563).

Oxford Universitesi’nde 2013°de yapilan bir arastirmaya gére; halihazirdaki
istihdamim %350’sinin gelecek 20 yil sonunda, akilli robotlar ve yazilimlar; yani
yapay zeka tarafindan gerceklestirilecegi Ongoriilmektedir (http://noroblog.net/
2017/04/18/noroblog-podcast-3-bolum-yapay-zeka-bizi-gereksizlestirecek-mi/).
Ayrica, 2050 yilina kadar, IKY fonksiyonlarindan olan ise alma, terfi ettirme, isten
cikartma gibi islevlerinde robotik kaynaklara devrolacagi, gdrev tanimlarindan,
performansin Odiillendirmesine kadar ¢ok sayida gorevin robotik kaynaklarin
yoOnetiminde olacagi yoniinde dngoriiler mevcuttur (Kayiker & Bozkurt, 2018: 60).
Tiim bu oOngoriiler 15181nda, gelecek icin insan kaynaklar1 yonetimi ile robotik
kaynaklar yOnetiminin isbirligine yoOnelik ¢alismalarin  yogunlastiriimasi
gerekmektedir.

Endiistri 4.0 biitiin makinelerin is¢i olmadan kendi denetimini ve
otomasyonunu gergeklestiren akilli fabrikalar 6ngormektedir. Bu yeni yapisal
degisiklik, insan kaynagimi eksiltme distiine kurulu oldugundan, IKY’nin temel
fonksiyonlarindan olan Insan Kaynagi Planlama en gok etkilenecek kisimdir
(Y1lmaz & Erkollar, 2018: 7). Bu nedenle, bilgi ve iletisim teknolojilerine hakim,
yiksek egitimli, agik fikirli, seffaf, donanimli insan kaynagi, orgiit kiiltiiriinii de
etkileyecek ve degistirecektir (Glimiisoglu, 2019: 555-556). Bu baglamda yeni orgiit
kiiltiiriiniin, robotik kaynaklardaki gelismeyle birlikte, Insan Kaynaklari
Yonetiminin, “Robotik Kaynaklar Yonetimi” ile beraber ele alinmasi ve optimum
bilesiminin saglanmasi iizerine igbirligine odaklanmasi gerekmektedir.
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Sonuglar

Insanlik tarihinin bugiine gelmesinde bir¢ok onemli kilometre tas1 olmustur.
Gelisim zincirinin son halkasi olan Endiistri 4.0 devriminin, tiim diinyanin odaginda
oldugu ve kafa yordugu bir gergekliktir. Robotik kaynaklarin hizla hayatimizin bir
pargasi haline geldigi giiniimiizde, yeni bir kavrama “Robotik Kaynaklar Yonetimi”
kavramma gereksinim duyulmaktadir. “Robotik Kaynaklar Yonetimi”nin Insan
Kaynaklar1 Y&netimi’nin miitemmim ciizii (ayrilmaz pargasi, tamamlayicisi) olarak
degerlendirilmesi gerekmektedir. Bu ise her iki kaynagin isbirligini zorunlu
kilmaktadir.

Hong Kong’da risk sermayesi yatirimi yapan bir sirketin, yonetim kuruluna
bir yapay zeka alarak bu alanda ilk Oncii adim  atmasi
(https://www.hkdestek.com/terminoloji/yonetim-kurulunda-bir-robot/), gelecek i¢in
Orgiitlerin yonetim kurullarinin yol haritas1 hakkinda da fikir vermektedir.
Gelecekte, insan Kaynaklar1 Yénetiminin, yetki devri/yetki kullaniminda, optimum
fayday1 saglayacak sekilde, “Robotik Kaynaklar Y 6netimi” ile igbirligi iginde olmasi
kaginilmaz olacaktir. Gelecekte IKY nin odaklanacagi temel hususlardan birisi de
ne 6l¢iide caga uygun nitelikli insan kaynagi, ne 6l¢iide robotik kaynak kullaniminin
en optimum bilegimi saglayacagini aramak olacaktir.

Bu baglamda, Google iiretimi Alpha Zero adli yapay zekanin, sadece dort
saatlik zaman zarfinda kendi kendine satran¢ oynamayi dgrenmesi ve Stockfish
isimli efsanevi bilgisayar satrang sampiyonu programini ezici sonuglarla yenmesi
(http://www.satrancokulu.com/yazilar/makaleler/caissa-yasiyor-mu-3-alpha-zero-
mucizesi/) ilging bir 6rnektir. Bunu bir insanin yapabilmesi miimkiin mii? Yapay
zeka, bagka bir yapay zekay1 tasarlayabilir mi? Yapay zeka, karar mekanizmalarinda
(Hong Kong ornegi diisiiniildiigiinde) ne kadar etkin pozisyona gelebilir? Yapay
zeka insanin performansint denetleyebilir mi? Kendimizi yapay zekaya mi
begendirmeye ¢alisacagiz? Ise alinmamiza, isten ¢ikartilmamiza yapay zeka mi karar
verecek? Yapay zeka, karar mekanizmalarida insanin 6niine gegebilir ve son (nihai)
karar verici duruma gelebilir mi? Bu sorularin cevaplari, gelecekteki diinyayi
anlamamizi saglamak icin 6nemli anekdotlar olarak dikkate alinmalidir. Insanlik
tarihinin higbir doneminde olmadigi kadar, firsat ve tehdit paradoksunu birlikte
yasayacagi bir donem hizla yaklagmaktadir.

Giliniimiizde gelismelerin hiz1 gbz 6niine alindiginda, zamanin ¢ok hizli aktig1
bir gergekliktir. Bu zamanin proaktif bir bicimde degerlendirilmesi, stratejik bir
yaklagimla SWOT analizi c¢ergevesinde giiclii yanlar, zayif yanlar, firsatlar ve
tehditlerin gercekei bir sekilde ortaya konuldugu bir projeksiyon gelistirilmesi
gerekmektedir. Ulke olarak Endiistri 4.0 konusunda heniiz olaym ¢ok basinda
oldugumuz gerceginden yola c¢ikarsak onceligimiz, tim diinyadaki gelismeleri
yakindan takip etmek, bu oyunda bas aktorleri yakindan izlemek ve onlardan rol
calmak olmalidir. Bu sayede robotik kaynaklarin etkin gelisimi saglanirken, insan
kaynaklarinin da bu degisikliklere paralel olarak yeni yetkinlikler kazanma yoniinde
egitim ve gelisimi onem kazanmaktadir.

174 Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Ocak 2020, Cilt: 34, Say: 1



A. Aslan SENDOGDU

Bu baglamda, iilke olarak daha once kagirdigimiz Sanayi Devrimlerinde
oldugu gibi Endiistri 4.0 Devrimini de 1skalamak istemiyor, kiiresel pazarda etkin bir
rol almak istiyorsak, bu konuda iilkenin geng ve yetenekli beyinlerinin 6niinii agmak,
yurt dis1 kazanimlarini sagladiktan sonra da bu kazanimlar iilke i¢inde uygulamak
yoniinde, milli bilincin olusturulacag: bir stratejik planimizin olmasi gerekmektedir.
Bu sayede beyin gogiinii onleyici milli biling olusturulurken, 6te yandan, diinya
insanlarm1 kazanmaya yonelik diislince de stratejik planin bir pargasi olmalidir.
Devletin iist diizey yonetiminde gorev alanlarin, bu gergeklerin 1518inda Endiistri 4.0
stratejik planma verecekleri yon ve bu yonde kamu ve 6zel sektoriin bu olguyu
igsellestirmesi, gelecekteki konumumuzun belirleyicisi olacaktir. Bu ise bir yandan
robotik kaynaklarin gelisimine yonelik ¢abay1 gerektirirken, diger yandan insan
kaynaklarini yeni gelismeler 1s181inda ortaya ¢ikan/cikacak olan farkli is imkanlarina
yoneltme ve bu konuda egitim ve gelisimine yonelik ¢abayi gerektirmektedir. Bu
cabalar neticesinde ortaya ¢ikacak yeni konum, gelismis iilkelerle birlikte kiiresel
rekabet giiciiniin i¢inde olma ya da bu giiciin disinda kalma sonucunu doguracaktir.

Kaynaklar

Acar, E. (2006), Oliimliliik, Oliimsiizliik ve Yapay Zeka, istanbul, Alt Kitap.

Acaralp, M. C. (2017), insan Kaynaklar1 Yonetiminde Endiistri 4.0& Dijitallesme
Etkisi — Yetenek Yonetimi, Akdeniz Karpaz Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii Insan Kaynaklar1 Yonetimi Final Proje Calismasi, Lefkose, Kibris.

Aksoy, S. (2017), Degisen Teknolojiler ve Endiistri 4.0: Endiistri 4.0’1 Anlamaya
Dair Bir Giris, Katki Teknoloji Dergisi, 4, 34-44.

Algn, S. (2016), Endiistri 4.0 ve insan Kaynaklar1, Popiiler Yonetim Dergisi, 63, 46-
47.

Asiltiirk, A. (2018), Insan Kaynaklar1 Yonetiminin Gelecegi: 1k4.0, Journal Of
Awareness, 3, 527-544.

Aytac, Y. (2018), Endiistri 4.0 ve Akilli Fabrikalar”, Sakarya Universitesi Fen
Bilimleri Enstitiisii Dergisi, 22 (2), 546-556.

Banger, G. (2017), Endiistri 4.0 Ekstra, Ankara, Dorlion Yayinlari.

Bilgin, O. & Isik, H. B. (2018), Dordiincii Sanayi Devrimi ve Tiirkiye: Ulusal
Yenilik Sistemi Cercevesinde Bir inceleme, Uluslararas: Sosyal Arastirmalar
Dergisi, 11 (60), 860-867.

Bozlar, T. (2018), 4. Sanayi Devriminin Isgiicii Piyasasina Olas1 Etkileri, I[SKUR
Istihdamda 31 Dergisi, 27, 62-67.

Bulut, E. & Akcaci, T. (2017), Endiistri 4.0 ve inovasyon Gostergeleri Kapsaminda
Tiirkiye Analizi, ASSAM Uluslararasi Hakemli Dergi, 7, 50-72.

Claudé, M. & Combe, D. (2018), The Roles of Artificial Intelligence and Humans
in Decision Making: Towards Augmented Humans? A Focus on Knowledge-
Intensive Firms, Department of Business Administration, Umea University
Master Thesis.

Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Ocak 2020, Cilt: 34, Sayi: 1 175



Endiistri 4.0 Devriminde Robotik Kaynaklar Yonetimi Baglaminda Insan Kaynaklar:
Yénetiminde Yeni Acilimlarin Kaginilmazligi

Davutoglu, N. A., Akgiil, B. & Yildiz, E. (2017), Isletme Yonetiminde Sanayi 4.0
Kavrami Ile Farkindalik Olusturarak Etkin Bir Sekilde Degisimi Saglamak,
Akademik Sosyal Arastirmalar Dergisi, 5 (52), 544-567.

EBSO (Ege Bolgesi Sanayi Odasi) (2015), Sanayi 4.0 Uyum Saglayamayan
Kaybedecek, Ege Bolgesi Sanayi Odast Dergisi, Ekim 2015.
http://www.inovasyon.org/pdf/EBSO.Sanayi-4.0 Raporu.Ekim.2015.pdf,
Erigim Tarihi: 18.04.2019.

Firat, S. U. & Firat, O. Z. (2017), Sanayi 4.0 Devrimi Uzerine Karsilastirmali Bir
Inceleme: Kavramlar, Kiiresel Gelismeler ve Tiirkiye, Toprak Isveren Dergisi,
114, 10-23.

Glimiisoglu, S. (2019), Bilimsel Yaklagimlarla Degisim, Doniisiim ve Kalite 4.0,
Dokuz Eyliil Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 33 (2),
543-568.

http://www.bloomberght.com/bankada-19-robotumuz-bu-yil-55-bin-saatlik-is-
yapti-2239563, Erisim Tarihi: 05.12.2019.

http://ekonomi.haber7.com/ekonomi/haber/2699742-turk-bankada-ilk-robot-ise-
basladi), Erigim Tarihi: 10.05.2019.

https://www.endustri40.com/artirilmis-gerceklik-augmented-reality/, Erisim Tarihi:
07.05.2019.

http://noroblog.net/2017/04/18/noroblog-podcast-3-bolum-yapay-zeka-bizi-
gereksizlestirecek-mi/, Erisim Tarihi: 09.05.2019.

http://www liberalizm.tv/ilerlemeyi-nasil-sabote-edersiniz/,Erigim Tarihi:
25.04.2019.

http://www .satrancokulu.com/yazilar/makaleler/caissa-yasiyor-mu-3-alpha-zero-
mucizesi/, Erisim Tarihi: 10.05.2019.

https://siberbulten.com/yapayzeka/japonlar-robota-canli-kas-ekledi/, Erisim
Tarihi:23.04.2019.
https://www.hkdestek.com/terminoloji/yonetim-kurulunda-bir-robot/, Erisim

Tarihi: 24.04.2019.
https://www.webtekno.com/ingiltere-de-bir-futbol-takimi-ekibin-basina-yapay-
zekayi-getirdi-h61753.html, Erigsim Tarihi:26.04.2019.

IFR (The International Federation of Robotics) (2017),“The Impact of Robots on
Productivity, Employment and Jobs”, A positioning paper.

Kagermann, H., Lukas, W. & Wabhlster, W. (2011), Industrie 4.0 —Mit dem Internet
der Dinge auf dem Wegzur 4. Industriellen Revolution, Berlin, VDI
Nachrichten.

Kayikel, M. Y. & Bozkurt, A. K. (2018), Dijital Cagda Z ve Alpha Kusagi, Yapay
Zeka Uygulamalar ve Turizme Yansimalari, Sosyal Bilimler Metinleri, 1, 54-
64.

Kéroglu, O. (2015), Nesnelerin Interneti, Algilayict Aglar1 ve Medya, Akademik
Bilisim Konferansi, Eskisehir.

176 Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Ocak 2020, Cilt: 34, Say: 1



A. Aslan SENDOGDU

Lee, J., Bagheri, B. & Kao, H. A. (2015), A Cyber-Physical Systems Architecture
For Industry 4.0 -Based Manufacturing Systems, Manufacturing Letters, 3,
18-23.

Mrugalska, B. & Wyrwicka, M. K. (2017), Towards Lean Production in Industry
4.0, Procedia Engineering, 182, 466-473.

Onder, M. & Saygili, H. (2018), Yapay Zeka ve Kamu Yonetimine Yansimalari,
Tiirk Idare Dergisi, 487, 629-668.

Ozdogan, O. (2017), Endiistri 4.0: Dérdiincii Sanayi Devrimi ve Endiistrivel
Déniisiimiin Anahtarlari, Istanbul, Pusula Yayinlari.

Ozsoylu, A. F. (2017), Endiistri 4.0, Cukurova Universitesi [IBF Dergisi, 21 (1), 41-
64.

Schuster, K., Plumanns, L. Kerstin, G., Vossen, R., Richert, A. & JESCHKE, S.
(2015), Preparing for Industry 4.0 — Testing Collaborative Virtual Learning
Environments with Students and Professional Trainers, International Journal
of Advanced Corporate Learning, 8 (4), 14-20.

Schwab K. (2016), Dérdiincii Sanayi Devrimi, Cev.: Z. Dicleli, Istanbul, Optimist
Yayincilik.

Soylu, A. (2018), Endiistri 4.0 ve Girisimcilikte Yeni Yaklasimlar, Pamukkale
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, 32, 43-57.

Sung, T. K. (2017), Industry4.0: A Korea Perspective, Technological Forecasting &
Social Change, 132, 40-45.

Sungunay, S. S. (2018), Robotlara Vatandaslik, Biitiin Diinya Dergisi, 12, 147-150.

Sener S. & Elevli, B. (2017), Endiistri 4.0’da Yeni Is Kollar1 ve Yiiksek Ogrenim,
Miihendis Beyinler Dergisi, 1 (2), 25-37.

Tas, H. Y. (2018), Dordiincii Sanayi Devrimi’nin (Endiistri 4.0) Calisma Hayatina
ve Istihdama Muhtemel Etkileri, Uluslararas: Toplum Arastirmalar: Dergisi,
9 (16), 1817-1836.

Tekin, Z. & Uslu, F. (2018), Isletmelerde Zaman Y&netimi: Endiistri 4.0 ile Olii
Zamam Sifirlamak, VI Uluslararasi Cin’den Adriyatik’e Sosyal Bilimler
Kongresi Tam Metin Kitabi, Ankara.

TUSIAD (Tiirk Sanayicileri ve Is Insanlar1 Dernegi) (2016), Tiirkiye’nin Kiiresel
Rekabetciligi I¢in Bir Gereklilik Olarak Sanayi 4.0 Gelismekte Olan Ekonomi
Perspektifi, Yayin no; TUSIAD-T/2016-03/576.
http://www .tusiad.org/indir/2016/sanayi-40.pdf, Erisim Tarihi: 26.04.2019.

WEF (World Economic Forum) (2016), Future of Jobs Report: Employment, Skills
and Workforce Strategy for the Fourth Industrial Revolution, Global
Challenge Insight Report.

Yilmaz, C. & Erkollar, A. (2018), Endiistri 4.0’m Insan Kaynaklar1 Planlamas:
Uzerine Etkileri, 5th International Management Information Systems
Conference, October 24-26, Ankara.

Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Ocak 2020, Cilt: 34, Sayi: 1 177






ISSN 1300-4646 | e-ISSN 2147-7582 Research Article/ Aragtirma Makalesi
ATATURK UNIVERSITESI / ATATURK UNIVERSITY

IKTISADI VE IDARI BILIMLER DERGISI / JOURNAL OF ECONOMICS AND ADMINISTRATIVE SCIENCES

2012 Yatirim Tesvik Sistemi’nin Bolgesel Kalkinma Uzerindeki Etkisi:
Erzurum’da Bir Uygulama

Emine Demet EKINCI HAMAMCT!

Yusuf KAHREMAN?
Gelis Tarihi/ Received Kabul Tarihi/ Accepted Yayin Tarihi/ Published
17/10/2019 30/12/2019 25/01/2020

Citation/Atif: Hamamci, Ekinci, E., D., ve Kahreman, Y., (2020), 2012 Yatirim Tesvik Sjstemi’nin
Bolgesel Kalkmma Uzerindeki Etkisi: Erzurum’da Bir Uygulama, Atatiirk Universitesi Iktisadi ve
Idari Bilimler Dergisi, 34(1): 185-213, DOI: 10.10000/atauniiibd.000000

Oz: Bolgesel kalkinma farkliliklarmi gidermek icin kullamlan baslica araglardan biri yatirrm
tesvikleridir. Ancak yatirim tesviklerinin kalkinma farkliliklarini giderebilmesi igin etkin bir sekilde
kullanilmas1 gerekmektedir. Bu ¢alismada yatirim tesviklerinin bolgesel kalkinma iizerindeki etkisi
ele alinmaktadir. Caligmanin amact Erzurum’da farkli sektorlerde faaliyet gosteren firmalarin Yatirim
Tesvik Sistemi-2012’den yararlanma durumunu analiz etmektir. Ayrica yatirim tesvik belgesi (YTB)
alan firmalara tesvikin etkilerini belirlemek hedeflenmektedir. Bu dogrultuda Erzurum’da 70 firma ile
bir anket ¢aligmasi yiiriitilmiistiir. Arastirma sonucuna gore firmalarin biiyiik bir cogunlugu, yatirim
tegviklerinin hem firmaya hem de il ekonomisine onemli katki saglayacagmni diisiiniirken 5. Bolge
avantajlarini yeterli bulmamaktadir.
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The Impact Of Investment Incentives System-2012 On Regional Development: An Application On
Erzurum
Abstract: Investment incentive is one of the main tools used to address regional development
disparities. However, investment incentives must be used effectively to solve this problem. In this
study, it is to examine the impact of investment incentives on regional development. The aim of the
study is to analyze whether firms in different sectors in Erzurum benefit from Investment Incentives
System-2012. In addition, it is aimed to determine the effects of incentives on firms with Investment
Incentive Certificates (IIC). Accordingly, a survey has been conducted with 70 firms in Erzurum.
According to the results, the majority of firms have thought that investment incentives would make
significant contributions on both the firm and the provincial economy. However, they have not seen
the advantages of Region-5 as sufficient.
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EXTENDED SUMMARY

1. Background

Investment Incentives System-2012 (IIS-2012) is a public policy instrument
aimed to build Turkey in 2023 with great objectives. The objectives of the system
are to attract foreign direct investment in large scale, support R&D activities,
eliminate regional development disparities of Turkey etc.

The incentive requires the reallocation of resources in the country in order to
direct investments to undeveloped regions relatively. But the resource reallocation
also affects both the income distribution and the efficiency of expenditures. For
this reason, it is significant to answer the questions that "How much share does the
regions receive from the incentive system?", "Which sectors do the regions
distribute their share?" and ultimately "Does the regions achieve their goals with
incentives?" Thus, by supporting the right sectors with the right incentive
instruments, it could be both prevented waste of scarce resources and eliminated
regional development disparities.

2. Purpose

The aim of this study is to investigate the role of 1IS-2012 in reducing
regional development disparities with the opinions of the firms operated in
Erzurum. The main objectives of the study are as follows:

- To determine the effects of IIS-2012 on firms,
- To determine the effects of IIS-2012 on provincial economy,
- To determine the adequacy of the 5th Region advantages of 1IS-2012.

3. Method

In the study, a survey has been conducted with 70 firms in Erzurum. The
survey has consisted of three parts. The first part has included questions about the
demographic characteristics of the firm owners and the general structure of the
firms. In the second part directed to the firms with IIC, there have been questions
to examine the aim of the firm in receiving incentive and the contributions of this
incentive to the firm. The third part has consisted of statements to determine the
effects of the IIC on the firm and provincial economy.

It has been used data sources of Erzurum Chamber of Commerce and
Industry, Erzurum Provincial Directorate of Industry and Technology and
TURKSTAT in order to determine the population of the study. According to these
sources, the approximate number of population is 1930 firms. It has been
calculated 321 firms representing this population as the survey sample size.

4. Results and Conclusions

75.7% of the surveyed firms are in the manufacturing industry, while 24.3%
are in the service sector. 21.4% of these firms have benefited from YTS-2012. But
28.6% of firms have benefited from other incentives, while 50% haven’t ever
received any incentives.

According to the Chi-Square test of independence used to investigate the
relationship between taking IIC and the firm owners’ demographic characteristics
or the general structure of the firm, there is a significant difference only between
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taking IIC and being exporter of firms. Exporter firms have generally benefited
from investment incentives, while non-exporters have either benefited from other
incentives or not received any incentives.

In the results of one-way analysis of variance (ANOVA), the opinions of
firms about the possible impacts of YTS-2012 on the firm and provincial economy
have differed significantly according to the status of benefiting from incentives.
However, there is no statistically significant difference between the adequacy of
the 5th Region advantages and benefiting from incentives. The majority of the
firms haven’t found the 5th region advantages sufficient.

The majority of the firms with IIC have stated that 1IS-2012 has positive
effects on the firm and provincial economy. However, they do not believe that
incentives would be sufficient in attracting foreign capital to the region. At this
point it seems more important to identify the factors driving the location choice of
the foreign capital in Turkey correctly and eliminate deficiencies of regions in
these factors.

Another important finding is opinion of firms with other types of incentives
on that 1IS-2012 has contributed less to firms and provincial economies compared
to firms with IIC or non-incentives. This result can be interpreted as the fact that
the firms did not get the desired effect from the other incentives, so they had
prejudice against 11S-2012. In order to break the prejudices of these firms, it is
important to identify the problems experienced. Thus, it can be enabled more
effective use of incentives.

Another finding is related to firms not benefit from incentives at all.
Although these firms believe that incentives would have a positive effect in
general, they have never applied for incentives or their applications have been
rejected. At this point, it is necessary to determine why these firms haven't applied
to incentives or why their applications for incentives have rejected. Thus, a
healthier application can be realized by identifying the reasons that push companies
out of the incentive system.

L. Giris

Bolgeleraras: geligsmislik farki; bolgenin sahip oldugu cografik kosullar,
sosyokiiltiirel yapi, fiziki ve beseri sermaye diizeyi, altyapi, tarihsel silire¢ vb.
ekonomi ve ekonomi digi faktorler tarafindan etkilenmektedir. S6z konusu
faktorlerde avantaja sahip olan bolgeler kalkinma yolunda hizli adimlar atarken
diger bolgeler ise sosyoekonomik agidan geri kalmaktadir. Boylece bolgeler
arasindaki gelisme farkliliklar1 zamanla daha ciddi boyutlara ulasabilmektedir.
Ancak bolgelerarast gelismislik farkliliklarinin ~ giderilebilmesi ve dengeli
kalkinmanin saglanmasi i¢in tiim {ilkeler esitlik yanlist bir politika ile farkli araglari
kullanarak siirece miidahale etmektedir. Bu miidahalede en ¢ok tercih edilen
araglardan biri yatirim tegvikleridir.

“Tesvik kavrami, belirli bir ekonomik faaliyetin diger faaliyetlere gorece
daha fazla gelisimini saglamak amaciyla kamu tarafindan gesitli yontemlerle
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verilen maddi ve maddi olmayan destekler ve 6zendirmeler olarak tanimlanir.”
(Eser, 2011, 1). Tesvikler iilkelerin gelismislik diizeyine bagli olarak farkli amaglar
dogrultusunda kullanilmaktadir. Gelismis iilkeler sahip olduklar rekabet giicliniin
devam ettirilmesi, teknolojik gelismenin siirdiiriilmesi, sorunlu sektorlerin
desteklenmesi, issizligin azaltilmas1 ve bolgesel esitsizliklerin giderilmesi gibi
nedenlerle tesviklere basvurmaktadir. Gelismekte olan iilkeler ise kiiresel
piyasalarda rekabet giicii elde edebilmek, istihdam imkanlarim genisletmek,
verimliligi ve ihracati artirmak, teknoloji transferini saglamak, yabanci sermayeyi
iilkeye g¢ekebilmek ve bolgesel farkliliklari gidermek igin tesvik uygulamasina
gitmektedir (Akay, 2009).

Tegvikler, “diger kamusal politikalardan farkli olarak ekonomiye dogrudan
aktarilabilmekte ve kisa silirede sonug¢ verebilmektedir. Hizli tepki alma imkani,
tesvik uygulamalarinin olduk¢a genis bir alanda kullanilmasini saglamaktadir.”
(Akan ve Arslan, 2008, 109).

Bolgesel esitsizligin 6nemli bir ekonomik problem oldugu Tiirkiye’de de
tesvik uygulamalarina ¢ok sik bagvurulmus ve zamanin ihtiyaclar dikkate alinarak
uygulama siirekli giincellenmistir. Bu baglamda tesvik sisteminde en biylik
revizelerden biri 2012 yilinda gerceklesmis ve yeni bir yatirim tesvik sistemine
gecilmistir. S6z konusu sistem degisikliklere ugramakla birlikte, 2012°den beri
ylrtrliiktedir.

2012 Yatinm Tegvik Sistemi (YTS-2012); bugiine kadar yapilan en genis
kapsamli  tesvik sistemi olarak tanimlanmaktadir. YTS-2012°de iller
sosyoekonomik  gelismislik  diizeyi  dikkate alinarak 6  kademede
derecelendirilmistir.

Tesviklerin destek orani ve kapsami yatirimin bulundugu bolgeye ve yatirim
Olcegine bagli olarak degisiklik gostermektedir. Boylece daha geri kalmis bolgelere
yatirimlarin  yonlendirilmesi ve bolgesel kalkinma farkliliklarinin azaltilmasi
amaclanmaktadir. Ancak 2012’den giiniimiize kadar gegen siire dikkate alindiginda
yatirim tesviklerinin dagiliminin daha onceki tesvik uygulamalariyla benzerlik
gosterdigi, bolgeler arasinda esit dagilmadigi goriilmektedir. 2012-2017 yillar
arasinda yatinm tesvik belgesi (YTB) ile yapilan sabit yatirim tutar1 toplam
522,349 milyon TL’dir. Bu tutarin 167,382 milyon TL kadar1 1. Bolge’ye giderken,
6. Bolge’ye giden tutar ise sadece 20.149 milyon TL’dir. Ayrica tesvikler alt
kalemler olarak incelendiginde biiylik olgekli ve stratejik yatirmlarm bati
bolgelerinde yogunlastigi, doguda yer alan illerin bu tiir yatirimlar i¢in genellikle
tercih edilmedigi goriilmektedir. Benzer sekilde yabanci sermaye de doguda yer
alan bolgelere yonelmemektedir.

Caligmada yatinm tesviklerinin bdlgesel dagilimi dikkate almarak YTS-
2012’nin bolgesel kalkinma farkliliklarini azaltmadaki rolii irdelenmektedir. Bu
dogrultuda c¢alismada 5. Bolge’de yer alan Erzurum’daki firma sahipleri ile bir
anket caligmasi yiriitilmistiir. Arastirma sonucunda YTS-2012’nin firma ve il
ekonomisi iizerindeki etkilerine dair bulgulara ulasmak hedeflenmistir.
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Calismanin devamui iki boliimden olugsmaktadir. Birinci boliimde Tiirkiye’de
tesviklerin bolgesel kalkinmadaki yeri ve 2012°de yiirlirliige giren YTS-2012’nin
daha oOnceki uygulamalardan farki irdelenmistir. Caligmanin ikinci kisminda ise
Erzurum’daki firmalar ile yapilan anket aragtirmasinin sonuglart aktarilmistir.

II. Tiirkiye’de Bolgesel Kalkinmada Tesvik Politikalar1 Ve 2012 Yatirim
Tesvik Sistemi

Ulkemizde ilk tesvik uygulamasi 1913 yilinda Osmanli Devleti’nin ¢ikardigi
Tesvik-i Sanayi Kanun-1 Muvakkati’na kadar uzanmaktadir. Cumhuriyet’in
ilanindan sonra ise ilk tesvik uygulamasi 1927 yilinda yiiriirliige konulan Tegvik-i
Sanayi Kanunu’dur. Sanayi sektoriiniin desteklenmesini amaglayan kanunla birlikte
yerli iireticiye arazi tahsisi ve Ozellikle iletisim olanaklarinda (telgraf ve telefon)
kolayliklar saglanmaya ¢aligilmistir.

1950 6ncesi donem bir biitiin olarak ele alindiginda “tesvik sisteminin yerli
iiretimi desteklemeyi ve yerli firma sayisini artirmay1 amagladigi goriilmektedir.”
(Duran, 1998, 135). Ulasilan sonu¢ aslinda yeni kurulan ve ekonomik olarak
glicsiiz bir iilkenin kendi yerli sanayisini kurarak sanayilesme siirecini tetikleme ve
disa bagimliligi azaltma ¢abasinin bir yansimasidir. Bu sebeple Tiirkiye
Cumhuriyeti’nin ilk yillarinda genellikle bolgesel esitsizligi gidermek yerine,
topyekin iilke kalkinmasina yonelik tesviklere éncelik verilmistir (Ozaslan 2006).
1950-60 arasi1 donemde de benzer bir yapi vardir. Ancak “bu dénemde 0Ozel
sektoriin gittikce daha biiyiik agirliga sahip oldugu, sektoriin dis ticarette ve
sermaye birikim siirecinde tesvikler ile desteklendigi goriilmektedir.” (Kalafat
2003, 47). Ayrica yabanci yatirimlarin {ilkeye ¢ekilebilmesi amaciyla 1951 yilinda
“Yabanci Sermaye Tesvik Kanunu” yiiriirliige girmistir.

1960’larda Tirkiye planl kalkinma siirecine gecmis ve giiniimiize kadar 10
tane kalkinma plani1 tamamlamistir. 11. Kalkinma Plani ise Temmuz 2019°da
ylrilirlige girmistir. Yaklasik son 60 yili kapsayan bu siire zarfinda yatirim
tesvikleri, donemin kalkinma planlarmin genel konjonktiirii dikkate alinarak
uygulanmistir. Bu dénemde yatirim tesvikleri, sanayilesmenin desteklenmesi ve
yabanci sermayenin iilkeye ¢ekilmesi gibi amaglarin yani sira bolgesel kalkinma
farkliliklarmin giderilmesi i¢in de aktif bir sekilde kullanilmaya baslanmustir. I.
Kalkinma Plani’nda (1963-1967) gelisme potansiyeli yiiksek bolgelere
odaklanilarak “Marmara, Cukurova ve Zonguldak gibi biiyiime kutuplar
belirlenmis ve bolgelere finansal tesvikler saglanmigtir. I1I. Kalkinma Plani’nda
(1968-1972) bolgesel kalkinma planlamasi adi altinda il planlamalar1 yapilmis,
sosyal esitligin bolgelerarasinda dengelenmesi amaglanmistir. Bu dogrultuda 6zel
sektor yatirnmlarina finansal tesvik uygulamasi getirilmis ve vergi indirimleri
saglanmistir.” (Akdeve ve Karag6l, 2013, 335). III. Kalkinma Plan1 déneminde ise
Kalkinmada Oncelikli Yéreler (KOY) uygulamasi ilk kez dile getirilmis ve
uygulama 1968 yilinda genellikle Dogu ve Gilineydogu Anadolu Bolgesi’nde yer
alan goreceli olarak ekonomik agidan geri kalmis 22 ili kapsayacak sekilde
yiiriirlige konulmustur.
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IX. Kalkinma Plani’na kadar bdlgesel gelisme stratejilerinin  esasini
olusturan KOY politikas1 (Yavan, 2011) zamanla biiyik 6nem kazanmaya
baglamigtir. Ciinkii “genel tesvik mevzuati kapsaminda geri kalmig yoreler igin 6zel
tedbirler alinmazken, KOY uygulamast ile iilke genelinde uygulanan genel tesvik
tedbirlerinin bu tiir yorelerde daha yiiksek oranlarda uygulanmasi yoluna
gidilmistir. KOY politikas1 kapsaminda getirilen kamu destekleri sadece tesvik
tedbirleriyle sinirh kalmanustir. Bu destege ilave olarak KOY; calisanlarin
ticretlerini nispi olarak iyilestiren uygulamalar, tarimsal ve mesleki amach kredi
destekleri, kamu ortakligi fonundan yatirimlara saglanan finansman destegi ve DPT
biitgesinden KOY’deki yerel idarelerce siirdiiriilen projelere saglanan finansman
imkanlar1 gibi kolayliklardan da faydalanmistir.” (Ozaslan, 2006, 181). Ancak s6z
konusu avantajlardan yararlanma istegi, KOY kapsamindaki il sayisinin hizla artis
gdstermesine yol agmis ve 1980 yili Program Kararnamesi’nde KOY kapsamindaki
il say1s1 40’a ulagmstir.

KOY kapsamindaki illerin sayisindaki hizli artis, farkli gelismislik
seviyesine sahip illerin ayni tesvik tedbirlerinden yararlanmasi gibi bir probleme
yol agmistir. “Bu nedenle 1981 yilindan itibaren KOY icinde goreli olarak daha az
gelismis olan bazi illere, tesvik tedbirleri agisindan daha fazla 6nem verilmesi
Bakanlar Kurulu tarafindan uygun goriilmiistiir.” (DPT, 2000, 52). Bu amagla
KOY kapsamindaki iller, Birinci Derecede KOY ve ikinci Derecede KOY olmak
iizere iki ayn grup olarak ele alimmistir. 1990’lara kadar bu gruplandirma ufak
degisiklikler ile devam ettirilmistir. Ancak “1990’l1 yillardaki asir1 popiilizm
doneminde KOY kapsamindaki il sayis1 tekrar genisletilmistir. 1990°da 28 olan
KOY statiisiindeki il sayis1 1998 yilinda 50’ye ¢ikmustir.” (Yavan, 2011, 136). Bu
sebeple 1996°da ikinci Derecede KOY tanimlamasi kaldirilmis ve tiim iller tek bir
grupta toplanmustir.

Tiirkiye’de KOY uygulamasinin siirekli siyasi ¢ekismelere konu olmasi
yatirim tesviklerinden beklenen bagarinin yakalanmasini engellemis ve bu sebeple
2009 yilinda KOY uygulamasmma dayali sistem kaldirilarak yeni bir tesvik
sistemine gecilmistir. 2009 Yatirim Tegvik Sistemi (YTS-2009)’a gegis siirecinde
KOY’iin basarisizliginin yam sira Avrupa Birligi (AB) ile olan iliskilerde etkili
olmustur.

Helsinki Zirvesi’nde (1999) aday iilke statiislinii kazanan Tiirkiye, AB
mevzuatlarma uyum saglamak igin bircok yasal yiikiimliligii tstlenmistir.
Yikiimliliklerden bir kismi tesviklerin diizenlenmesi ile ilgilidir. Bu dogrultuda
Tiirkiye 2000°1i yillarda AB kurallarina uygun yeni tesvik sisteminin hazirligina
baslamig ve Temmuz 2009°da s6z konusu sistemi yiiriirliige koymustur.

YTS-2009 ile Tiirkiye’de ilk defa kapsamli sektorel-bolgesel tesvik
sistemine gegilmistir. Sistemde IBBS Diizey 2 bolgeleri DPT nin ¢alismasi temel
alinarak sosyoekonomik gelismislik seviyelerine gore dort alt grupta toplanmustir.
Tesvikler ise; genel tesvik uygulamalari, bolgesel tesvik uygulamalar1 ve biiyiik
Olcekli yatirimlarin tesviki olarak ti¢ boliime ayrilmistir.
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YTS-2009’un en onemli Ozelligi illerin yatinm potansiyelini ve rekabet
gliciinii dikkate almasi ve desteklenecek yatirim konularinin bu giice dayanarak
belirlenmesidir (T.C. Resmi Gazete, 2009). Ancak zamanla bu tesvik sisteminin
etkinligini yitirdigi diisiiniilmiis ve yeni bir yatinm tesvik sistemi 2012 yilinda
yiirtirliige girmistir.

2012 Yatirim Tesvik Sistemi; bugiine kadar yapilan en genis kapsamli tesvik
sistemi olarak tamimlanmaktadir. Kalkinma planlart ve yillik programlarda
ongoriilen hedefler dogrultusunda sistemin amaglar1 su sekilde siralanabilir (T.C.
Sanayi ve Teknoloji Bakanligi, 2019):

- Cari agigin azaltilmasi amaciyla ithalat bagimliligi yiiksek olan ara mali ve
iirlinlerin iiretiminin artirilmasi,

- Teknolojik doniisiimii saglayacak yiiksek ve orta yiiksek teknoloji igceren
yatirimlarin desteklenmesi,

- En az gelismis bolgelere saglanan yatirim desteklerinin artirilmas,

- Bolgesel gelismislik farkliliklarinin azaltilmasi,

- Destek unsurlarimin etkinliginin artirilmast,

- Kiimelenme faaliyetlerinin desteklenmesidir.

2009 tesvik sisteminden farkli olarak YTS-2012’de IBBS2 bolgeleri
kapsaminda saglanan bolgesel tesvikler il diizeyine (IBBS3) déniistiiriilmiis ve iller
6 bolgeye ayrilmistir. Bolge ayrimi yapilirken Kalkinma Bakanligi’nin illerin
sosyoekonomik gelismiglik seviyesini belirlemek i¢in kullandigi 61 kriter dikkate
almmistir. Diger onemli bir farklilik ise YTS-2012°de genel, bolgesel, biiyiik
Olgekli ve stratejik yatirimlarin tesviki olmak iizere dort temel yatirim tesvik
konusunun belirlenmesidir. Ayrica 6ncelikli yatirimlara yonelik tesvik uygulamasi
da mevcuttur. Bu yatinm tesvik uygulamalarinda yararlanilabilecek destek
unsurlar1 ise Gilimriik vergisi muafiyeti, Katma Deger Vergisi (KDV) istisnasi,
Vergi indirimi, Sigorta primi igveren hissesi destegi, Yatirim yeri tahsisi, Faiz
destegi, Gelir vergisi stopaji destegi, Sigorta primi ig¢i hissesi destegi ve KDV
iadesidir.

Bolgesel tesvik uygulamasi; ekonomik ve sosyal gelismiglik diizeyine gore
smiflandirilmig  bolgelerin  potansiyellerini ve ekonomik o6lgek biiytikliiklerini
dikkate alarak belirli sektorlerde destek saglamaktadir. Sektorlere verilecek destek
yogunlugu ise bolgelerin gelismislik diizeyine gore farklilasmaktadir.

Biiyiik olgekli yatirim tesviki; Tiirkiye'nin teknoloji ve ARGE kapasitesini
artirma ve uluslararas1 rekabet istiinliigii saglama potansiyeli bulunan 12 farkh
sektorde yapilacak yatirimlara destek saglamak tizere kurgulanmis tesvik
uygulamasidir (T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanligi, 2019). Bu yatirim tesviki;
bolgesel gelismislik diizeyine gore farklilagtirilmig, ancak bolgesel yatirim tesvik
uygulamalarindan daha avantajli oranlarda destek imkani1 sunmaktadir.

Stratejik yatirimlarin tesviki uygulamasi yurtigi dretim kapasitesinin
ithalattan az oldugu ara mallarinin veya {iriinlerinin tiretimini 6zendirmeyi, boylece
Tiirkiye ekonomisinin yapisal doniisiimiinii hedefleyen tesvik uygulamasidir. Bu
tesvikte bolge ayrimi gozetilmemektedir. Bir yatirnmin stratejik yatirnm olarak
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degerlendirilebilmesi i¢in en az 50 milyon TL tutarinda sabit yatirim tutari, yurtici
iiretim kapasitesinin ithalatindan az olmasi, asgari %40 katma deger saglamasi ve
Tiirkiye’deki toplam ithalat degerinin son bir y1l igerisinde en az 50 milyon ABD $
olmasi kosullar1 aranmaktadir (T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanligi, 2019).

Genel yatirnm tesvik uygulamasi bdlgesel, biiyiilk 6l¢ekli veya stratejik
uygulamalar cercevesinde desteklenmeyen yatirimlarin tesviki ile ilgilidir. Bu
tesvik uygulamasindan yararlanabilmek i¢in asgari yatirim tutari birinci ve ikinci
bolgeler icin 1.000.000 TL diger bolgeler igin 500.000 TL olmalidir. Genel tesvik
uygulamasmin destek unsurlari, KDV istisnas1 ve giimriik vergisi muafiyetidir.
Yatirim projesinin 6. Bolge’de olmasi durumunda 10 yila kadar gelir vergisi stopaji
destegi de mevcuttur.

Son bir tesvik uygulamasi ise Oncelikli yatirim tesvikleri uygulamasidir.
YTS-2012’de bazi yatinm konulart 6ncelikli olarak belirlenmis ve bu yatirimlar
icin istisnai uygulamalar olusturulmustur. 1., 2., 3., 4. ve 5. Bolgede oncelikli
yatirim olarak siniflandirilan  bir yatinm yapildiginda “Bolgesel Tesvik
Uygulamalar1” kapsaminda 5. Bolgeye saglanan olanaklar gegerli olacaktir.
Boylece diger bolgeler de oncelikli yatirimlarda 5. Bolge avantajina sahip
olacaktir. 6. Bolge’de gerceklesen yatirimlar ise bu bolge icin gegerli tesvik
esaslarindan yararlanacaktir. Ayrica 5. ve 6. Bolge’de yer alan OSB’ler icinde 6zel
tesvik uygulamalar1 gegerli olacaktir.

YTS-2012 Resmi Gazete’de yayimlandigr 19.06.2012 tarihinden itibaren
bircok kez degisiklige ugramis, bununla birlikte yiiriirlikte kalmaya devam
etmigtir. Ancak gegen siire zarfinda tesvik hususunda iki 6nemli gelisme daha
yasanmis ve Proje Bazli Tesvik Sistemi ile Cazibe Merkezleri uygulamasi hayata
gecirilmistir.

Proje Bazli Tegvik Sistemi 2016 yilinda yasallasmistir. Sistemde “Kalkinma
planlar1 ve yillik programlarda 6ngdriilen hedefler dogrultusunda tilkemizin mevcut
durumda veya gelecekte ortaya cikabilecek kritik ihtiyaglarini karsilayacak, arz
glivenligini saglayacak, disa bagimliligin1 azaltacak, teknolojik doniisiimiinii
gergeklestirecek, yenilik¢i, ARGE yogun ve yliksek katma degerli yatirimlar proje
bazli olarak desteklenmesi” hedeflenmektedir (Takim ve Ersungur, 2018, 733).
2017 yilinda yiiriirliige giren Cazibe Merkezleri uygulamasi ise Dogu ve
Gilineydogu bolgesinde yer alan az gelismis 23 ili kapsamakta ve bu illere yonelik
destek paketleri saglamaktadir. Uygulamada dort hususta destek paketleri -yatirim
ve Uretim, liretim tesisi tagima, ¢agri merkezi ile veri merkezi yatirim ve enerji-
mevcuttur.

II1. 2012 Yatirnm Tesvik Sistemi’nin Erzurum ilinin Kalkinmasindaki Rolii
A. Literatiir Ozeti
Yatirim tesviklerinin yatirimi, istihdami ve bdylece iktisadi biiylimeyi
dogrudan etkilemesi, diinyanin geri kalan1 gibi iilkemizde de politika yapicilarin
tesvikleri yogun olarak tercih etmesine yol agmaktadir. Bu durum ise Tirkiye’de
bilimsel ¢evrelerin konuya olan ilgisini artirmakta ve yatirim tesviklerinin yarattig
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olas1 sosyoekonomik sonuclari inceleyen ¢ok sayida arasgtirmanin ortaya ¢ikmasina
neden olmaktadir. Tiirkiye’de tesvik uygulamasinin yarattigi sonuglari konu edinen
calismalari ikiye ayirmak miimkiindiir.

Birinci kisimda yer alan ¢aligmalar Tiirkiye’nin tamamini ya da bir bdlgesini
aragtirma kapsamina dahil eden makro Olgekteki arastirmalardir. Bu calismalarda
tesviklerin farkli ekonomik gostergeler - biiyiime (Ozkok, 2009; Sahin ve Uysal,
2011; Yavan, 2011; Recepoglu ve Deger, 2016; Oz ve Buyrukoglu, 2017),
istihdam/verimlilik (Kaynar, 2001; Sarica, 2001; Giir, 2004; Akan ve Arslan, 2008;
Yavuz, 2010; Ciftci ve Kog, 2013; Selim vd. 2014; Bakirci vd. 2014; Karaalp,
2014), gelir (Altinbas vd., 2002; Karaca, 2004; Sar1 ve Giiven, 2007;Giiven, 2007;
Gerni vd. 2015), yatirum (Karagay ve Erden, 2004; Ay, 2005) —vb. ilizerindeki
etkisi ele alinmaktadir. Genellikle ikincil verilere dayanan c¢alismalarda sonuglar
ele alman zaman ve mekan boyutuna gore farklilagmaktadir. Bu ¢aligmalarin bir
kisminda tilke geneli ya da belli bolgeler iizerinde tesviklerin olumlu katkilart
tespit edilirken digerlerinde ise tesviklerin herhangi bir etki yaratmadigi sonucuna
ulasiimustir.

Mikro oOlgekteki caligmalarda ise tek bir il/bolgeye odaklanilmis ve
caligmalar birincil verilere dayandirilmistir. Bu ¢alismalarda yatirim tesviklerinin
firma ve il ekonomisi iizerindeki olas1 etkileri, genellikle firma yetkililerinin
goriisleri almarak tespit edilmistir. Ornegin; Giilmez ve Yalman (2010) Sivas
ilindeki 38 KOBI ile bir anket ¢aligmast yiiriiterek tesviklerin s6z konusu isletmeler
iizerindeki etkisini incelemiglerdir. Arastirma sonuglarina gore, tesvik alan
katilmeilarim  %74°4  tegviklerin  isletmelerine olumlu katki sagladigina
inanmaktadir. Tesvik uygulamasinin Sivas ilinin ekonomisine katkisinin olumlu
oldugunu beyan eden katilimeilarin orani ise %90°dur.

Cam ve Esengiin 2011 yilindaki ¢alismalarinda yatirimi ve istihdami tesvik
edici politikalarin isletmeler {izerindeki etkisini arastirmiglardir. Arastirmaya
Osmaniye Organize Sanayi Bolgesi’nde yer alan 74 kiiciik ve orta biiytikliikteki
isletme katilmistir. Arastirma sonuglarina gore isletmelerin %49’u igletmelerinin
kurulug asamasinda tegviklerin Onemli rol oynadigini belirtmigtir. %88’i ise
tesvikin yeni yatirim karar1 alinmasinda olumlu etki yarattigini ifade etmistir.

Yayar ve Demir (2012) ¢alismalarinda Tokat’taki ¢esitli sektorlerde faaliyet
gosteren firmalarin yatirnm tesviklerinden yararlanma durumlarmi analiz etmistir.
Anket yontemi ile verilerin toplandig1 arastirmaya 110 firma katilmistir. Ampirik
bulgulara gore yatirim tesviklerinden yararlanma ile firmanin hukuki sekli, faaliyet
siiresi ve esnaf odasina kayitli olmasi arasindaki iligkiler istatistiki olarak
anlamlidir. Yoneticinin yasi, egitimi, cinsiyeti ve firmanin ihracat yapmasi ise
tesviklerden yararlanma durumunu etkilememektedir.

Dalkilig (2017) Sivas’ta tesvikten yararlanan firmalarin yatirim, iiretim ve
istihdam diizeylerinde tesviklerin etkisini irdelemeyi ve KOBI’lerin tesviklere
bakig acisini tespit etmeyi amaglamistir. Arastirma 41 firmadan olusan 6rneklem
ile gergeklestirilmistir. Arastirma sonuglarina gore katilimeilarin %831 tesviklerin
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firmalarin kurulusg yeri se¢iminde etkili oldugunu belirtmistir. Ayrica katilimcilarin
%75°1 de tesviklerin bolgesel kalkinma farkliliklarini giderdigini ifade etmistir.

Celik (2018) Diyarbakir ilinin sosyoekonomik yapisi iizerinde yatirim
tesviklerinin etkisini arastirmistir. Calismada yar1 yapilandirilmig goriisme yontemi
kullanilmisg ve 17 firma goriismeye katilmistir. Ampirik bulgulara gore katilimci
firmalarin higbiri Diyarbakir iline yatirim karari alirken tesviklerin varligindan
etkilenmemistir. S6z konusu firmalar yatirim karar1 sonrasi tesviklerin varligindan
haberdar olmustur. Ayrica firmalar 6. Bolge’ nin tesvik unsurlar1 yoniinden biiyiik
avantajlar sagladigini, ancak kapsam dahilinde 23 il olmasinin 6. Bolge igerisinde
bolgesel kalkinma farkliliklarini artirma riskini tagidigini belirtmistir.

B. Arastirmanin Amaci ve Onemi

YTS-2012 biiyiik hedefler ile 2023 Tiirkiye’sini inga etmeyi amag¢lamaktadir.
Bu hedefler arasinda uluslararasi rekabet giiciinii artirmak, biiyiik 6l¢ekli dogrudan
yabanci sermayeyi iilkeye ¢cekmek, ARGE faaliyetlerini desteklemek ve bolgesel
kalkinma farklhiliklarimi gidermek vb. yer almaktadir. Hedeflenen nihai amag ise
Tiirkiye’nin diinyanin en biiylik on ekonomisi arasinda yer almasini saglamaktir.
Ancak s6z konusu hedeflerin saglanabilmesi, tesviklerin etkin bir sekilde
kullanilmasina dayanmaktadir. Bununla birlikte YTS-2012’nin yiiriirliige girdigi
tarihten giinlimiize kadar gegen donem incelendiginde YTB dagiliminin
bolgelerarasinda adil gerceklesmedigi ve lilkenin gelismis bolgelerinin daha fazla
tesvik unsurlarindan yararlandig1 goriilmektedir. Ayrica yabanci sermaye ve biiyiik
Oleekli yatirimlar da arzu edildigi kadar Anadolu’ya c¢ekilememistir. Tiirkiye
genelinde 2012-2017 yillar1 arasinda YTB ile yapilan sabit yatirim tutari toplam
522,349 milyon TL’dir. Bu tutarn 167,382 milyon TL kadar1 1. Bolge’ye giderken,
6. Bolge’ye giden tutar ise sadece 20,149 milyon TL’dir.

S6z konusu dénemde Erzurum iline verilen toplam YTB 205 ve toplam sabit
yatirim tutari 1,623 milyon TL’dir. Bu tutarin sadece 9 milyon TL’si yabanci
sermayeyken geri kalanmi yerli sermayedir. Verilen tesvik belgeleri ise ya bolgesel
ya da genel yatirim tesviki kapsaminda verilmistir. Erzurum’a 2012-2017 dénemi
igerisinde herhangi bir biiyiik 6l¢ekli ya da stratejik yatirim, tesvik kapsaminda
gelmemistir. Bu dogrultuda calismada 5. Bolge’de’ yer alan Erzurum il
merkezindeki firma sahipleri ile bir anket calismasi yiiriitiilmiistiir. Caligmanin
amaci firma sahiplerinin goziiyle YTS-2012’nin bolgesel gelismislik farkliliklarimi
azaltmadaki roliinii irdelemektir. Caligmanin hedefleri su sekilde siralanabilir:

- YTB alan ve almayan firmalarin genel 6zelliklerini belirlemek,

- YTB almayan firmalarin tesvik sistemine bagvurmamalarinin nedenlerini
tespit etmek ve bagka tegviklerden yararlanip yararlanmadiklarini belirlemek,

3 Erzurum 2018 yil itibariyle Cazibe Merkezleri Programi (CMP) kapsamindaki iller arasinda yer
almistir. Bu program Organize Sanayi bolgelerinde gerceklestirilecek bdolgesel, biiylik 6lgekli ve
stratejik tesvik uygulamalar1 kapsamindaki yatirimlarin tabi olunan uygulama kapsaminda 6. bolgede
uygulanan destekler ile ayni oran, miktar, siire ve sartlarda yararlanmasi1 imkani1 sunmaktadir. Ankete
katilan firmalarin hi¢biri CMP’den yararlanmak igin gerekli kosullar1 tagimadigi i¢in katilimeilara
sadece 5. Bolge avantaj/dezavantajlari ile ilgili sorular yonlendirilmistir.
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- YTB alan firmalarin hangi tesvikten yararlandiklarin1 ve bu tegviki tercih
nedenlerini tespit etmek,

- YTS-2012’nin firmada yol a¢tig1 degisiklikleri belirlemek,

- Firmalarm goziinden YTS-2012’ninfirma ve il ekonomisi {izerinde
yaratacagi etkileri belirlemek,

- Firmalarin goziinden YTS-2012 5. Bolge avantajlariin yeterliligini tespit
etmektir.

C. Veri Toplama Arag¢ ve Teknikleri

Arastirmada verileri toplamak i¢in firma sahipleri ile bir anket ¢alismasi
ylriitilmiigtiir. Anket formunun olusturulmasinda benzer amaglar ile yapilan
ikincil veri kaynaklarindan (Giilmez ve Yalman, 2010; Cam ve Esengiin, 2011;
Yayar ve Demir, 2012; Dalkilig, 2017; Celik, 2018) yararlanilmistir. Ayrica YTS-
2012 ile ilgili yasal mevzuatlar incelenerek sorular ¢esitlendirilmigtir.

Anketin birinci bolimiinde firma sahibinin demografik o6zellikleri ve
firmanin genel yapisi ile ilgili sorular yer almaktadir. Anketin ikinci bolimii YTB
alan firma sahiplerine yoneliktir. Bu boliimde tesvik belgesinin 6zelliklerini,
firmanin tesvik almadaki amacini ve firmaya yaptig1 katkilar tespit etmeye yonelik
sorular bulunmaktadir. Anketin ii¢lincii boliimii yatirim tesvik belgesinin etkilerini
tespit etmeye yonelik ifadelerden olugmaktadir. Bu ifadelerde 5°li likert 6lcegi
kullanilmagtir.

D. Arastirmanin Ana kiitlesi ve Orneklem Secimi

Erzurum’da YTS-2012 kapsaminda c¢esitli imalat sanayi kollar1 ve farkl
hizmet sektorleri desteklenmektedir. Tablo 1°de Erzurum’da bolgesel tesviklerden
yararlanan sektorler verilmektedir.

Tablo 1. Erzurum’da Bolgesel Tesviklerden Yararlanan Sektorler
Sektorler

Entegre damizlik hayvancilik yatirimlari

Kimyasal ve bitkisel iiriin imalati (ilag)

Gida tirlinleri ve icecek imalati

Tekstil trtinleri imalati

Metalik olmayan miner. iiriin imalati

Bavul, el ¢cantasi vb. imalati

Agac ve mantar iiriinleri imalati

Su diriinleri yetistiriciligi

Kagit ve kagit iiriinleri imalati

Giyim esyast imalati

Ana metal san. ve metal dokiim san.

Biiro, muhasebe vb. makine imalati

Metal esya

Makine ve techizat imalati

T1bbi, hassas ve optik aletler imalati

Radyo vb. haberlesme tech. imalati

Elektrikli makine ve cihazlari imalati Mobilya imalati
Akilli ¢ok fonksiyonlu teknik tekstil Atik geri kazanim tesisleri
Oteller Ogrenci yurtlari

Soguk hava deposu hizmetleri

Lisansli depoculuk

Egitim hizmetleri

Hastane yatirimi, huzurevi

Seracilik
Metalik olmayan mineral iiriin imalati

Kimyasal madde ve iiriinleri imalati

Kaynak: KUDAKA, 2014, 3.
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Arastirmanin anakiitlesini ve buna bagli olarak 6rneklemini belirleyebilmek
icin oncelikle Erzurum Ticaret ve Sanayi Odasi (ETSO) kayitlarina
bagvurulmugtur. ETSO’ya gore ildeki kayithi toplam isletme sayisi 2017 yili
itibariyle 4017°dir. Ancak s6z konusu firmalarin sektdrel dagilimina dair bilgi
edinilememistir. Bu sebeple sanayi sektorii icin Erzurum il Sanayi Miidiirliigii ve
hizmet sektorii i¢in TUIK verilerinden yararlanilmustir.

Erzurum Il Sanayi Miidiirliigii'nden alinan bilgiye gore séz konusu
firmalarin 630’u sanayi sektoriinde faaliyet gostermektedir ve TOBB’un ayn1 yila
ait verilerine gore ise kapasite raporu alan firma sayis1 133’diir.

Hizmet sektdriinde yer alan firmalari belirlemek icin TUIK’in 2017 is
kayitlarindan yararlanilmistir. S6z konusu istatistiklere gore Erzurum’da YTB
alabilen hizmet sektorii kollarinda (Su temini kanalizasyon, atik ydnetimi ve
iyilestirme faaliyetleri; insan sagligi ve sosyal hizmet faaliyetleri; egitim; mesleki,
bilimsel ve teknik faaliyetler) yer alan girisimci sayist yaklagik 1300°diir. Sonug
olarak yaklasik olarak belirlenen anakiitle sayis1 1930’dur. Bu evrene bagh olarak
hesaplanan oOrneklem sayist ise 321°dir (https://www.surveysystem.com/
sscalc.htm).

Firmalara ulasabilmek igin ETSO’dan elde edilen adres bilgilerinden
faydalanilmistir. Aragtirmaci tarafindan Subat-Mayis 2019 tarihleri arasinda
yliriitiilen ankete 70 firma yoneticisi/sahibi katilim gostermistir. Katilim hedeflenen
orneklem sayisinin gerisinde kalmistir. Bu durumun altinda yatan nedenler firma
yoneticisi/sahibine ulasilamamasi, firma sahibi/y0neticisinin zaman kisiti, ankete
katilmda firmalarin ¢ekingen kalmalari, bir kisim anketin eksik ve hatali
cevaplandirilmasi vb.dir.

E. Arastirmamin Hipotezleri ve Analiz Yontemi

Arastirmanin hipotezleri Tablo 2’de aktarilmaktadir.

Tablo 2. Aragtirmanin Hipotezleri

Firma sahibi/yoneticisinin demografik 6zellikleri ile iliskili hipotezler:

Hia  Firmanin YTS-2012’den yararlanmasi firma sahibi/yOneticisinin yasina gore
anlaml farklilik gosterir.

Hiz  Firmanin YTS-2012’den yararlanmas: firma sahibi/yOneticisinin  egitim
diizeyine gore anlaml farklilik gdsterir.

Firmanin genel yapas ile iliskili hipotezler:

Hza  Firmanin YTS-2012’den yararlanmas1 firmanin faaliyet siiresine gore anlaml
farklilik gosterir.

Hzg  Firmanmm YTS-2012’den yararlanmasi firmanin hukuki yapisina gore anlamli
farklilik gosterir.

Hzc  Firmanm YTS-2012’den yararlanmasi firmanin kapasite kullanim oranina gore
anlamli farklilik gosterir.

Hp  Firmanin YTS-2012°den yararlanmasi firmanin c¢aligan sayisina gore anlamli
farklilik gosterir.

H:x  Firmanin YTS-2012’den yararlanmasi firmanin ihracat yapma durumuna gore
anlaml farklilik gdsterir.
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Tablo 2 Devami: Arastirmanin Hipotezleri
Hs Firmanin YTS-2012’nin firma {izerinde yaratacagi etkilere yonelik goriisleri
tegviklerden yararlanma durumuna gore anlamh farklilik gdsterir.
Hq4 Firmanmn YTS-2012’nin il ekonomisi lizerinde yaratacagi etkilere yonelik

goriisleri tesviklerden yararlanma durumuna gore anlamli farklilik gosterir.
Hs Firmanmm YTS-2012 5. Bolge avantajlarimin yeterliligi ile ilgili goriisleri
tegviklerden yararlanma durumuna gore anlamh farklilik gdsterir.

Verilerin analizinde SPSS 21 Istatistik paket programindan yararlanilmigtir.
Hipotezlerin testinde verilerin normal dagilim gosterip gostermemesine gore tek
yOnlii varyans analizi veya Ki-kare testlerinden yararlanilmistir.

F. Ampirik Bulgular

L. Firmalarin Genel Ozellikleri Ve Tesvikten Yararlanma Durumlar
Tablo 3’de ankete katilan firma yonetici/sahiplerinin demografik 6zelliklerine gore
dagilimlar verilmektedir. Ankete katilan firma sahibi ya da ydneticilerinin tamam
erkektir. Tablo 3’e gore soz konusu katilimeilarin %41,4’i  ortadgretim
mezunuyken %35,7’si yiiksekogretim mezunudur. Katilimeilarin %32,9’u 31-40,
%28,6’s141-50 ve %22,9’u 51-60 yas araliginda yer almaktadir.

Tablo 3. Firma Sahibi/Yéneticisinin Demografik Ozellikleri

Egitim Durumu N % Yas Grubu N %

Okuryazar 0 0 30 ve alt1 7 10
Tlkégretim 10 14,3 31-40 23 32,9
Ortadgretim 29 414 41-50 20 28,6
Yiik. Ogretim 25 357 51-60 16 22,9
Lisansiistii 6 8,6 61 ve lstil 4 5,7
Toplam 70 100 Toplam 70 100

Tablo 4’de firmalarin genel yapisina iligkin bilgiler aktarilmaktadir.
Tablo 4. Ankete Katilan Firmalarin Genel Yapisi

Faaliyet Siiresi N % Hukuki Yapisi N Y%

<3 4 5,7 Sahis 30 42,9
4-6 4 5,7 Ltd. Sti. 25 35,7
7-9 5 7,1 AS. 12 17,1
>10 57 81,4 Diger 3 4,3

Toplam 70

Kap.Kull. Oram Calisan Sayisi

< %50 15 21,4 <10 32 45,7
%51-%75 21 30,0 11-50 26 37,1
> %76 19 27,1 51-100 6 8,6
Bilinmeyen >101

Toplam Toplam

Sektorii ihracat Durumu

Imalat Sanayi 53 75,7 Evet 13 18,6
Hizmet 17 24,3 Hayir 57 81,4
Toplam 70 100,0 Toplam 70 100,0
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Tablo 4’e gore ankete katilan firmalarin %75,7’si imalat sanayide yer alirken
%24,3’{i hizmet sektoriindedir. Imalat sanayide yer alan firmalar enerji, gida,
alkolsiiz icecek iiretimi, makine, mobilya, yem vb.- alt kollarinda iretim
yapmaktadirlar. Hizmet sektoriindeki firmalar ise soguk hava deposu, egitim
hizmeti, 6grenci yurtlari, cagr1 merkezi vb. alt kollarda faaliyet géstermektedirler.

Firmalarm %81,4’i 10 ve daha fazla yildir faaliyetlerini yiiriitmektedirler.
Dort firma ise <3 yildir piyasada yer almaktadir. Firmalarm hukuki yapisi
bakimindan %42,9’u sahis ve %35,7’si limited sirketidir. Firmalarin %45,7°si 10
ve daha az calisana sahipken ankete katilan 6 firma (%8,6) 101 ve iizeri kisiyi
istihdam etmektedir. Kapasite kullanim orani agisindan firmalarin %30,0’u 51-75
oraninda kapasitelerini  kullanmaktadir. Firmalarm %81,4’0i ise ihracat
yapmamakta, i¢ piyasa i¢in iiretim ger¢eklestirmektedir.

Aragtirmaya katilan firmalarin %21,4 (15)’1 YTS-2012’den yararlanmisken
%78,6 (55’1 YTB almamistir. YTS-2012’den  yararlanmayan firma
yonetici/sahiplerine neden YTB almadiklar1 sorusu yonlendirilmistir. Birden fazla
tercihte bulunabilen katilimcilarin verdikleri cevaplar Tablo 5’de aktarilmaktadir.

Tablo 5’e gore firmalarin YTB almamasinda %34,1 ile “bagvuru siirecinin
uzun ve zahmetli olmas1”, %22,4 ile “yonlendirici kurumlarin olmamasi” ve %17,6
ile “yeterli bilgi diizeyine sahip olunmamas1” etkili olan baglica faktorlerdir. Diger
secenegi ise %13’°diir. Diger kapsaminda “istenilen yatirim tutarinin fazla olmasi”,
“YTB bagvuru kosullarini tasimama” vb. unsurlar yer almaktadir.

Tablo 5. Yatirim Tesvik Belgesi Alinmamasinda Etkili Olan Baglica Faktorler

Faktorler %
Basvuru siirecinin uzun ve zahmetli olmasi 34,1
Yonlendirici kurumlarin olmamasi 22,4
Yeterli bilgi diizeyine sahip olunmamasi 17,6
Desteklenen sektor disinda olunmasi 4,7
Daha avantajli bagka tesvik unsurlariin olmasi 4,7
5. Bolge avantajlarinin yetersiz olmasi 3,5
Diger 13,0
Toplam 100

YTB almayan firmalara bagka bir tesvikten yararlanip yararlanmadiklari
sorusu yonlendirildiginde 20 firma (%28,6) diger tesviklerden yararlandiklarini
belirtmiglerdir. Hi¢ tesvik almayan firmalarin sayisi ise 35°dir. Firmalarin tesvik
durumlar ile ilgili bilgiler Tablo 6’da aktarilmaktadir.

Tablo 6. Firmalarin Tesviklerden Faydalanma Durumlarina gére Dagilimlart

YTB alma durumuna gire dagilim N %
Yatirim tegvik belgesi alan firmalar 15 21,4
Diger tesviklerden yararlanan firmalar 20 28,6
Hicbir tesvikten yararlanmayan firmalar 35 50,0
Toplam 70 100
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Diger tesviklerden yararlanan firmalarin %80,0 (16)’st KOSGEB
desteklerinden yararlanirken geriye kalan dort firma ise farkli bakanliklarin destek
unsurlarindan faydalanmigtir. Bu firmalarin %55,0 (11)’1 bir kez tesvik almisken
geriye kalan %45 (9)’u birden fazla tesvik almigtir. Yararlandiklar1 baglica unsurlar
ise %40 ile finansman destegi ve %20 ile isttihdam destegidir. Bu tesviklerden
firmalarinin olumlu etkilendigini belirtenlerin oram1 %50 (10) iken ¢ok olumlu
diyen firmalar %20 (4)’tlir. Herhangi bir etki yaratmadigin belirtenlerin orani ise
%30 (6)’dir. Olumsuz etki olusturdugunu belirten firma bulunmamaktadir.

Katilimcilara iilkemizde uygulanan farkli tesvik hususlar1 hakkinda yeterli
bilgiye sahip olup olmadiklari sorusu yonlendirilmistir. Katilimcilarim %17,1°1
yeterli bilgiye sahip olduklarim belirtitken 9%40°1 yeterli bilgiye sahip
olmadiklarin1 belirtmislerdir. %42,9’u ise kararsiz olduklarini ifade etmislerdir.
Katilimcilara farkli kurumlar tarafindan tesvik verilmesinin dogru olup olmadigi
sorusu yonlendirildiginde ise katilimcilarin %42,9’u farkli kurumlar tarafindan
cesitli tesviklerin verilmesini dogru bulurken %37,1’i dogru bulmamaktadir.
Geriye kalan %20’si ise kararsiz kalmistir. Bu noktada firmalara yatirimcinin
ihtiya¢ duydugu dogru tesviki bulabilmesi i¢in neler yapilabilir sorusu
yonlendirilmistir. Ac¢ik uglu olarak yonlendirilen bu soruya verilen cevaplarin
dagilimi Tablo 7°de aktarilmaktadir.

Tablo 7: Yatirimciarin Dogru Tesvikten Yararlanabilmesi i¢in Yapilmasi Gereken
Hususlara Dair Firma Yonetici Goriigleri

Goriisler %
Tesviklerin tanitimi daha fazla yapilmali 31,4
Firma sahiplerinin piyasa kosullari1 hakkinda bilgilendirilmesi 30,0
Liyakat gozetilmeli 18,6
Tesviklere erisim kolaylig1 saglanmali 10,0
Tesviklerin yol a¢tig1 maliyet azaltilmali 5,7
Firma denetimleri artirilmali 43
Serbest bolge kurulmali 1,4
Toplam 100,0

Tablo 7’ye gore katilimcilarin dogru tesvikten firmalarin yararlanabilmesi
icin Onerdikleri en onemli ii¢ goriis; tesviklerin tanitiminin daha etkin yapilmasi,
firma sahiplerinin piyasa kosullar ile ilgili olarak bilgi diizeyinin arttirilmasi ve
tesvik dagitiminda liyakatin gozetilmesidir

Firmalarin tesviklerden yararlanmasi ile firma ydneticilerinin demografik
ozellikleri ve firmalarin genel yapisi arasindaki iliskiyi arastirmak i¢in Ki-Kare
bagimsizlik testi yapilmistir. Bu testin se¢ilmesinin nedeni verilerin yapilan
analizler sonucunda homojen (Homojen Vary. Testi: p>0,05), ancak normal
dagilim (One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test: p<0,05) gostermemesidir. Eger
veriler parametrik olma kriterlerinden herhangi birini tasimazsa parametrik
olmayan veri olarak kabul edilmekte ve buna bagh olarak uygun analiz yontemleri
secilmektedir. Calismada gerek firma yonetici/sahiplerinin demografik 6zellikleri
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gerekse firmanin genel yapisina iliskin veriler normal dagilim gostermemektedir ve
bu sebeple parametrik olmayan analiz yontemleri kullanilmaktadir.

Ki-Kare Bagimsizlik test sonuglarina gore firmalarin tesviklerden
yararlanmasi ile firma ydneticisi/sahibinin demografik 6zellikleri (yas1 ve egitim
diizeyi) arasinda istatistiki olarak anlamli bir farklilik bulunamamistir. Bu sonuca
gore Hia ve H;p hipotezleri reddedilmistir.

Firmanin genel yapis1 ve tesviklerden yararlanma durumlar arasindaki Ki-
Kare bagimsizlik test sonuglar incelendiginde ise sadece firmanin ihracat durumu
ve tesviklerden yararlanma durumu arasinda anlamli bir farklilik oldugu tespit
edilmistir (Pearson Ki-Kare Degeri=9,982 ve Ist. Onem=0,007<0,05). Tablo 8’de
ilgili bulgular aktarilmaktadir.

Tablo 8’¢ gore firmalarin ihracat yapmasi ile tesviklerden yararlanmasi
arasinda anlamli bir farklilik vardir. Thracat yapan firmalar genellikle yatirim tesvik
sisteminden faydalanirken ihracat yapmayan firmalar ise ya diger tesviklerden
faydalanmakta ya da hi¢ tesvik almamaktadir. Kramer V degerine (%37,8) gore
ihracat yapma ile tesvik arasindaki iligkinin giicli orta diizeydir. Bu sonuca bagl
olarak Hyg hipotezi kabul edilmektedir.

Tablo 8. Firmanin Tegviklerden Yararlanma Durumu ile Ihracat Yapmast

arasindaki Iligki

Tesvik Kullanim Top

A* B C )

Say1 7 2 4 13

= Beklenen Say1 2,8 3,7 6,5 13,0

g w  Thracat igerisindeki % 53,8 15,4 30,8 100,0

= § Tesvik kullanimi i¢erisindeki % 46,7 10,0 11,4 18,6
>

S Say1 8 18 31 57

E N Beklenen Say1 12,2 16,3 28,5 57,0

= 2 Thracat icerisindeki % 14,0 31,6 54,4 100,0

Cf Tesvik kullanimi i¢erisindeki % 53,3 90,0 88,6 81,4

Say1 15 20 35 70

E Beklenen Say1 15,0 20,0 35,0 70,0

= Ihracat icerisindeki % 21,4 28,6 50,0 100,0

ﬁ Tesvik kullanimi igerisindeki % 100,0 100,0 100,0 100,0

* A: YTB alan firmalar, B: Diger tesviklerden yararlanan firmalar, C: Higbir
tesvikten yararlanmamis firmalar

11.. Yatirim Tegvik Belgesi Alan Firmalara Yonelik Ampirik Bulgular

Yatirim tesvik sisteminden yararlanan firmalar incelendiginde firmalarin neredeyse
tamaminin (%93,3) imalat sanayi alt kollarinda yer aldiklar1 gériilmektedir. Sadece
bir firma hizmet sektoriindedir. Firmalarin yararlandiklari yatirim tegvik tiirii Tablo
9’da verilmektedir.
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Tablo 9’a gore firmalarin %73,3’0 bolgesel yatinm tesviklerinden
yararlanirken %20’si genel yatirim tesviklerinden yararlanmistir. Sadece bir firma
oncelikli yatirim tesviki kapsaminda tesvik almistir. Bu firma hizmet sektoriinde
yer alan firmadir. Daha once de ifade edildigi gibi Erzurum biiyiik dl¢ekli ya da
stratejik yatirim tesviklerinden hi¢ yararlanmamistir. YTS-2012 kapsaminda alinan
en fazla tesvik ise bolgeseldir. Sonuglar da bu durumu destekler niteliktedir.

Tablo 9. Firmalarin Yatinim Tegvik Tiiriine gore Dagilimlar

Yatirim Tesvik Tiirii N %
Bolgesel yatirim tesviki 11 73,3
Oncelikli yatirim tegviki 1 6,7
Genel yatirim tesviki 3 20
Toplam 15 100,0

Firmalarm %60’1 sadece bir kez YTB alirken geriye kalan %40°’1 iki ya da
daha fazla tesvik belgesi almistir. Firmalarin %66,7’si yeni bir yatirim amaciyla
YTB almisken %20’sinin YTB cinsi tevsidir, yani var olan bir yatirimi gelistirmek
igin tesviklerden yararlanmisglardir.

Tablo 10. Firmalarin En Fazla Yararlandiklar Yatirim Tegvik Unsurlari

Yatirim Tesvik Unsuru %
Sigorta primi igveren hisse destegi 20,0
KDV iadesi 17,1
KDYV istisnasi 14,3
Sigorta primi is¢i hisse destegi 114
Faiz destegi 114
Vergi indirimi 114
Gilimriik vergisi muafiyeti 8,6
Yatirim yeri tahsisi 2,9
Gelir Vergisi Stopaji destegi 2,9
Toplam 100

Tablo 10’a gore firmalarin en fazla yararlandiklar1 tesvik unsuru %20 ile
sigorta primi igveren hisse destegidir. ikinci sirada %17,1 ile KDV iadesi ve %14,3
ile KDV istisnasi yer almaktadir.

Firmalarim sabit yatirim tutar1 incelendiginde ¢ok genis bir aralik oldugu
gorlilmektedir. Bu aralik 500.000 TL ile 5.000.000 TL araliginda yer almaktadir.
Yaratilan istihdam sayis1 agisindan ise firmalarin %53,3°i YTB ile 10-20 arasinda
kisiyi istihdam ederken %26,7’si 11-25 aralifinda istihdam olanag1 yaratmstir. Bir
firmanin yarattig1 istihdam sayis1 ise 50 kisiden fazladir.

Firmalarin YTB bagvurular1 genellikle kendi birimleri -firma sahibi ya da
muhasebe departmani- tarafindan yiiriitiilmiistiir. Bu firmalarin oran1 %80’dir. Bir
damigmanlik sirketi ya da kalkinma ajansi araciligiyla tesvike basvuru siirecini
yonlendirenlerin orani ise %20’dir. Firmalar yatirim tesvik sistemine iliskin bilgiyi
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en fazla %33,2 ile medya/internet; %26,7 ile Kuzeydogu Anadolu Kalkinma Ajansi
(KUDAKA) ve %20 ile ¢evresinden (is arkadaslarindan) edinmistir.

YTS-2012 ile ilgili yeterli bilgiye sahip olup olmadiklar1 soruldugunda
katilimcilarin %53,3 yeterli oldugunu diisiiniirken geriye kalan %46,7’si kismen ya
da hayir cevabini vermistir. Bu kisilere bilgi diizeyini artirmak i¢in neler yapilabilir
sorusu yonlendirildiginde ise Bakanlik ya da KUDAKA tarafindan egitimlerin
diizenlenmesi, tanitim brosiirleri, reklamlar1 vb.nin olusturulmas: gerektigi cevabi
almmustir.

Firmalarin yatinnm tesviki almalarindaki en O6nemli amag¢ %60 orani ile
iiretim/pazarlamadir. ikinci 6nemli amac ise %28 ile ARGE ve iiriin gelistirmedir.
Tesvik sonrasi firma nasil etkilendigi sorusuna katilimcilarin %13,3’{ ¢ok olumlu,
%73,4’1 olumlu ve %13,3’1 etkilenmedi yanitin1 vermistir. Hi¢cbir katilimer yatirim
tesviki firmay1 olumsuz ya da ¢ok olumsuz etkiledi cevabini vermemistir. Yatirim
tegvikinin belli kalemler itibariyle firmalara etkisine iliskin bilgiler Tablo 11°de
aktarilmaktadir.

Tablo 11. Yatirim Tesvikinin Firma iizerindeki Etkileri

Azahs Etki yok Artig

Hususlar N % N % N %

Satiglar 1 6,7 4 26,7 10 66,7
Uriin gesitliligi/miktart 0 0 6 40 9 60
Personel sayis1 0 0 4 26,7 11 73,3
fhracat miktari 0 0 11 73.3 4 26,7
Teknoloji kullanimi 0 0 6 40 9 60
Rekabet giicii 0 0 8 53,3 7 46,7
Ciro 0 0 4 26,7 11 73,3
Kar 2 13,3 4 26,7 9 60
Borg yiikii 1 6,7 8 53,3 6 40

Tablo 11°e gore yatirim tesviki ile firmalarin satislar1 (%66,7); iriin
cesitliligi/miktar1 (%60); personel sayist (%73,3); teknoloji kullanimi (%60); cirosu
(%73,3) ve kar1 (%60) artmistir. Firmalarin %73,3’1 tesvik ile ihracat miktarinda
bir etkinin ortaya ¢ikmadigmi ve %53,3’li de rekabet gliglerinin degismedigini
belirtmislerdir. Borg yiikiiniin tesvik ile degismedigini belirten firma oran1 %53,3
iken artigini belirten firmalar ise %40’ dir.

Firmalarin yatirim tesviki ile arzu edilen hedefe ulagilip ulagiimadigi
soruldugunda katilimecilarin %401 tesvik ile hedeflerine ulastiklarini belirtirken
%33,3’1 kismen ve %26,7’si hayir cevabimi vermislerdir. Kismen ya da hayir
cevabimi veren firma yetkililerine neden yatinm tesviki ile hedeflerine
ulagsmadiklar1 seklinde agik uclu soru yonlendirildiginde hem kendilerini hem de
sistemi  elestiren cevaplar  vermislerdir.  Ornegin; tesvikleri  verimli
kullanamadiklarini ve yeterli istihdam olusturamadiklarini belirterek kendilerine 6z
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elestiri getirmislerdir. Diger taraftan bankacilik sistemi ile ilgili problemler
yasadiklarin1 ve teknolojik gelisme hizinin ¢ok yiiksek oldugunu, bu sebeple tesvik
sisteminin hiz1 yakalamakta yetersiz kaldigini ifade etmiglerdir. Ayrica sistemin
stirekli degistirilmesinin de kafa karigtirici oldugunu belirtmislerdir.

Firmalarin %80’1 tesvik kullanim siiresince herhangi bir problem
yagamadiklarint  belirtirken  %20’si  biirokratik  islemlerden ve &6deme
gecikmelerinden dolay1 problemler ile karsilagtiklarini belirtmiglerdir. Bununla
birlikte “Tekrar YTS-2012’den yararlanmak ister misiniz?”” sorusuna katilimcilarin
tamami evet cevabini vermistir.

II.. Yatirim Tegvik Sistemi ile ilgili Ifadelere Yénelik Tutumlar

Tablo 12°de ankete katilan 70 firmanin yatirim tesvik sistemi ile ilgili
ifadelere yonelik tutumlariin dagilimlan verilmektedir.

Tablo 12. Yatirum Tesvik Sistemi ile Ilgili Ifadelere Yonelik Tutumlar

IFADELER Oort.*  Std.

Yatirim tesvikleri firmanin istihdam olanaklarini artirir. 4,63 0,66

— | Yatinim tegvikleri firmanin yatirim olanaklarini artirir. 4,53 0,89
‘E Yatirim tegvikleri firmanin kapasite kullanimini artirir. 4,57 0,67
2 | Yatrim tesvikleri firmanin {iretim miktarini artirir. 4,60 0,73
g Yatirim tegvikleri firmanin iiriin ¢esitliligini artirr. 449 0,76
-E Yatirim tegvikleri firmanin ihracat kapasitesini artirir. 4,03 1,01

Yatirim tegvikleri firmanin maliyetlerini artirir.
Yatirim tesvikleri firmanin rekabet giiciinii artirir.

Yatirim tesvikleri firmanin sektor se¢imini etkiler.
Yatirim tesvikleri firmanin bolge/il se¢imini etkiler.

407 122

:E Yatirim tegvikleri ildeki igsizlik problemini azaltir. 450 0,85
;g | Yatinm tesvikleri ildeki girisimci sayisini artirir. 4,57 0,71
& | Yatinm tegvikleri ildeki gé¢ problemini azaltir. 4,27 1,09
E Yatirim tegvikleri ildeki nitelikli eleman sayisini artirir. 4,11 0,81
= | Yatirim tesvikleri ildeki yabanci sermaye girisini artirir. 3,76 1,29

Yatirim tegvikleri ilin sos-ekon. yapisini olumlu etkiler.

Yatirim tesvikleri bolge. kalkinma farkliligini giderir.

Erzurum’un 5. Bolgede yer almasi dogru bir karardir.

é‘}, Erzurum’un yer aldig1 5. Bolge avantajlan yeterlidir. 2,03 1,18
&= | Erzurum 5. Bolge illerine gore daha fazla yatirim geker. 294 1,49
v; | 5. Bolgede desteklenen sektorler Erzurum igin uygun. 3,26 1,43

*1: Tamamen katilmiyorum... 5: Tamamen katiliyorum
Tablo 15’e gore yatirim tesviklerinin firma iizerindeki etkilerini belirlemeye

yonelik ifadelere (istihdam, yatirim olanaklari, kapasite kullanimi, {iretim miktari,
irlin ¢esitliligi, ihracat kapasitesi ve rekabet giicli) firma yetkili/sahiplerinin
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cogunlugu katilmaktadir. Sadece tesvik ile maliyetlerin artacagi ifadesine %31,4 ile
tamamen katilmamaktadirlar.

Yatirim tesviklerinin il iizerindeki etkilerini tespit etmeye yonelik ifadelerde
(issizlik probleminin giderilmesi, girisimci sayisiin artirilmasi, go¢ sorunun
¢oziilmesi, nitelikli eleman yetistirilmesi, yabanci sermaye miktarinin artirilmasi ve
ilin sosyoekonomik yapisinin olumlu etkilenmesi) firma yetkililerinin tutumlari
olumludur ve bu ifadelere genellikle tamamen katilmaktadirlar. Ancak firmalar
“yatirnm tesvik sistemi firmalarin sektor se¢imini etkiler” ve “yabanci sermaye
girisini artirir” ifadesine sirastyla 3,51 ve 3,76 ortalamayla kararsiza yakin tutum
sergilemislerdir. Bu sonuglara bagli olarak firmalarin yatirnm tesviklerini hem
firmanin gelisimi hem de ilin kalkinmasi i¢in faydali gordiikleri belirtilebilir.
Ancak Erzurum’un 5. Bélge kapsaminda yer almasinin dogru bir karar oldugu ve 5.
Bolge avantajlarinin yeterli oldugu ifadelerine sirasiyla %24,4 ve %44,3 ile
tamamen katilmamaktadirlar. Ayrica “Erzurum 5. Bolge’deki illere gére daha fazla
yatirim ¢ekebilir” ifadesine de %25,7 ile tamamen katilmamaktadirlar.

Tablo 12°de yer alan ifadelere ait giivenilirlik analizleri, giivenilirlik katsay1
olan Cronbach Alpha katsayisi ve bu katsayiya her bir sorunun katkisi incelenerek
yapilmistir.  Giivenilirlik katsayisinin hesaplanmasi sonucunda elde edilen o
katsayis1 0—1 arasinda yer almakta ve agirlikli standart degisimi gostermektedir
(Nakip, 2013). Bu degerin; 0,0<0<0,50 arasinda olmasi caligmada yer alan
sorularin giivenilir olmadigini; 0,50<a<0,6 arasinda olmasi diisiik bir giivenilirligi
oldugunu; 0,60<0<0,70 arasinda olmas1 kabul edilebilir derecede bir giivenilirligi
oldugunu; 0,70<0<0,90 arasinda olmasi iyi derecede giivenilirligi oldugunu;
0,90<0<1,00 arasinda olmasi ise milkemmel derecede giivenilirligi oldugunu
gostermektedir.

Tablo 13. Giivenilirlik Analizi Sonuclart

Boyutlar V] Ort. N
Firma tizerinde yaratacagi olasi etkiler 0,786 4,453 7
il ekonomisi iizerinde yaratacag olas etki. 0,669 4,157 9
5. Bolge avantajlarinin yeterliligi 0,721 2,779 4
Genel 0,766 3,985 20

Tablo 13’de goriildiigii gibi YTS-2012’nin firma iizerinde yaratacagi olasi
etkiler alt boyutu i¢in giivenilirlik katsayis1 0,786; il ekonomisi iizerinde yaratacag:
olast etkiler i¢in giivenilirlik katsayist 0,669; 5. Bolge avantajlarinin yeterliligi i¢in
giivenilirlik katsayis1 0,721 ve ifadelerin geneli i¢in giivenilirlik katsayis1 0,766°dur.

Cronbach Alpha katsayisina her bir sorunun katkisi incelendiginde YTS-
2012’nin il ekonomisi {izerindeki olas1 etkileri ve 5. Bolge avantajlarinin yeterliligi
alt boyutlarinda herhangi bir problem ile karsilagilmamistir. Ancak YTS-2012’nin
firma iizerinde yaratacagi olas1 etkiler alt boyutunda yer alan “Yatinnim tesvikleri
firmanin maliyetlerini artirir.” ifadesi, verinin ters kodlanmasina ragmen, analizden
¢ikarildiginda o degerinin 0,740°dan 0,786’ya yiikselecegi belirlenmistir. Bu
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sebeple ilgili ifade ¢ikarilarak o degeri hesaplanmigtir. Tablo 13’de s6z konusu
deger yer almaktadir. Bu nedenle alt boyuttaki N sayis1 8 yerine 7 olmustur.

Tablo 14’de YTS-2012’nin firma ve il ekonomisi iizerindeki olasi etkileri ile
5. Bolge avantajlarmin yeterliligini tespit etmeye yonelik ifadelerinin alt boyutlar
acisindan normallik testi ve homojen testi sonuglari verilmektedir.

Tablo 14. Normallik Testi ve Sonuclart

Normal Dag. Vary. Homojen

BOYUTLAR Deger Sig. Deger Sig.
Firma {izerinde yaratacagi olasi etkiler 1,142 0,131 1,046 0,357
11 ekonomisi iizerinde yaratacag etkiler 0,731 0,658 1,867 0,163
5. Bolge avantajlarinin yeterliligi 1,268 0,080 0,150 0,861

Tablo 14’e¢ gore iic alt faktore ait Homojen Vary. Test (p>0,05)
Kolmogorov-Smirnov Normal Dagilim Test sonuglar1 (p>0,05) serinin sirastyla
homojen ve normal dagilim sergiledigini gostermektedir. Bu sebeple arastirmada
tesvik kullanimimin yukaridaki siralanan alt boyutlar ile iligkisini irdelemek
amaciyla parametrik analiz yontemlerinden biri olan tek yonlii varyans analizi
uygulanmustir.

Tablo 15. Firmalarin Tesviklerden Yararlar.zma Durumlart ile YTS-2012 nin Firma
tizerinde Yaratacag1 Olasi Etkiler arasindaki Iliskiye Yonelik Tek Yonlii Varyans Analizi

Tesviklerden Yararlanma Durum N Ort. S.S F P
Yatirim tesvik belgesi alan firmalar 15 4,533 0,456
Diger tesviklerden yararlanan firmalar 20 4,135 0,608 5,632 0,005
Higbir tegvikten yararlanmayan firmalar 35 4,600 0,456
Toplam 70 4,453 0,537

Tablo 15’e¢ gore firmalarin tesviklerden yararlanma durumlan ile YTS-
2012’nin firma iizerinde yaratacagi olast etkiler alt boyutu arasinda %5 Onem
diizeyinde anlamli bir farklilik oldugu tespit edilmistir. Bu sonuca gore H3 hipotezi
kabul edilmigtir.

Varyans analizi ele alinan gruplar arasinda anlamli bir farkin olup
olmadigimi tespit etmeye calismakta, ancak farkliligin hangi grup ya da gruplardan
kaynaklandigin1 arastirmamaktadir. Bu nedenle farkliligin hangi gruptan
kaynaklandigini tespit etmek igin post-hoc istatistiklerinden Bonferroni testine
basvurulmustur.

Bonferroni testi gruplar arasi varyansin esit olmast durumunda yaygin
kullanima sahip ¢oklu karsilagtirma testlerinden biridir. Ayrica gruplar arasinda esit
orneklem sayis1 gerektirmemektedir (Kayri, 2009, 54).

Tablo 16°da firmalarin tesvik kullanma durumlar ile YTS-2012’nin firma
iizerinde yaratacagi olas1 etkilere iliskin Bonferroni testi karsilastirmasi
verilmektedir.
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Tablo 16. Firmalarin Tesviklerden Yararlanma Durumlary ile YTS-2012"nin Firma
tizerinde Yaratacagi Olasi Etkilere lliskin Bonferroni Testi Karsilagtirmasi

Diger tesviklerden yararlanan firmalar (B)

Higbir tesvikten yararlanmayan firmalar (C)

-0,397

Tesvikten Yararlanma durumuna gore ayrim Ort. Fark p
. . B 0,397 0,048
'Yatirim tesvik belgesi alan firmalar (A) C 20,066 1,000

0,048

-0,464

0,066

0,005

1,000

= | >

0,464

0,005

Tablo 16’ya gore YTS-2012 hari¢ diger tesvik tiirlerinden yararlanan
firmalar YTB alan ya da hi¢ tesvikten yararlanmayan firmalara gore tesvikin
firmaya saglayacagi katkinin daha diisiik olacagima inanmaktadirlar. Buna karsin
hi¢ tesvik almamis firmalarin tesviklerin firmaya daha biiyiik katki saglayacagina
inandiklar1 goriilmektedir.

Tablo 17. Firmalarin Tesviklerden Yararlanmq Durumlart ile YTS-2012 'nin Il Ekonomisi
tizerinde Yaratacagi Olasi Etkiler arasindaki Iliskiye Yonelik Tek Yonlii Varyans Analizi

Tesviklerden Yararlanma Durum N Ort. S.S F P
Yatirim tesvik belgesi alan firmalar 15 | 4,355 | 0,368

Diger tegviklerden yararlanan firmalar 20 | 3,733 | 0,607 | 9,866 | 0,000
Higbir tegvikten yararlanmayan firmalar 35 14,314 ]0,491

Toplam 70 | 4,157 0,567

Tablo 17’ye gore firmalarin tesviklerden yararlanma durumlar ile YTS-
2012’nin il ekonomisi iizerinde yaratacagi olasi etkiler alt boyutu arasinda %5
onem diizeyinde anlamli bir farklilik oldugu tespit edilmistir (Hs hipotezi kabul
edilmistir). YTB alan firmalar diger iki gruba gore YTS-2012’nin il ekonomisine
saglayacagi katkinin daha yiiksek olacagina inanmaktadirlar.

Tablo 18. Firmalarin Tesviklerden Yararlanma Durumlari ile YTS-2012’nin i1
Ekonomisi iizerinde Yaratacagi Olas1 Etkilere Iliskin Bonferroni Testi
Karsilagtirmasi
Tesvikten Yararlanma durumuna goére ayrim

Ort. Fark p

Yatirim tesvik belgesi alan firmalar (A)

0,622

0,002

aw

0,041

1,000

Diger tesviklerden yararlanan firmalar (B) Ié :g’gé(z) g’ggz||
Higbir tesvikten yararlanmayan firmalar (C) ‘; _8’23(1) (1)’333
b 9
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Tablo 18’e gore YTS-2012 hari¢ diger tesvik tiirlerinden yararlanan firmalar
ile YTB alan ya da hi¢ tesvikten yararlanmayan firmalar arasinda tesvikin il
ekonomisine saglayacagi olasi etkiler agisindan %5 onem diizeyinde anlamli bir
farklilik vardir. Diger tesviklerden yararlanan firmalar diger iki gruba gére YTS-
2012°’nin il ekonomisine saglayacagi katkinin daha diigiik olacagin
diisiinmektedirler.

Tablo 19. Firmalarin Tesviklerden Yararlanma Durumlart ile 5. Bolge
Avantajlarimin Yeterliligi arasindaki lligkiye Yonelik Tek Yonlii Varyans Analizi

Tesviklerden Yararlanma Durum N Ort. S.S F P
Yatirim tesvik belgesi alan firmalar 15 | 2,800 1,018

Diger tesviklerden yararlanan firmalar 20 | 2,837 | 0918 0,074 | 0,928
Higbir tesvikten yararlanmayan firmalar 35 2,735 | 0,981

Toplam 70 | 2,778 | 0,958

Tablo 19’a gore firmalarin tesviklerden yararlanma durumlan ile YTS-
2012’nin 5. Bolge avantajlarinin Erzurum agisindan yeterliligi alt boyutu arasinda
%35 o6nem diizeyinde anlamli bir farklilik olmadig1 tespit edilmistir (Hs hipotezi
reddedilmistir). 5. Bolge’nin sagladig1 avantajlar i¢in her {i¢ grubun ortalamasi
birbirine olduk¢a yakindir ve avantajlarin yeterliligi konusunda kararsiz
kaldiklarin1 géstermektedir.

Sonuglar

Tesvikler, goreceli olarak daha geri kalmig bolgelere yatirimlarin yonlendirilmesi
amaciyla iilkedeki kaynaklarin yeniden tahsisini gerektiren bir kamu politikasi
aracidir. S0z konusu kaynak tahsisi ise hem gelir dagilimini hem de harcamalarin
verimliligini etkilemektedir. Bu nedenle tesvik sisteminden bdlgelerin ne kadar pay
aldiklar, aldiklar1 pay1 hangi sektorlere nasil kullandiklart ve sonugta tesvik ile
hedefe ulasip ulagmadiklarini tespit etmek dnem arz etmektedir. Boylece dogru
sektorlerin dogru tesvik esaslari ile desteklenmesi saglanarak hem kit kaynaklarin
israft Onlenebilecek hem de bolgesel kalkinma farkliliklart giderilebilecektir.
Ancak daha Onemlisi iilkenin bir biitlin olarak kalkinmasi igin olanaklar
yaratilacaktir. Bu dogrultuda arastirmada Erzurum’da yer alan 70 firma ile bir
anket calismasi yiiriitiilmiis ve yapilan goériismeler sonucunda firmalarin géziinden
YTS-2012’nin  firma ve il ekonomisi iizerindeki etkilerini tespit etmek
hedeflenmistir.

Arastirma sonuglarma goére YTB alan firmalarin ¢ogunlugu YTS-2012’nin
firma iizerinde olumlu etkiler yarattigini belirtmistir. Sadece rekabet giicii ve
ihracat artis1 noktasinda tesviklerin etki yaratmadigini diisiinmektedirler. 1l
ekonomisi iizerinde ise yine tesviklerin olumlu etki yaratacagii ifade etmislerdir.
Ancak yabanci sermayenin bolgeye ¢ekilmesinde tesviklerin yeterli olacagina
inanmamaktadirlar. Bu noktada yabanci sermayenin Tiirkiye’deki kurulus yeri
secimini yonlendiren faktorlerin dogru bir sekilde tespit edilmesi ve bdlgelerin s6z
konusu faktorlerdeki eksikliklerinin giderilmesi daha 6nemli goriilmektedir.
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Bir baska 6nemli bulgu, diger tesvik tiirlerinden yararlanan firmalarin YTB
alan ve hi¢ tesviklerden yararlanmayan firmalara gérece YTS-2012’nin firma ve il
ekonomisine saglayacagi katkinin daha az olacagina inanmalaridir. Bu sonug
firmalarin daha once yararlandiklar1 diger tesviklerden istenen etkiyi elde
edemedikleri ve YTS-2012’ye karsi bir 6n yargi olusturduklar seklinde
yorumlanabilir. Firmalarin 6n yargilarini kirabilmek amacryla yasadiklari sorunlari
tespit etmek Onem arz etmektedir. Boylece tesviklerin daha etkin kullanimi
saglanabilecektir.

Diger bir bulgu ise hi¢ tesvikten yararlanmayan firmalar ile ilgilidir.
Tesviklerin genel olarak olumlu etki yaratacagina inanan bu firmalar ya tesvike hig
bagvurmamis ya da basvurular reddedilmistir. Bu noktada s6z konusu firmalarin
neden tesviklere yonelmediginin ya da tesvik taleplerinin neden reddedildiginin
tespit edilmesi onemlidir. Boylece firmalari tesvik sistemi disina iten nedenler
belirlenerek daha saglikli bir uygulama gergeklesebilecektir. Son bir bulgu ise
YTS-2012’nin 5. Bolge avantajlarin1 firmalarin hem fikir olarak cok yeterli
gormemeleridir. Bu noktada sistemler olusturulurken firmalarin fikirlerini de almak
Oonemli gorilmektedir. Boylece onlarin ihtiyaclarina daha fazla cevap verebilecek
sistemler olusturulabilir.
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EXTENDED ABSTRACT

Research Problem

This study focus on the perceptions of human resource managers about the
diversity, inclusion and exclusion in the Turkish context. As diversity and diversity
management received significant interest from practitioners and academics in the
recent years, the study questions the universality of the conceptualizations of these
fundamental concepts.

Research Questions

In this study, three research questions are addressed. Firstly, the study aims to
understand “how Turkish human resource managers perceive diversity?” Moreover,
it tries to understand “which diversity dimensions are handled on the basis of
inclusion through human resource practices and why?” Besides, the study aims to
reveal the diversity dimensions that are exposed to exclusion and the reasons behind
this preference.

Conceptual Framework

The conceptual framework of the study is based on the debate on diversity
which is heated after the emergence of diversity management that emerged in the
1980s in the United States of America. US-based mainstream research emphasizes
the benefits of diversity and tends to regard diversity management as a universal
practice. However, especially with the European-based studies, the universality of
diversity management the logic of the practice have started to be questioned. The
diversity concept evolved to ‘diversity and inclusion’. Thus, inclusive organizational
practices and exclusion are started to be discussed in the literature. Based on these
debates, this study tries to demonstrate the conceptualizations of HR managers about
diversity, inclusion and exclusion in the Turkish context which reflects a different
institutional setting from the US and Europe.

Methodology

This study tries to find answers to how and why questions related to the
diversity perception in the eye of Turkish human resource managers. Thus, in line
with the research questions, qualitative methodology is followed. The sample of the
study consists of human resources managers which are the members of People
Management Association of Turkey (PERYON) and Association of Supporting
Diversity in Knowledge and Practice (BUCAD). A question form consisting of open-
ended questions was designed to reveal the meanings ascribed to diversity, inclusion
and exclusion by HR managers. This question form was sent to the members via
BUCAD and PERYON Bursa and Istanbul Central branches which is responded by
32 HR managers. Also a focused group interview was conducted by 6 members of
BUCAD. The qualitative data is analyzed by descriptive analysis.

Results and Conclusions

The findings show that the most mentioned diversity dimensions by HR
managers for the Turkish context are ethnic origin, religion and political orientation.
However, these dimensions are not considered in diversity management practices or
in the inclusion oriented programs. Even, these diversity dimensions are expressed
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as the excluded dimensions. The findings show that socio-cultural and religious
structure of a country have an influence on the diversity conceptualization, which
leads to the ignorance of various diversity dimensions. Moreover, macro political
context shapes the discourse of human resource managers’ discourse and human
resource practices in the organizations. Additionally, the organizational cultural
norms also have effect on the perception on the diverse identities. Consequently, the
findings demonstrate that social, religious, cultural, and political structures and
burdens shape the conceptualizations of diversity and draw a framework for
inclusion and exclusion oriented practices. In other words, the “norm” determines
the diverse and excluded.

L.Giris

Bu ¢aligma, 1980°1i yillarda Amerika Birlesik DevletleriltABD)’nde ortaya
cikmis olan gesitlilik yonetimi (Wrench, 2007) pek ¢ok yonetim pratigi gibi kisa
sirede popiilerlik kazanarak farkli {ilkelere yayilim saglamistir. (Or.
Boxenbaum,2006; Ferner, 2005; Heres ve Benshop, 2010; Jack ve Lorbiecki, 2007;
Omanovic, 2009;Risberg ve Soderberg 2008; Sippola ve Smale, 2007). Ancak
cesitlilik yonetimi uygulamalarmin, ABD’de ortaya ¢ikmis olmasi ve baskin olarak
ABD’nin demografik, politik, ekonomik ve sosyo-kiiltiirel yapisindan izler tastyan
bir yonetim uygulamasi olmasi nedeniyle ABD’ye i¢kin oldugu kabul edilmektedir.
(Omonovic, 2009; Zanoni vd. 2010) Bu noktada, ABD’ye 6zgii olan bir pratigin,
ABD’de kavramsallastirildig1 ve uygulandig: sekliyle ABD disindaki tilkelerde ne
derece benimsenecegi tartismali bir konu olarak kabul edilmektedir (Ferner vd.,
2005, Risberg, ve Soderberg, 2008). Her baglamda ¢esitlilikten anlagilan seyin
degismesi; farkli sekilde algilanip farkli sekilde anlamlandirilmasi, buna bagli olarak
ele alinan cesitlilik boyutlarinin ve ele alinma bigimlerinin de farklilagmasi
beklenebilir. Oyle ki, farkli baglamlarda i¢inde barindig1 politik, sosyal ve kiiltiirel
yiikler nedeniyle “cesitlilik/farklilik” olarak adlandirilan gruplarin degismesi; bazi
gruplarin one ¢ikarilirken, bazilarinin géz ardi edilmesi ve dolayisiyla ele alinan
cesitlilik boyutlarinin ve ele alinma bigimlerinin de farklilagmasi beklenebilir.

Ote yandan, gesitlilik ydnetimini ABD baglaminda giindeme getiren ve
igletmeleri bu uygulamaya yonelten dinamiklerin, diger iilkeler ile farklilik
gostermesi de s6z konusudur. ABD baglaminda gesitlilik yonetimi uygulamalarinin
yayilimi daha ¢ok “stratejik avantaj yaratma, yaraticilik ve yenilikgilige katki,
nitelikli insan kaynagimi c¢ekme” vb. etkinlik temelli sOylem iizerinden
gerceklesmektedir. (Kelly ve Dobbin, 1998). Ancak ABD disindaki iilkelerde,
isgiicli piyasasmnin niteligi ve isletmelerin etkinlik beklentilerinin insan kaynagi
cesitliligi ile iliskisinin de farkli olmas1 miimkiindiir. Her iilkede nitelikli, isletmeye
deger katacak ancak farkli kabul edildigi i¢in isletme yapisi i¢inde yer bulamayan
veya ¢esitlilik yonetimi/kapsayicilik uygulamalari olmadig1 igin “kaybedilen” bir
insan kaynag1 profilinden s6z etmek giigtiir. Tiirkiye’de de aymi bigimde isgiicii
piyasasinin nicelik ve niteliginin kendine 6zgii kosullar yaratacagini1 beklemek, bu
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kosullarm isletmelere gesitlilik yonetimi iizerinden bir stratejik avantaj kazandiracak
zemine sahip olup olmadigini tartigmak miimkiin gériinmektedir.

Ilgili literatiirde; orgiitsel degisim gerektiren uygulamalarin, ortaya ¢iktiklari
mekanin problemlerinden bagimsiz olarak ele alinmasinin ve seyahat ettikleri iilkede
ayni sekilde benimsenmesini ve uygulanmasini beklemenin dogru olmayacag:
vurgulanmaktadir (Sahlin-Andersson,1996:71). Buradan hareketle, ortaya c¢ikisi
itibariyle ABD’ye 6zgii kabul edilen ¢esitlik yonetimi pratiginin ve bu pratige temel
teskil eden kavramlarin seyahat ettikleri baglamlarda yeniden kurgulanmalarini
beklemek miimkiindiir. (Boxenbaum, 2006; Merildinen vd, 2009; Barbosa ve
Cabral-Cardoso, 2010).

Ozellikle Tiirkiye gibi farkliliklar konusunda hassas kabul edilen bir iilkede,
cesitlilik ve kapsayicilik kavramlarinin nasil tanimlandigi, cesitlilik dendiginde
hangi boyutlarin algilandigi, hangi boyutlarin g¢esitlilik yonetimi ve kapsayicilik
temelinde degerlendirildigi, hangilerinin kapsam dis1 birakildigi ve bu tercihin
arkasindaki nedenlerin neler oldugu tartismaya agiktir. Bu ¢aligmada s6z konusu
pratige temel teskil eden ¢esitlilik, ¢esitlilik yonetimi, kapsayicilik ve dislayicilik
kavramlarmin Tiirkiye baglaminda insan kaynaklar1 (IK) yéneticileri tarafindan nasil
anlamlandirildigini ortaya c¢ikarilmasi amacglanmaktadir. Bununla birlikte, IK
yoneticilerinin Tiirk is yagsaminda en ¢ok dislanan gruplara iligkin algilar1 ile bu
dislamanin arka planindaki nedenler tespit edilmeye calisilmaktadir. Boylece, bu
¢aligmanin, bir IK pratigine temel teskil eden kavramlarin yerel baglamda nasil
anlamlandirildigina, igeriginin nasil (yeniden) insa edildigine ve bu kurgulama
stirecinde nelerin etkili olduguna iligkin bir anlayis gelistirilmesine katki saglamasi
umulmaktadir.

II. Kavramsal Cerceve

Cesitlilik yonetimi 1980°1i yillarda ABD’de ortaya ¢ikmus bir IK pratigidir
(Wrench, 2007, s.13). Genel olarak, “isgiicli farkliliklarin1 anlamak ve bu farklilig1
bireylerin ve orgiitlerin yararina yonetmek amaciyla dogru sistemler kurmak™ olarak
tanimlanan gesitlilik yonetimi, ¢esitlilik arz eden isgiicliniin orgiite ¢ekilmesi, bu
isgliclinlin potansiyelinin ortaya ¢ikarilmasi, bu potansiyeli kullanarak orgiitiin
performansinin arttirilmasi ve boylece rekabet avantaji elde edilmesini amaglayan
bir anlayis1 yansitmaktadir (Kelly ve Dobbin, 1998; Thomas, 1990; Cox ve Blake,
1991). Cesitlilik yonetimi kapsaminda, yasal olarak ayrimeilik yapmamanin 6tesinde
cesitlilik; yeni pazarlara giris imkani, yaraticilik, problem ¢ézme ve esneklik
kazanma gibi pragmatik argiimanlarla iliskilendirilmektedir (Cox ve Blake, 1991;
Thomas, 1990). Burada sozii edilen ¢esitlilik, birincil boyutlar olarak kabul edilen,
1k, etnik koken, cinsiyet, yas, engellilik durumu, cinsel yonelim ile ikincil boyutlar
olarak kabul edilen; din, dil, ailevi durum, gelir diizeyi, iletisim ve ¢aligma tarzi,
deneyim gibi boyutlar {izerinden ele alinmaktadir (Milliken ve Martins, 1996).

Cesitlilik yonetimi uygulamalarinin temelinde ABD’de 1950-1960’larda
yasanan liberal hareketler ve sivil haklar1 eylemler oldugu bilinmektedir. Bu siiregte,
siyah-beyaz ayrimcilig1 basta olmak iizere her tiirden ayrimciliga karsi yiiriitillen adil
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istihdam ve olumlu eylem/pozitif ayrimcilik gibi programlarin gesitlilik yonetimi
uygulamalarinin ortaya ¢ikmasina bir zemin olusturdugu kabul edilmektedir (Kelly
ve Dobbin, 1998:974-975). Bununla birlikte, 1987 ve 2000 yillarinda Hudson
Enstitiisii tarafindan yaymlanan Workforce 2000 ve Workforce 2020 raporlarinda,
ABD’deki niifusun hizla ¢esitlenmekte oldugunu ve bu ¢esitliligin ABD ekonomisi
icin bir “etkinlik problemi” olarak konumlandirilmasi gerektigi ortaya konmustur
(Johnston ve Packer, 1987:51-57). Kriz benzeri bir yaklagimla i diinyasin1 degisen
igglicii profiline kars1 hazirlikli olma konusunda uyaran bu raporlarin yaymlanmasi
“cesitliligi yonetme” sOylemini giliclendirmistir (Cox ve Blake, 1991; Kelly ve
Dobbin, 1998; Thomas, 1990;1991). Oyle ki, etnik kdken, 1k ve kiiltiir agisindan
biiyiik bir ¢esitlilige sahip olmasi, bu uygulamalarin ABD igin bir zorunluluk olarak
kabul edilmesine neden olmustur (Ivancevich ve Gilberth, 2000:76). Bu noktada,
ortaya c¢ikis siirecindeki demografik, sosyolojik, politik ve ekonomik etkiler
degerlendirildiginde cesitlilik yonetiminin ABD’ye i¢kin bir uygulama oldugunu
sOylemek miimkiin goriinmektedir.

Bununla birlikte ¢esitlilik yonetimi, kisa siirede popiilerlik kazanarak diger
iilkelere-ozellikle Avrupa’ya (ingiltere, (Ferner, 2005; Jack ve Lorbiecki, 2007;
Lorbiecki ve Jack, 2000); Hollanda (Boxenbaum,2006; Heres ve Benshop, 2010;
Finlandiya, Sippola ve Smale, 2007); Danimarka, (Risberg ve Soderberg 2008);
Isveg, (Omanovic, 2009); Fransa, (Klarsfeld, 2009); Belcika (Janssens & Zanoni,
2005)’ya yayilim saglamistir. Bu ¢alismalar, ¢esitlilik yonetimin baglama duyarl
oldugunu gostermistir. Her ne kadar ABD’ye ickin ¢esitliligi yonetme anlayisi bu
iilkelerdeki sdylemi kismen etkilemis olsa da ¢esitlilik yonetimi ABD digina
seyahatinde yeniden yorumlanarak, fikir ve uygulamada belirli 6l¢iide farklilagmistir
(Omanovic, 2009, 354). Bu farklilasma, cesitlilik yonetiminin evrensel oldugu
kabuliinii reddeden bir anlayisa isaret etmektedir.

Pek ¢ok calismada vurgulandigi fizere; ¢esitlilik yonetimi, ABD’nin
demografik, politik, sosyokiiltiirel ve ekonomik gercekleri ile sekillenmis bir
yonetim pratigidir. Bu nedenle seyahat ettigi iilkelerin makro baglamlarindaki
demografik, sosyo-kiiltiirel, politik ve ekonomik faktérlerin ABD’dekinden farkli
etkilerinin olmasi, her iilkede 6n planda olan farklilik boyutlarmin degiskenlik
gostermesine neden olurken, bu uygulamalara yiiklenen anlamlar1 ve uygulanma
sekillerini de bicimleyebilmektedir (Nishii ve Ozbilgin, 2007; Syed ve
Ozbilgin,2009). Ornegin Boxenbaum (2006), cesitlilik yénetiminin ABD’den

farkli olarak Danimarka’da i¢inde demokrasi ve bireysel gelisim 6geleri olan
ve sosyal sorumluluk anlayigindan izler tagiyan sekilde yeniden kurgulandigini tespit
etmigtir. Benzer sekilde, Hollanda’da da c¢esitlilik s6ylemi sosyal sorumluluk ve
esitlik vurgusu tagimaktadir (Heres ve Benchop,2010). Bu agidan 6zellikle Avrupa
temelli ¢alismalar ABD disinda ¢esitliligin daha ¢ok moral ve etik bir sekilde ele
alindigini ve ilgili sdylemin “gesitliligi yonetme” anlayigindan “her tiirlii ¢esitliligi
kapsayict bir Orgiit yaratma” anlayisina doniistiiglinii gostermektedir (Oswick ve
Noon, 2014,5.25-26). Diger bir deyisle, cesitlilik yonetimi pratiginin ABD’den
Avrupa iilkelerine seyahatine iligkin akademik ¢alismalara bakildiginda ilk olarak
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ortaya ¢ikan gorliniim, cesitlilik yonetimi pratiginin kapsayicilik kavramina dogru
doniistimiine isaret etmektedir. Bu durum, temelli bir yorum farkini ortaya
koymaktadir.

Orgiitler agisindan kapsayicilik, tiim bireysel farkliliklarin kabul edilmesi ve
tiim c¢alisanlara ayn1 sekilde muamele gdsterilmesini saglayacak bir orgiitsel iklim
yaratilmasi olarak tanimlanmaktadir (Janssens ve Zanoni, 2008; Roberson, 2006).
Ferdman, (2017, s.238) kapsayiciligi; “bireylerin, onlari kendileri yapan kimliklerini
ve bireysel benzersizliklerini birakmalarina gerek kalmadan biitiine tam olarak
katilim ve katki saglayabilmeleri” olarak tanimlamaktadir. Daha agik bir ifade ile,
kapsayicilik, toplumsal olarak “marjinal” kabul edilen ve ayrimciliga ugrayan
gruplarin {iyelerine, 6zgiin olarak kendileri olmalart desteklenerek Orgiitiin tiim
siireclerine katilma ve katkida bulunmalarina imkan veren orgiitsel ortami yaratmak
seklinde tarif edilmektedir (Ferdman, 2014; Bell, Ozbilgin, Beauregard, & Siirgevil,
2011; Shore vd., 2018). Bu agidan kapsayicilik, c¢esitlilige rekabet araci olarak
konumlandirmaksizin  deger atfetmesi sebebiyle ¢esitlilik yOnetiminden
ayrilmaktadir(Roberson, 2006). Yani kapsayicilik, isletme temelinde ve etkinlik
arayisina dayali pragmatik gerekcelerle degil, ulusal hatta uluslararas1 diizeyde,
insan haklar1 ve evrensel ¢aligma haklar1 vurgusuna daha yakin bir sdylemle ele
almmaktadir. Bu durum, ¢ok genel bir ¢ergevede, ABD ve Avrupa arasindaki
kurumsal baglam farkliliklarinin bir yansimasi olarak yorumlanabilir.

Son donem literatiir incelendiginde oOrgiitlerin nasil daha kapsayici hale
gelebileceklerini tartigan calismalar1 gormek miimkiindiir (6r. Ferdman,2014; Nishi,
2014; Shore, vd., 2018). Ornegin Ferdman (2014), kapsayicilik literatiiriiniin tematik
bir tasvirini yaptig1 ¢aligmasinda, orgiit i¢inde kapsayiciligin deneyimlenebilmesi
icin alt1 temel unsurdan bahsetmektedir. Bunlar; giivende hissetme, is gruplarina
dahil olma, saygi gérme ve degerli hissetme, karar alma siireglerine katki verebilme,
gortiniirliik (kendini oldugu gibi ortaya koyabilme) ve c¢esitliligin taninmasi,
onurlandirilmast ve gelismesi olarak agiklanmaktadir.

Ancak, kapsayict uygulamalarin tasarlanmasi (Offerman ve Basford, 2014;
Tang vd.,2015) ve kapsayici iklim yaratilmasi adina gergeklestirilen g¢abalara
(Downey, vd.,2015; Nishii and Rich, 2014) ragmen tam anlamiyla kapsayici bir
Orgiit yaratmanin zor oldugu; kapsayiciligin cesitli catismalart ve ikilemleri
barindirdig1 vurgulanmaktadir. Oyle ki, hangi baglamda, hangi aktorler tarafindan
ve hangi amagla tanmimlandigr kapsayiciligin nasil sekillendigi konusunda
belirleyicidir (Ferdman, 2017:239). Ornegin, farkli etnik gruplara iligkin kapsayici
uygulamalari tesvik etmek, engelli bireyler i¢in gerceklestirilecek uygulamalardan
s6z konusu ¢esitlilik boyutlarinin  dogas1 geregi farkli odaklanmalari
gerektirebilecektir (Ferdman, 2017:40). Hatta toplumsal diizeyde, tarihsel siire¢
icinde belirli gruplar arasindaki gii¢ miicadelelerine iliskin gerginlikleri dahi su
yliziine ¢ikarabilecektir (Ferdman, 2017:258). Diglayiciligin var oldugu orgiit ise
tim ¢aliganlarinin “o Orgiitiin ana akimi” tarafindan belirlenmis normlara uygun
olmasi gerektigi algisinin var oldugu bir orgiitii ifade etmektedir (Mor Barak ve
Daya, 2014:393-394). Bu noktada, Mor Barak (2015:84) tarafindan yapilan
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“cesitlilik, bireyler arasindaki antropolojik farkliliklardan ¢ok toplumda ana akim
olarak kabul edilenlerden farkli olan gruplara ait olmak ile ilgilidir’ seklindeki
¢oziimlemenin dislayici tutuma bir ¢ergeve ¢izdigi sOylenebilir.

Yukaridaki teorik cerceveden hareketle, Tiirkiye’de, hem ABD hem de
Avrupa llkelerinden farkli gelisen iktisadi, sosyal, politik siireglerin, gelismisglik
diizeyinin, inan¢ sisteminin ¢esitlilik/kapsayicilik/diglayicilik  kavramlarina
yansimasi beklenmektedir. Farkliliklarin dile getirilmesi, bunlarin is ortamina
yansitilmasi ve yonetilmesi, sdylenmesi miimkiin olan ve olmayan, kabul edilebilir
olan ve olmayan farklilik anlayisi ile beraber, ¢esitliliklerin yonetimi uygulamasi
mesruiyet krizini de dogurmaktadir. Mesruiyet sorunsali olan bir pratigin
uygulamada hangi siireclerden gectigi, nasil bir yol aldigi ve nihai olarak “neye
doniistiigii” bu calismanin temel sorunsalini olugturmaktadir.

Ozetle bu calismada, Tirkiye baglaminda, cesitlilik, kapsayiciik ve
dislayiciliktan ne anlasildigina, cesitlilik ve kapsayiciliga iliskin s6ylemin ne sekilde
(yeniden) insa edildigine ve bu siirecte hangi saiklerin belirleyici olduguna iliskin
bir anlay1s gelistirmek amaglanmaktadir.

1. Arastirma Tasarimi

Cesitlilik yonetimi lizerinden bir yonetim uygulamasia temel teskil eden
kavramlarm yerel baglamda “nasil” anlamlandirildigini arastiran bu caligmada,
aragtirma sorusu ile uyumlu olarak; bir durumu kendi baglaminda ele alarak
derinlemesine tanimlama ve yorumlama imkdni veren nitel aragtirma
metodolojisinden yararlanilmistir. Bilindigi gibi, nitel arastirma, gergekligin;
birbirleriyle etkilesimde bulunan sosyal aktorlerin eylemleri ile yaratildigini, zamana
ve kiiltlire bagli olarak siirekli degistigini yani duragan, diizenli ve evrensel olmadigi
kabuliine dayanmaktadir(Yildinm&Simsek,2000:30). Bu noktada gercekligin ne
oldugu, bireylerin onu nasil deneyimlediklerine, nasil tanimladiklarina ve nasil
anlamlandirdiklaria bagh olacak sekilde sosyal olarak inga
edilmektedir(Kus,2003:65). Dolayistyla, anlamaci epistemolojiye dayanan nitel
aragtirmalar, evrensel yasalar bulmak yerine, belirli kosullar altinda bir olguya
aciklama getirmeye ve anlamaya calismaktadir. Buradan hareketle, bu ¢alismanin
arastirma sorusu geregi yontem olarak nitel arastirmanin tercih edilmesinin uygun
olacagi disliniilmistiir.

Caligmanin orneklemini (Bilgide ve Uygulamada Cesitliligi Destekleme
Dernegi (BUCAD) ve Tiirkiye Insan Yonetimi Dernegi (PERYON) iiyesi IK
yoneticileri olusturmaktadir. IK yoneticilerinin tercih edilmesinin nedeni ise
cesitlilik yonetiminin bir IK pratigi olarak konumlandirilmasidir. Arastirma
kapsaminda, 1K  yoneticilerinin,  cesitlilik,  ¢esitlilik  ydnetimi  ve
kapsayicilik/diglayicilik kavramlarina yiikledikleri anlamlarin ortaya ¢ikarilmasina
imkan verecek sekilde acik u¢lu sorulardan olusan bir soru formu tasarlanmigtir. Bu
soru formunda “sizce Tiirk toplumunda ne tiir c¢esitlilikler/farkliliklar var?” ,
“cesitlilik yonetimi dendiginde ne anliyorsunuz?” , “sizce, bir isletmede ¢esitliligin
yonetilmesi ne demektir?”, “kapsayicilik dendiginde ne anliyorsunuz?” gibi sorular
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yer almaktadir. Bu soru soru formu, BUCAD ve PERYON Bursa ve Istanbul Merkez
subeleri araciligiyla iiyelere ulastirilmistir. S6z konusu soru formuna 32 K
yoneticisinden cevap gelmistir. Formun teknik olarak ulagtigi kitle g6z Oniine
alindiginda katilhm orami digiiktiir. Soru formu {izerinden derlenmeye calisilan
verilerin yan1 sira, BUCAD’m y6netim kurulu {iyeleriyle toplam 6 kisi’den olugan
bir odak grup goriismesi gergeklestirilmistir. Bu goriismeye katilan yoneticilere,
cesitlilik  kavrammin  tanimi,  Tirkiye’deki  isgiici  agisindan  hangi
cesitliliklerden/farkliliklardan s6z edilebilecegi, kapsayiciligin ve dislayiciligin ne
anlama geldigi, en ¢ok dislandigin1 diisiindiikleri gruplarin hangileri olduguna,
iligkin sorular yoneltilmistir. Bununla birlikte, sorulara verilen cevaplardan, tiim bu
kavramsallagtirmalarin arka planina iligkin bir ¢ézlimleme yapilmaya ¢aligilmistir.
Arastirmada elde edilen veriler {izerinden betimsel analiz gerceklestirilmistir. Bu
kapsamda oncelikle; arastirmanin kavramsal ¢ergevesi ve elde edilen verilerden yola
cikarak yapilan ¢ikarimlar agiklanmaya ve teorik gerceve ile iligkilendirilmeye
caligilmistir. Elbette, bu arastirmadan elde edilen verilen {izerinden yapilan yorumlar
incelemeye tabi olan 6rmekler ile sinirlidir.

IV. Bulgular

Arastirma  bulgulari, cesitlilik  ve c¢esitlilik  yonetimine iliskin
kavramsallagtirmalar, kapsayicilik ve diglayiciliga iliskin kavramsallagtirmalar ve bu
kavramsallagtirmalarin arka planindaki nedenler olmak {izere ii¢ baslik altinda
verilmeye c¢aligilacaktir. Bulgular, katilimcilarin ham ifadelerini yansitacak bigimde
derlenerek sunulmaktadir. ifadelerin derlenmesinde, kavramlara iliskin yansitici
(baglamsal 6zgiinliikleri vurgulayan) tanimlar ile en ¢ok tekrar eden kavramlar
iceren ifadelerden Orneklerin segilmesi yoluna gidilmistir. Arastirma amaglari
dogrultusunda olusturulan agik uglu sorulara ait Ornek cevaplar asagida yer
almaktadir.

A. Cesitlilik ve Cesitlilik Yonetimine Iliskin Kavramsallastirmalar

Katilimcilara “Sizce Tiirk toplumunda ne tiir farkhiliklar/cesitlilikler var?,
Farkhilastigim diisiindiigiiniiz gruplar ya da topluluklar hangileridir?” seklinde
yoneltilen soruya verilen cevaplar i¢inde Tiirk toplumunun tarihsel arka planina
vurgu yapilarak etnik kéken, dil ve inang boyutlarinin agirlikli olarak dile getirildigi
goriilmiistlir. Bu soruya verilen 6rnek cevaplar asagidaki gibidir;
“Tiirk toplumu tarihi boyunca farkliik gosteren bir¢ok etnik kéken, ayri inangta
insanlar, ayrt dili konusanlart bir arada barindirmis olan biiyiik bir kiiltiire sahiptir.
Buda is ve c¢alisma hayatindaki farklhiik ve c¢esitlilik konusunda da etkisini
gostermektedir.”
“Tiirk toplumu, tarihinden siiregelen ¢ok c¢esitli ulus yapisi sebebiyle her zaman
etnik koken, inang, dil konusunda cesitlilige sahiptir”

Etnik kdken boyutu ile ilgili yapilan agiklamalar daha ¢ok Tiirk/Kiirt kimligini
orneklemektedir. Bir diger kategori, inang temelinde sekillenmektedir. Burada farkl

214 Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Ocak 2020, Cilt: 34, Sayi: 1



Duygu ACAR ERDUR

dinlere vurgu yapilmazken, Tiirkiye’ye 6zgii bigimde Alevi/Siinni ayrimimi dile
getirilmektedir. Ornegin;

“Kiirt, Tiirk; Alevi-Siinni gibi cesitlilikle yapisint siirdiirmeye devam etmis bir
topluluktur Tiirk toplumu™

Ote yandan, son dénemin siyasal sdylemi, gesitlilik kategorilerine de kismen
yansimis goriinmektedir;

“3 ana eksen oldugunu diisiiniiyorum. 1- etnik (Kiirt / Tiirk), 2- mezhep (Alevi
/Stinni, 3- inang (laik / dinci) bununla birlikte ayrimcilik olarak kadin /erkek
konusunu da géz oniine almakta fayda bulunmaktadr.”

“Aslinda Tiirkiye’ye ozgii etnik kékenler, kapali olmak-olmamak, ya da ve
buna karsi olanlar olmayanlar. Aslinda siyasi goriis bile c¢esitliligin iginde
sayilmall.”

Cinsiyet, kadm/erkek ayrimi bigimde ifade edilmektedir. Ayrica kadinlara
iligkin olarak “evli/dul” ve “kapali/acik” olma bir farklilik biciminde ifade edilmistir.
Bir katilimei1 bu durumu su sekilde aciklamaktadir;

“dile ile ilgili normlar evli/dul/cocuklu/cocuksuz, kadinlarin giyimine gore
kapali/agik, ekonomik durum, ekonomik durum, engellilik.”

“Engelli, y kusagi, ¢cok cesitli illerden gelen, Suriyeli, Ahiskali, Kiirt, AKP
sempatizani, kapali, acik, evli ve dul kadinlar.”

Bu boyutlarin yam sira engellilik son dénemdeki kamuoyu sdyleminde yer
alma siklig1 ile birlikte diistiniildiigiinde, yoneticilerin giindeminde olan ve siklikla
belirttikleri bir diger boyuttur. Cesitlilik boyutlar1 arasinda en az dile getirilen boyut
cinsel yonelim boyutu olmustur. Katilimcilar arasindan sadece 3 kisi cinsel yonelimi
dile getirmis ve yalmzca 1 kisi “gey” kelimesini kullanmistir. Ornek cevaplar
asagida yer almaktadir;

“Bulgaristan gogmenleri, gey, Alevi-Siinni, Suriyeli, Gurbet¢i, Kadin-erkek”

“fnang:, siyasi goriig, etnik koken, cinsel yonelim”

“Etnik kéken, dini inanglar, siyasi yonelim, cinsel yonelim”

BUCAD’in ¢esitlilik boyutlar1 ile ilgili yaklasimimi ise yonetim kurulu
iiyelerinden birinin verdigi yanittan izlemek miimkiindiir.

“Biz is hayatinda c¢esitliligin desteklenmesini amag¢ edinmis bir dernegiz.
Farkh din, dil, wrk, kiiltiir, cinsiyet, engellilik boyutlarint daha ¢ok ele alyyoruz. Bir
tek cinsel yonelim boyutuna girmedik, dokunmak istemedik, biraz hassas bir konu
oldugu icin”

Bu cevaplar incelendiginde, cinsel yonelim boyutunun séylemde ve pratikte
¢ok fazla yer bulmadig1 goriilmektedir. Insan kaynaklar1 yoneticileri tarafindan en
az dile getirilen boyut olmakla birlikte, ¢esitliligi destekleme motivasyonuna sahip
bir dernegin cinsel yonelim boyutunu faaliyetlerine dahil etmemesi, bu boyutu
hassas kabul ederek bu konuda herhangi bir inisiyatif almamasi dikkat ¢ekicidir.

Katilimcilara  yonetilen  “farklilik/cesitlilik  yonetimi  dendiginde ne
anliyorsunuz? Sizce, bir igletmede cesitliligin yonetilmesi ne demektir?” sorusuna
yabanci ortakli ve tamamen yabanci sermayeye ait sirketlerde cesitlilik yonetiminin
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ABD baglamindakine benzer bicimde etkinlik vurgusu tasiyan pragmatik
gerekcelere dayandirillarak tanimlandigi  goriilmektedir. Yabanci ortakli  bir
isletmenin IK yoneticisi ¢esitlilik yonetimini su ifadelerle aciklamaktadur;

“Is yerinde cesitliligin kabul gormesi sadece temel insan haklarindan
kaynaklanan insanlar arast esitlik ilkesi geregi degildir. Cesitlilik dogru
yonetildiginde farkli bakis agilari, farkli deneyimler, farkli degerler isletmelere icin
yenilik¢ilik ve yaraticihk perspektifi katabilir ve farkli miisteri gruplarina
ulasabilir.”

Yerli sermayeye ait sirketlerin IK yoOneticileri tarafindan verilen cevaplarin
Oonemli bir kisminda ise gesitlilik yonetimi ilk sorudaki farklilik ya da gesitlilik
boyutlarm tekrar saymak bigimindedir. Ornegin;

“Yas, dil, din, medeni durum, cinsiyet, etnik kéken, sakatlik”

“Farklilik/Cesitlilik yonetimi dendiginde; yasamin siirdiigii bir yerde mutlaka
farkli inan¢ gruplarindan, kiiltiirlerden, etnik kékenlerden, dillerden sé6z
edilecektir.”

“Her insan basli basina zaten farklidir; diisiince yapisi, yasam tarzi, dili, dini,
tercihleri gibi. Bu farkliiklarin, cesitliliklerin tek tarafli yonetilmesinin zor oldugu
kanaatindeyim.”

Bu cevaplardan ulusal sirketlerin IK yoOneticilerinin zihninde cesitlilik
yOnetimine iligkin net bir anlayigin var olmadig1 ya da heniiz olugsmadigi, ¢esitlilik
yonetimini bir IK pratigi ya da yonetim anlayis1 olarak algilamadiklar1 yorumu
yapilabilir. Bununla birlikte, yerel sermayeye ait 22 sirketin 3’linde ise IK
yoneticilerinin ¢esitlilik yonetimini firsat esitligi yaratmak ile iliskilendirerek
tanimladiklar1 goriilmektedir. Ornek bir ifade asagida yer almaktadir;

“Tiim ¢alisanlarin gériinen ve gériinmeyen farklarina gore etiketlenmedigi,
sadece kendisi olarak deger buldugu ve firsat esitligi saglandigi bir ortam
yaratilmast”

Yerel sermayeye ait sirketlerin Tiirkiye baglamimi yabanci ortakli ya da
tamamen yabancit sermayeli sirketlere kiyasla daha 1iyi yansitabilecegi
disiiniildiigiinde, Tirkiye’de ¢esitlilik yonetimi kavramsallagtirmasinin, ortaya
¢iktign ABD baglamindaki gibi gesitlilikten avantaj elde etmek gibi pragmatik bir IK
pratigi olarak konumlandirilmadig1 ve kismen de olsa firsat esitligi yaratilmasi ile
iligkilendirildigini s0ylemek miimkiin goériinmektedir. Tiirkiye’deki tek cesitliligi
destekleme dernegi olan BUCAD’1n kurulus motivasyonu da bu ¢ikarimi destekler
niteliktedir;

“Is hayatinda insanlarin goriinen ya da gériinmeyen farkhiliklarindan dolayt
bir etiketle algilanmadigr ve herkesin firsat esitligine sahip oldugu sekilde bir
caligsma ortami hayaliyle basladik™

B. Kapsayicilik ve Dislayiciliga Iliskin Kavramsallastirmalar

Literatiirden izlendigi iizere cesitlilik yonetimi pratiginin kendi i¢indeki
evrimi sonucunda kapsayicilik ile iliskilendirilmektedir. Bu kapsamda katilimcilara
“kapsayicilik” kavramindan ne anladiklarina iliskin bir soru yoneltilmistir. Bu
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soruya verilen cevaplarda, kapsayiciligin genellikle 6rgiit igcinde cesitliliklerin kabul
edilmesi ve bireyin kendi kimligini saklama geregi duymamasi seklinde
kavramsallastirildig1 goriilmektedir. Ornegin bir katilime1 kapsayicihigi su sekilde
ifade etmistir;

“Bireylerin kendi sahip olduklar: ozelliklerini rahatca ortaya koyup,
paylasabilecekleri bir ortam”

Bununla  birlikte, kapsayicilik ile ilgili = kavramsallagtirmalarda
ayrimcilik/dislayicilik  yapmama, Orgiitsel adalet, kural ve prosediirlerde
standartlasma seklindeki vurgu da 6n plana ¢ikmistir. Bu vurgu asagidaki 6rnek
cevaplarda goriilmektedir;

“Isyeri ortaminda saygi, esitlik ve farkhiliklarin kabulii olarak ifade
edebilirim. Ornegin, engelli birisinin diger personellerden ayri diisiiniilmeksizin
davranilmasidir. Yonetici pozisyonlarinda degerlendirebilmesidir.”

“Is yasaminda kapsayicilik, tiim calisanlar arasinda olusturulan isbirligi,
karsilikli destek ve karsilikli saygr ortami sayesinde c¢alisanlarin karar alma
stireclerine katilmalari, farkl fikirlerin kabul goriip, tartisilip uygulanmasi, hicbir
goriis veya diistincenin diglanmadan kabul edildigi bir kurum kiiltiirii unsurudur.”

Yukaridaki ifadeler degerlendirildiginde, kapsayiciik kavrammin K
yoneticileri tarafindan O6ziine olduk¢a yakin bir sekilde kavramsallastirildigi
goriilmektedir. Oyle ki bu soruya verilen cevaplar, literatiirdeki hakim kapsayicilik
anlayis1 ile paralellik gostermektedir. Yukarida agiklandigi tizere, cesitlilik ve
kapsayicilik ile iliskili olan (Ferdman, 2017; Roberson, 2006) bir diger kavram ise
dislayiciliktir. Arastirma kapsaminda, IK yoneticilerinin dislayiciliktan ne anladig
da tespit edilmeye calisilmistir. Verilen cevaplarda dislayiciligin bir bireysel
davranig diizeyinde, ‘yok sayma’  ve ‘Otekilestime’ seklinde tanimlandigi
goriilmektedir. Ornegin;

“Farklhiliklarin kabul gormemesi ve benimsenmemesi, yok sayima.
“Duslama, senden olmayani yok saymak otekilestirmek ve goz ardi etmek.”
Orgiitsel agidan ise dislama davranismin IK temelli kararlarda ‘ayrimciliga

maruz birakmak’ ile iligkilendirildigi goriilmektedir. Bir katilimer bu durumu su
sekilde ifade etmistir;

“Beklenen ozellige sahip olmayan kisinin ilgili durum/ortama dahil
edilmemesi...[6rnegin]din ya da cinsiyet nedenli istihdam/terfi siirecleri olmasi”

IK yéneticilerinin cevaplarinda literatiirdeki tartismalara paralel bigimde
(Ferdman, 2017; Mor Barak; 2015), “hakim/baskin olanin tanimladiginin disinda
kalma” vurgusunun ifadelere yansidigi gozlemlenmektedir. Bu wvurgu bir
katilimeinin ifadelerinde agikca goriilmektedir;

“Cogunlugun olusturdugu yapimin kendi yapisina uymayan farklilig
enformel sekilde sistem disina itmesidir. Dislayict isletmenin en belirgin ozelligi
"bizden degil" mantigi ile hareket etmesi ve bunu tim islevsel alanlarina
uygulamada niifuz ettirmesidir.”

Bu ifadeler incelendiginde, tipki kapsayicilik kavrami gibi dislayicilik
kavrammm da IK yoneticileri tarafindan 6ziine olduk¢a yakin sekilde
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kavramsallagtirildigr goriilmektedir. Bu iki kavram ile ilgili olarak arastirma
kapsaminda katilimcilara yoneltilen diger bir soru, kimlerin is yasaminda daha ¢ok
dislandigina dair disiincelerini 6grenmek amaciyla “sizce, yukarida saydiginiz
cesitli/farkli  gruplardan en ¢ok hangisi/hangileri  ¢alisma  hayatindan
dislanmaktadir?” seklindedir. Bu soruya verilen cevaplarda etnik kdken, siyasi
yonelim, dini yonelim ve cinsel yonelim boyutlarinin en ¢ok vurgulanan boyutlar
oldugu goriilmiistiir. Ornek cevaplar asagidaki gibidir;

“Oczellikle dini farkhilik, etnik kéken, siyasi goriis farkliliklar: ve cinsel
yonelimde Tiirk sirketler cesitlilikten yana degiller”

“Standart bir Tiirk isletmesini gergek¢i olarak diisiinecek olursak, siyasi
yonelim, cinsel yonelim ve dini yonelim”

“Gizlenemeyen cinsel yonelim”

“Kapali kadinlar”

Tiirkiye’de ¢aligma hayatinda en ¢ok dislanan gruplar ile ilgili olarak BUCAD
iiyelerinin gorils ve gdzlemleri de benzer gruplari isaret etmektedir. Ornegin bir iiye
siyasi yonelim ile ilgili olarak goriislerini su sekilde dile getirmektedir;

“Belli bir siyasi goriise sahip olanlar o siyasi goriise sahip olmayan insanlart
¢cok da fazla kabullenmiyorlar. Yani aslinda siyasi goriis ayrimcilik nedenlerinden
bir tanesi. KOBI'lerde bu daha 6n planda...”

Bir bagka BUCAD iiyesi ise din boyutu ile ilgili mezhepler konusunu dile
getirmekte ve Sunni-Alevi ayrimina dikkat ¢ekmektedir. Katilimcinin goriisleri su
sekildedir;

“Bir kadin ¢alisanimiz saginin orgii seklinden dolayr Alevi olarak etiketlenip
digerleri tarafindan bariz dislanmisti. Mezhepler de ¢ok onemli aslinda”

BUCAD iiyeleri tarafindan dislandigi/ayrimciliga ugradigi belirtilen bir diger
boyut ise etnik koken boyutudur. Bir BUCAD {iyesi gozlemini ve bu boyut ile ilgili
dernek faaliyetlerini su sézlerle agiklamaktadir;

“Is diinyasinda Tiirkiye ye 6zgii etnik koken ile ilgili farkliliklar: kucaklamak
ile ilgili sirketlerin bir sey yaptigini hi¢ duymadim. Dernek olarak bizim de
glindemimizde degil.

Aym BUCAD iiyesi ayni zamanda resmi olarak ¢esitlilik projesi yiiriitiilen bir
cokuluslu sirketin IK miidiirii olmasindan hareketle kendi calistigi sirket
bilinyesindeki cinsel yonelim boyutuna iliskin tutumu su sekilde ifade etmektedir;

“Mavi yaka pozisyonu igin biri bagvurmustu, hafif efeminen hareketleri vard,
anlasild ki adam gey. Tamam, c¢esitlilik projesi yiiriitiiyoruz ama o kadar da genis
bakamiyoruz. Ciinkii ¢alisacagi yer erkek agwrlikly bir yer. Neticede almadik,
alamadik. Ayrimcilik yapmis olduk mu evet olduk.”

Aragtirma kapsaminda ‘gesitli/farkli gruplardan en ¢ok hangisi/hangileri
calisma hayatindan dislanmaktadir’ seklinde yoneltilen ve yukarida 6rnekleri verilen
soruya cevaben, katilimcilarin en ¢ok vurguladiklari ¢esitlilik boyutlari; etnik kdken,
siyasi yonelim, dini yonelim ve cinsel yonelim boyutlari olmustur. Diglayicilik ile
ilgili olarak en ¢ok vurgulanan bu boyutlar, kapsanma/dislanma durumuna iligkin
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algty1 resmetmek ve bunun sebeplerini anlamak agisindan da 6nem tasimaktadir.
Devam eden bdliimde bu konu tizerinde durulacaktir.

C. Cesitlilik, Kapsayicilik ve Dislayicilik Kavramsallagtirmalarinin Arka
Plam

Yukaridaki bulgular degerlendirildiginde, arastirmaya katilan IK yoneticileri
tarafindan Tirkiye’ye 6zgii ¢esitlilikler olarak sayilan boyutlarin etnik kdken, dini
ve siyasi yonelim boyutlart oldugu goriilmektedir. Cinsel ydnelim boyutuna
genellikle ¢ekinceli yaklasildig: ve goriilmiis ve bu boyut katilimcilar tarafindan en
az dige getirilen boyut olmustur. Katilimcilarin zihninde-6zellikle yerli sermayeye
ait sirketlerin 1K y&neticilerin- cesitlilik yonetimi ile ilgili net bir kavramsallastirma
olmadig1 ancak simirli sekilde c¢esitliligin yonetilmesinin firsat esitligi ile
iligkilendirildigi tespit edilmistir. Bu kavramsallastirma, ABD ¢ikisli pratigin 6zii ile
ortismemektedir. Cesitliligin yonetimi kavramsallastirmasindaki farklilagmaya
karsin, pratigin kendi icinde ulastigi son hal olarak kabul edilen kapsayicilik
kavramsallagtirmasi, kavramin 0zl ile paralellik tasimaktadir. Benzer sekilde
kapsayicilik ile birlikle ele alinan dislayicilik kavramsallagtirmasi da 6zgiin haline
oldukgca yakindir. Bu noktada, kapsayicilik ve dislayicilik ile ilgili IK ydneticilerinin
zihninde net bir tanimlama oldugunu séylemek miimkiindiir. Ancak, ‘Caligma
hayatinda diglanan gruplar var mi, varsa hangileri?’ seklinde yoneltilen soruya
verilen cevaplar dikkat gekici bazi noktalar1 isaret etmektedir. Oyle ki, 1K
yoneticileri, c¢esitlilik olarak tanimladiklar1 boyutlarin (etnik kdken, siyasi yonelim,
dini yonelim gibi) aslinda Tiirkiye’de kapsayicilik temelinde ele alinmadigini, hatta
bu gruplarin calisma hayatinda ayrnimciliga ugradiklarimi  diistindiiklerini
belirtmektedirler. Bu durumun nedenine iligkin sorgulamada alinan yanitlarda birkag
nokta 6n plana ¢ikmaktadir.

Katilimcilar  tarafindan  vurgulanan ilk neden, Tirkiye’ye 0zgi
farklilik/gesitliliklerin (6r.etnik koken, mezhepler) ABD baglaminda oldugu gibi
ekonomik bir karsilikla iliskilendirilmemesi ve dolayisiyla da stratejik avantaj
kaynagi olarak kabul edilmemesidir. Bagka bir ifade ile bu gesitliligi yonetmemekten
kaynaklanan ekonomik bir kayip ya da yetkinlikten yoksun kalma durumu yoktur.
Bu kapsamda yapilan yorumlardan bazilari su sekildedir;

“ABD’yi ayakta tutan sey ekonomi, diversity[cesitlilik] de bunu destekliyor.
Hispanikler, Asyalilar vb. oradaki dinamikler diversityi[cesitliligi] destekliyor
ayakta tutuyor ama bizde bu ¢ok farkli. Ekonomik dinamikler farkli, toplumsal
dinamikler farklh.”

“Egitim seviyesi ile de iliskili, hem kapali hem de benim ihtiyacim olan
yetkinliklere, egitime sahip aday sayisi ¢ok fazla degil.”

Bununla birlikte, Tiirkiye’ye 0zgii farkliliklar/gesitlilikler — olarak
nitelendirilmelerine ragmen etnik kdken, mezhepler gibi boyutlarin neden rgiitlerin
uygulamalarina yansimadig1 sorgulandiginda alinan cevaplar birkag farkli noktay1
isaret etmektedir. Uyeler ilk olarak son déneme hakim olan makro politigin
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isletmelere yansidigim1 vurgulamaktadirlar. Bu kapsamda verilen cevaplardan
bazilari su sekildedir;

“Eskiden Tiirkiye'de c¢esitlilik olayr icsellesmisti ve oziimsenmisti. Biz
sonradan ayristik, ayrigtirildik ve maalesef bunun is ortamina da yansimasi oluyor.
Duslanan gruplart cesitlilik programlarina dahil edemiyoruz, ¢ekiniyoruz ¢iinkii
siyasi agidan bir kutuplasma var, toplumsal kabuller var”

“Tarihimizden siiregelen bu c¢ok c¢esitli insan yagami her zaman baris,
mutluluk iginde siirmiistiiv. Fakat son zamanlarda kendisine gére farkl olan her
insani dislayan bir toplum yapisina doniistiik. Haliyle bu durum isletmelere de
yansimaktadir.”

Yukarida ifade edilen makro politik etkinin, isletmelerin uygulamalarinda
“tehlikeli boyutlardan kagimmmak™ seklinde yansidigi goriilmektedir. Asagidaki
ifadeler bu degerlendirmeyi destekler niteliktedir.

“Sadece bazi sirketler onlar da uluslararasi gender [kadin-erkek] ¢esitliligi
ile ilgili faaliyetlerini raporluyorlar.... Digerlerine bulagmak istemiyorlar, o politik
seyden uzak durmak istiyorlar. Ciinkii oyle yaparsaniz béliicii derler. Dolayisiyla hig
bulasmayalim noktasinda duruyoruz biraz, bulasmak istemiyoruz.”

“Etnik kokeni yonetmesi zor ve onunla ilgili bir sey koymak ve yénetmeye
kalkmak, 6l¢mek tehlikeli, buna gerek yok.”

Goriigmecilerin ¢esitlilik boyutu olarak tanimlanmasima ragmen gesitlilik
yonetimi ve kapsayicilik temelinde sessiz kalinan boyutlar ile ilgili dile getirdikleri
diger bir neden ise toplumsal normlar ve dinin etkisidir. Bu etki, en temel olarak
toplumsal agidan kabul edilirligi olmadig1 gerekgesiyle cinsel yonelim boyutu ile
ilgili vurgulanmaktadir. Bu konuda goriismecilerin ifadeleri su sekildedir;

“Simdi Tiirkiye’'de hangi sirkette adam ben geyim diye ortaya ¢ikar, hangi
kadin ben lezbiyenim diye ortaya ¢ikar? Bu biraz insanlarla da ilgili, 6yle bir ortam
yok, toplumsal olarak kabul edilirligi yok. Bunun i¢in herhalde Tiirkiye’de asagi
yukart bir 100 yil falan gerekiyor.”

“Yonetim olarak biz ¢esitlilik projesi baslattik diyebiliyorsunuz ama gériintii
farkliiklarindan bile problem ¢ikabiliyor. Hele cinsel tercih ile ilgili konuda pek
iimidim yok. Yani bizim bu noktaya gelmemiz... Islam dininin icerisinde bunu ¢ok
miimkiin gormiiyorum ben.”

Makro politik, dini ve toplumsal normlarin yani sira, goriismeciler tarafindan
cesitlilik ve kapsayicilik uygulamalarina sinir getiren bir diger etkenin “Orgiitsel
normlar” oldugu goriilmektedir. Bu durum su sekilde dile getirilmistir;

“Dini, etnik, cinsel ve siyasi farkliklar daha is goriismesi sirasinda sirketin
kendini konumlandirdig: kimlige bagh olarak elenmesine ve sistem disina itilmesine
maruz birakilmaktadir.”

Bu durum diger bir insan kaynaklar yonetisinin ifadelerinde daha net ortaya
¢ikmaktadir. Oyle ki sosyal barisin bozulmamasi adina belirli gruplarm dislanmasi
s0z konusu olabilmektedir.

“Ben sirketimi biliyorum, ben insan kaynaklaryyim. Ben buraya basortiilii
birisini alirsam, sirket icerisindeki sosyal barisa zarar veririm. Sirketin kiiltiiriiniin
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bunu kabul etmeyecegini ve sindirmeyecegini diistiniiyorum. Ben buraya 6yle birisini
alirsam o kisi de zarar goriir, organizasyon da zarar goriir”

Bu ifadeler literatiirde diglayict tutuma gergeve ¢izdigi vurgulanan “ana
akimdan farkli olma”, “norm olarak belirlenenden sapma” seklindeki tanimlamalarla
(Mor Barak, 2015; Mor Barak ve Daya, 2014) ortiismektedir. Bu noktada,
cevaplayicilarin calistiklart isletmelerin ve ¢alisanlarin genel profilinin belirleyici
oldugu aciktir. Oyle ki, baska bir 6rneklemin, farkli bir profili norm olarak kabul
etmesi ve belki de kapali kadinlar yerine agik kadinlarin diglanmasi miimkiin

goriinmektedir.

V. Tartisma ve Sonug¢

Bu ¢aligmada, ortaya ¢ikisi itibariyle ABD’ye 6zgii (Kelly Dobbin, 1998;
Wrench, 2007) ve baglam bagimli (Calas vd., 2009; Omonovic, 2009) oldugu kabul
edilen ¢esitlik yonetimi tizerinden, Tiirkiye gibi farkliliklar konusunda hassas kabul
edilen bir iilkede, s6z konusu pratige temel teskil eden, gesitlilik, kapsayicilik,
dislama gibi kavramlarin “nasil” anlamlandirildigi arastirilmigtir. Daha agik bir ifade
ile Tiirkiye baglaminda bu kavramlarinin ne sekilde tanimlandigi; cesitlilik
dendiginde hangi boyutlarin algilandigi, hangi boyutlarin cesitlilik yonetimi ve
kapsayicilik temelinde ele alindigi, hangilerinin kapsam dig1 birakildigi ve bu
tercihin arkasindaki nedenlerin neler oldugu tespit edilmeye calisilmistir.

Aragtirma kapsaminda elde edilen veriler, Tiirkiye’de farklilik/cesitlilik
dendiginde en ¢ok dile getirilen ¢esitlilik boyutlarin “etnik kdken” ve “mezhepsel”
farkliliklar oldugunu gostermektedir. Bununla birlikte, siyasi yonelim de sik dile
getirilen boyutlar arasindadir. Cinsiyet boyutu iizerinden ise “evli-dul” ve “kapali-
acik” kadinlar seklinde tanimlamalarin yapildigi goriilmektedir. Engellilik boyutu da
cevaplayicilar tarafindan sik dile getirilmistir. Katilimeilar tarafindan en az dile
getirilen boyut ise “cinsel yonelim” boyutu olmustur.

Ozellikle yerli sermaye ait isletmelerdeki IK yoneticilerinin zihninde gesitlilik
yonetimine iliskin net bir kavramsallastirma olmadig1 goriiliirken, smirli sayida IK
yoneticisinin ise ¢esitlilik yOnetimini firsat esitligi ile Ozdeslestirdikleri
gorlilmektedir. Bu iliskilendirme ¢esitlilik yonetiminin 0ziinii olusturan
“cesitliliklerden stratejik avantaj elde etme” anlayisindan (Cox ve Blake, 1991; Kelly
ve Dobbin, 1998; Thomas, 1990;1991) farkli bir kurguyu isaret etmektedir. Bununla
birlikte, literatiirde cesitlilik yonetimi anlayisinin kapsayicilik anlayisina dogru
evirildigini vurgulayan c¢alismalar1 referans alarak (6r. Oswik ve Noon, 2014),
kapsayicilik ve dislayicilik kavramlar tizerinden, Tirkiye baglaminda hangi
gruplarin is yasaminda daha ¢ok dislanma egiliminde olduklar1 sorgulandiginda;
cevaplayicilarin ¢ogunlugu etnik koken (6r. Kiirt) ve mezhepleri (6r. Alevi) dile
getirmektedirler. Bu bulgu, cevaplayicilarin Tiirkiye’ye 6zgii olarak tanimladiklari
cesitlilik boyutlariyla birebir ortiismektedir. Bununla birlikte siyasi yonelim, cinsel
yonelim, cinsiyet (kapali-agik kadinlar) da dislanan ¢esitlilik boyutlar1 arasinda
siklikla sayilmaktadir.

Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Ocak 2020, Cilt: 34, Sayi: 1 221



Insan Kaynaklar1 Yoneticilerinin Goziinden Cesitlilik, Kapsayicilik ve Dislayicilik

Kapsayiciligin, “farkli kabul edilerek ayrimeiliga ugrayan gruplarin iiyelerine,
orglitlerin tiim siireglerine katilma ve katkida bulunmalarina imkan vermek”
seklinde (Ferdman, 2014; Shore vd., 2018) tanimlandigi hatirlandiginda, IK
yoneticileri tarafindan baglama 06zgli cesitlilikler/farkliliklar olarak algilantyor
olmalarina ve kendilerinin de kapsayicilig1 benzer kelimelerle ifade etmis olmalarina
ragmen, bu gruplarin kapsayicilik temelinde ele alinmiyor olmalar1 ilgingtir.
Buradan hareketle, cevaplayicilarin zihninde baglama 6zgii ¢esitlilikler ve dislanan
gruplar netken, kapsayicilik ile ilgili kavramsallastirma -gesitlilik yonetiminden
farkli olarak- 6ziine oldukga yakinken, s6z konusu gruplarin “neden” bu temelde ele
alimmadiklarina iligkin bir ¢éziimleme, yerel baglamda tiim bu kavramlarin nasil
(yeniden) insa edildigine 151k tutabilecektir.

Bu noktada, gesitlilik yonetimi ve kapsayicilik/diglayicilik uygulamalarinin,
tagidiklar1 toplumsal, kiiltiirel, siyasi yiikler ve baglam bagimlig1 niteligi nedeniyle,
bir mesruiyet sorgulamasina tabi oldugu agiktir. Oyle ki bu durum, mesru ve mesru
olmayan c¢esitlilik arasinda ne sekilde bir ayrim yapildigi, ¢esitlilik ve kapsayicilik
sOyleminin nasil sekillendigi ve gesitliligin nasil ele alindigi hakkinda bir anlayis
gelistirilmesine imkan vermektedir. Dobush (2017:1648)’un ifadesi ile “olas:
sorunlart  onleyecek sekilde yalnizca ‘pazarlanabilir’  farkhiliklar mi  dile
getirilmektedir, yoksa ‘marjinal’ kabul edilen gruplar ve sosyal esitsizlikler de isaret
edilmekte midir?”. Aslinda bdyle bir sorgulama, ilgili sdylemin olugsmasini ve fiili
olarak ifade edilmesini saglayan belirli “kosullar1”, baska bir deyisle; belirli bir
baglamda “sdylenebilir” olan ve bu nedenle “yapilabilir” olarak algilananlari
(Dobush, 2017,5.1649) ortaya c¢ikarmaya da olanak tanimaktadir. Oyle ki, bu
baglamsal kosullar gesitlilik sdyleminin sinirlarin1 belirleyebilmekte; kapsayici ya
da dislayic1 uygulamalara gerceve ¢izmektedir. Her ne kadar 6zellikle biiyiik ve
yabanc1 sermayeli isletmelerin IK yoneticilerinin sdyleminde pragmatik bir etkinlik
arayisi izlense de ¢esitlilik/kapsayicilik/diglayicilik kavramlarindan ne anlagildigini
ve isletmelerin bu alanda nasil davrandigini belirleyen giiclin, kurumsal baglamda
sekillenen mesruiyet algist oldugunu sdylemek miimkiin goriinmektedir. Tam bu
noktada, bir BUCAD {iyesi tarafindan dile getirilen ifadeye tekrar yer vermek uygun
olacaktir;

“Dislanan gruplar cesitlilik programlarina dahil edemiyoruz, ¢ekiniyoruz
¢linkii siyasi a¢idan bir kutuplasma var, toplumsal kabuller var”

Tim bunlar degerlendirildiginde, Tirkiye baglaminda, cesitlilik ve
kapsayicilik ile ilgili “mesru” kabul edilenlerin ve dolayisiyla “soylenebilir” ve
“yapilabilir” olanlarin, baglamin kendine 6zgii tarihi, siyasi, dini ve sosyo-kiiltiirel
yiikleri nedeniyle oldukg¢a sinirli oldugunu sdylemek miimkiin goriinmektedir.
Tiirkiye’ye 6zgii bu tablo, ilgili literatiirdeki ‘¢esitlilik ve kapsayicilik kavramlarinin
cesitli catigmalar1 ve gerginlikleri barindirdigi’ vurgusunu (Ferdman, 2017) hakl
cikarmaktadir. Belki de Tirkiye baglaminda, bu c¢atisma ve gerginliklerden
kaginmak i¢in sadece belirli gruplar cesitlilik ve kapsayicilik sOylemine dahil
edilmektedir. Bdylesi bir kapsayicilik anlayisi, Ferdman (2018:100) tarafindan
“sartlt kapsayicilik” seklinde nitelendirilen ve aslinda gesitlilige izin vermeyen,
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cesitliligi cesaretlendirmeyen ve kolaylastirmayan “sézde” bir kapsayicilik anlayisi
ile de ortlisliyor goriinmektedir.
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EXTENDED SUMMARY

Background

One of the main objectives of economic policy is to reduce income
inequality. Income inequality, which constitutes the source of other economic and
social problems as well as a problem, is a phenomenon occurring among different
regions, sectors and people all over the world and even within the same country
without distinction of sophistication. This is therefore the most important political
significance of the income distribution in Turkey and the world, it continues to be a
social and economic problem. Regardless of the type of measures taken, there has
been no significant improvement in solving the problem. Price stability, financial
stability, economic growth, unemployment, export, overseas extansion , integration
with foreign markets etc. although progress has been made in certain periods,
measures taken to reduce income inequality remain inadequate and inequality
increases day by day.

Purpose

The aim of our study, the relationship between the work of the first part of
the theoretical framework described in income distribution and economic growth is
to Turkey as a practical examination based on the data.

Method

In our study, the short and long-term effect of the general level of output and
prices on income distribution, Pesaran et al. (2001). The boundary test approach
allows to predict the short and long term relationship between the variables
entering the model, but does not require the variables to be equally stable as in
other co-integration techniques. Therefore, the bound test approach is superior to
other co-integration approaches in this respect.

Conclusions

The results of the study of the relationship between economic point of level
of development in terms of upper-middle income group located within the equality
and Turkey economic growth (Kuznets curve) in the early stages of growth gave
support to the literature shaped break the distribution revenue growth. Growth has
a detrimental effect on income distribution. This reveals that increased income
cannot be shared equally. Regarding the effect of price increases in the long term, it
was obtained that the inflation distorted the income distribution especially against
the fixed income. The reason for the negative effect of price increases on income
distribution is smaller than growth can be explained by indexing wages and wages
to inflation.

1. Giris
Iktisat politikasinin  temel amagclarindan  birisi  gelir  esitsizliginin
azaltilmasidir. Kendisi bir sorun oldugu kadar baska ekonomik ve toplumsal
sorunlarin da kaynagini olusturan gelir esitsizligi, gelismislik ayirim
gbzetmeksizin tiim diinyada hatta ayni {ilke icerisinde farkli bolgeler, sektorler ve
kisiler arasinda yasanan bir olgudur. Bu 6nemi dolayisiyla diinyada ve Tiirkiye’de
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gelir dagilimi en 6nemli politik, sosyal ve ekonomik bir sorun olmaya devam
etmektedir. Ne tiir 6nlem alinirsa alinsin sorunun ¢oziimiine yonelik énemli bir
iyilesme kaydedilememistir. Fiyat istikrari, finansal istikrar, ekonomik bilyiime,
igsizlik, ihracat, disa acgilma, dig piyasalarla biitiinlesme vb. konularda belirli
donemlerde ilerleme saglanmis olmasina ragmen gelir esitsizligini azaltmaya
yonelik alinan oOnlemler yetersiz kalmakta, esitsizlik her gegen giin daha da
artmaktadir. Ekonomi biiylimiis olsa bile meydana getirilen gelir kisiler (kisisel
gelir dagilimi), sektorler (sektorel gelir dagilim), bolgeler (bolgesel gelir dagilimi)
ve tlretim faktorleri (fonksiyonel gelir dagilimi) arasinda adil dagitilmamis ise
saglanan iretim artig1 refah artig1 getirmez. Bagka bir ifadeyle ekonomik biiylime
saglanmis olsa bile ekonomik kalkinma ger¢eklesmemistir. Dolayisiyla ekonomi
biiyiirken refahi ylikseltmenin yolu liretimi gergeklestiren birimler arasinda gelirin
adil  dagitilmasidir.  Aksi  takdirde  yasanan  {retim  artist  bir
kesimin/sektoriin/bolgenin/faktoriin - lehine digerlerinin  aleyhine  gelisecek,
ekonomik biiylimenin yol agtig1 refah artisindan her kesim faydalanamayacak,
sosyal dislanma riski ortaya ¢ikacaktir.

Tiirkiye, son yillarda Cin ve Hindistan kadar olmasa bile gelismekte olan
iilkeler arasinda biiylime konusunda onemli performans gdstermesine ragmen,
bliyiimenin gelir dagilimina ne 6l¢iide yansidigi stirekli tartisilan konu oldu. Bu
tartismalar1 netlestirmek ¢alismanin amacini olusturmaktadir. Bu ¢alismada 1980-
2017 verilerini kullanarak Tirkiye’de ekonomik biiylime ile gelir dagilim
arasindaki iligki incelenmis, ¢aligmanin sonuglarina gore kisa dénemde ekonomi
biiytidiigiinde gelir dagiliminin bozuldugunu, uzun dénemde ise gelir dagiliminin
diizeldigi sonucuna varilmistir,

2. Gelir Dagilimu lle Ilgili Teorik Goriisler

Temel ekonomik sorunlarin ¢oziimiine yonelik olarak iktisadi diigiince
akimlarinca farkli arglimanlar ileri siiriilmiistir. Bu durum gelir esitsizliginin
nedenleri ve ¢Oziimiine yoOnelik olarak ortaya atilan politika Onerileri i¢in de
gecerliligini korumaktadir.  Gegmisten giiniimiize, agirlikli olarak kisisel ve
fonksiyonel gelir dagilimi (Klasik/Neoklasik gelir dagilimi teorileri ve Keynesyen
gelir dagilim teorileri) olmak iizere gelir dagilim ile ilgili birbirleri ile 6nemli
Olclide ayrisan alternatif teoriler ortaya atilmistir (Kalecki, Kaldor, Passinetti,
Robinson’un Gelir Dagilimi Teorisi). Bu teorilerin bir kismi1 daha sonralari taraftar
bulduklarindan reddedilmemislerdir.

Gelir dagilimi iizerinde ilk duran iktisadi diisiince akimi, merkantilizme
tepki olarak ortaya ¢ikan fizyokratlardir. Zenginligin kaynagini doga/tabiat olarak
goren fizyokratlara gore tek tliretken sektdr tarimdir. Fizyokratlarin en O6nemli
temsilcisi F. Quesnay, “Ekonomik Tablo” adli eserinde toplumu toprak sahipleri,
cifteiler, ticaret ve sanayi gibi diger meslek sahipleri olmak iizere ii¢ sinifli bir
yapida gérmiis, yaratilan net gelirin bu smiflar arasindaki nasil boliisiildiigiinii
incelemistir (Oztiirk, 2010:60).
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Gelir dagilimi1 konusu iizerine ilk kafa yoranlar fizyokratlar olsa da konu ile
ilgili ilk somut teori bir klasik iktisat¢i olan D. Ricardo’ya aittir. Ricardo
uluslararast ticarete yaptig1 katki (Karsilastirmali Ustiinliik Teorisi) ile bilinse de
asil yeniligi gelir dagilimi tizerine olmustur. Teorisini, 0 dénemin baskin sektorii
olan tarim f{izerine ve azalan verimler yasasi iizerine kuran Ricardo’ya gore
ekonomi bilimi, iiretim sonucu yaratilan {iriiniin {iretime katilan iiretim faktorleri
arasinda boliisimii ile ilgilenmelidir. Diger bir ifade ile gelirin nasil meydana
getirildigi kadar nasil dagitildig: ile ilgilendi. Emek, sermaye, makine ve topragin
kullanimi ile yaratilan gelir, is¢iler, kapitalistler ve toprak sahipleri arasinda
boliisiiliir (Oztiirk, 2010:63; Thornton, 2017:36 ).

Teorilerini emek-deger teorisi lizerine kuran klasikler ve fayda-deger {izerine
kuran ve piyasa basarisizli§i nedeniyle kamu ekonomisinin gerekliligini savunan
Neo-klasik iktisatgilar, kaynak dagiliminda oldugu gibi gelir dagiliminda da piyasa
mekanizmasinin en etkin ¢0ziimii sunacagini savunmusglardir. Oysa kamu
ekonomisi olmadan sosyal refahin optimizasyonu saglanamaz. Ornegin ekonomik
biliyiime ile birlikte gelir dagiliminin giderek bozulmasi piyasa mekanizmasi/dogal
diizen igerisinde ¢dziimlenecek bir sorun degildir (Oztiirk, 2010:60-75).

Gelir esitsizligi de dahil olmak iizere nedeni ne olursa olsun ekonomik
hayata devletin miidahale etmemesi gerektigini savunan klasik goriis/kapitalist
sistem her seyi piyasa mekanizmasina biraktig1 i¢in bireysel 6zgiirliigl kisitladigi
gerekcesiyle Biiylik Kriz ’den sonra daha da onem kazanan gelirin yeniden
dagilimina (ikincil gelir dagilimma) karsidir. Gelirin yeniden dagilimi ise
klasiklerin kars1 ¢iktig1 maliye politikasi araglari ile yerine getirilir. Gelir esitsizligi
kapitalist-liberal sistemle 0zdeslesmis bir kavramdir. Her ne kadar Ricardo,
boliisiim sorununu kapitalizmin temel dinamigi olarak kabul etse de bir kisim
sosyal projeler disarida tutuldugunda 6zel kesimin gelir esitsizligini azaltma gibi
bir islevi olmadigina gore devleti disarida birakan (tarafsiz devlet) bu sistem gelir
esitsizligini azaltacak bir mekanizmaya sahip degildir.

Klasiklerce benimsenen azalan verimler kanununa kars1 ¢ikan Marks’a gore
bir toplumda biiyiime ve sermaye birikimi nedeniyle gelir ve servet bolisiimii
zamanla daha da kotii bir hal alacak; zenginler daha zengin; fakirler daha
fakirlesecektir. Iscilerin emekleri karsisinda aldiklari ile fabrika sahiplerinin eline
gecen arasinda fark oldugunu (artik deger) goren Marks, “Is¢i, kapitalist kazandig
zaman zorunlu olarak kazanmaz, ama onunla birlikte zorunlu olarak yitirir.” En az
Ricardo kadar gelir boliisiimii ile ilgilenen Marks, ekonomik degerin Ricardu’nun
iddia ettigi gibi toprak sahiplerine degil sermayedarlara gittigini savunur ve bu
durumun siirdiiriilemez olduguna iddia eder (Cetin, 2013: 209; Thornton, 2017:57).

Ekonominin eksik istihdamda oldugunu belirten Keynes, tam istihdam ile
birlikte ekonominin en énemli sorununun gelir dagilimi oldugunu vurgulamasina
ragmen bu konuya 6zel bir onem vermemistir. Ancak Keynesyen iktisatgilar
fonksiyonel devlet yoluyla gelir dagiliminda adaletin saglanacagimi savunurlar.
Neo-keynesyen teori ise iicretlilerin elde ettikleri gelirlerin tamamini cari tiilketime
harcadiklarini varsaymaktadir. Teoriye gore, sermaye sahipleri daha fazla yatirim
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yapmak ya da tiiketmek yoluyla milli gelir i¢indeki paylarin1 artirmaktadirlar. Bu
durum, kérlarin diismesini kriz nedeni sayan Kalecki tarafindan “isgiler
kazandiklarint harcarlar, sermaye sahipleri ise harcadiklarini kazamirlar” seklinde
ozetlenmektedir. (Cetin, 2013: 209).

Kuznets (1955), ekonomi literatiiriinde ¢ok bilinen ve ekonomik biiyiime ile
gelir dagilimi arasindaki iligkiyi inceleyen ¢alismasinda ekonomik kalkinmanin ilk
asamalarinda ekonomik biiylime ve kisi basma gelir artist ile birlikte gelir
esitsizliginin artacagini, daha sonra yavaslayacagini ve ekonomik kalkinma
ilerledikge gelir esitsizliginin azalmaya baglayacagini savunmaktadir. Literatiirde
bu durumu ifade etmek iizere ‘Kuznets Egrisi’ ya da ‘Kuznets Hipotezi’
denilmektedir.

Gelir dagilimi ile ilgili yapilan ilk arastirmalarda ekonomik biiyiime ile gelir
dagilimi arasinda bir ddiinlesim (trade-of) oldugu 6ne c¢ikarildi. Birgok iktisatci
ekonomik gelismenin ilk asamasinda ekonomik biiylimenin gelir dengesizligini
artiracagini, dolayisiyla fakirin daha fakirlesecegini savunsalar da bu tiir geleneksel
gortislerin aksini savunanlara da rastlamak miimkiin. Bu goriisii savunanlara gore
ekonomik biiyiime tek basina gelir esitsizligine neden olmaz. Yine son zamanlarda
yapilan aragtirmalar gosteriyor ki gelirin esitsiz dagilimi biiylimeye engel olsa da
gelirden cok, servetin esitsiz dagilimi hizli biiylimenin 6niindeki en 6nemli engeldir
(Deininger ve Squire, 1997).

3. Diinyada ve Tiirkiye 'de Gelir Dagiliminda Yaganan Gelismeler

3.1. Diinyada Yasanan Geligmeler

II. Diinya Savasindan sonra gelismis iilkelerde ekonomik biiylime, iktisat
politikalarinin odak noktasini olustururken 70°li yillarda biiylimenin her sey demek
olmadig1 goriilmiis, 1980°’li yillarda yasanan yapisal degisimin sonucu olarak
gelismis tilkelerden baglamak tizere gelir dagiliminin siradan bir sorun olmadigina
inanilmaya baslanmistir. Yoksullugun 6nemli bir sorun oldugu iilkelerde gelir
esitsizliginin belirgin oldugu dikkate alindiginda yoksullukla ilintili olan bu
kavram 1990’11 yillardan sonra IMF hari¢, OECD ve Diinya Bankasi gibi birgok
uluslararast kurumlarin raporlarinda sik¢a yer almaya baslamistir. IMF dig
O0demeler dengesini saglamak amaciyla alinan her dnlemin bir maliyeti oldugu
gerekceesiyle gelirin yeniden dagilimi konusunda tarafsizdir (Sonmez, 1998: 416).
Ancak son yillarda slogan diizeyinde kalsa da IMF’nin gelir dagilimi ve
yoksullukla ilgili belge ve beyanatlarina rastlamak miimkiin. Ornegin IMF Mali
Gozetim Raporuna (2017) gore diinyada fakirlerin zenginlerden daha az yasadigini,
esitsizligi azaltmak amaciyla en zengin kesimin yiiksek oranda vergilendirilmesini
onermektedir. Ne var ki IMF onerileri, gelir esitsizliginin yoksulluk sorununa
neden oldugundan degil, kiiresel biiyiimeyi tehdit ettigi gerekcesiyle yapilmaktadir.
Onerilerin amact sosyal degil ekonomiktir.

UNDP (1999) raporuna gore 1994 yilinda diinyada en zengin 200 kisinin
serveti 440 milyar dolar iken, dakikada 500 $’lik artigla 1998’de 1.042 milyar
dolara yiikselmistir. Diinyada ilk ii¢ zenginin toplam serveti azgelismis lilkelerin
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tamaminin GSMH toplamindan daha fazla iken, 200 en zenginin toplam serveti
diinya niifusunun %40’min toplam servetine esittir (OIK, 2001: 130). Baska bir
ornek vermek gerekirse otuz yi1l dnce ABD’de en yiiksek gelire sahip %1°lik kesim
milli gelirin sadece %12’sini elinde tutarken 2007’de bu kesimin vergi sonrasi
geliri 1.3 milyon $ seviyesine ulagmis, en yoksul %20’lik kesimin vergi sonrasi
ortalama geliri 17.800 $ olmustur. En zengin %1°lik kesim bir hafta icerisinde en
yoksul %5’lik kesimin bir yilda kazandigindan %40 daha fazla kazanmaktadir
(Stiglitz, 2016: 46-47). 2019 yilina gelindiginde diinyanin en zengin 26
milyarderinin serveti, diinya niifusunun en yoksul % 50’sini olusturan 3,8 milyar
insanin toplam varligina esittir. Diinyada 2200 milyarderin serveti 2018 yilinda 900
milyar $ (giinde 2,5 milyar $) artis gostermistir (OXFAM, 2019: 12). Bu tespitlere
gore aradan gecen 25 yil igerisinde diinyada gelir ve servet esitsizligi azalmak
yerine daha da artmistir.

3.2. Tiirkiye 'de Yasanan Gelismeler

Tiirkiye’de 1990’11 yillara kadar ekonomi politikalar1 iiretim artigina
odaklanirken gelir dagilimi arka planda kalmis, gelir esitsizliginin ekonomik
bliylimenin 6nemli a¢mazlardan biri oldugu goéz ardi/ihmal edilmistir. Gelir
dagiliminin sorun olarak algilanmasi bu yillardan itibaren baslamis, uzun siire
enflasyonla yasamis bir {ilke olarak ekonomik ve politik tartisma konusu yapilan
bir alan olmustur. Bu énemi dolayisiyla anayasalarda, kalkinma planlarinda, yillik
planlarda, hiikiimet programlarinda ve siyasi parti programlarinda gelir dagiliminin
iyilestirilmesi ve yoksullugun azaltilmasi ekonomi politikalarinin dnceligi oldugu
belirtilmistir. Ekonomik ve toplumsal maliyeti olan gelir esitsizligi ayn1 zamanda
egitim ve saglik hizmetlerinden yaralanma esitsizligi anlamima gelmektedir. Bu
esitsizlik hemen her {ilkede yaganmasina ragmen esitsizlige neden olan faktorler
ayn1 olmayip bu faktorler ekonomik yapi ve konjonktiire gore degisebilmektedir.
Genel olarak Tiirkiye’de niifus ve isgiicliniin yapisi, haksiz rekabete neden olan
kayitdis1 ekonomi, ilk etkisi diisiik gelirliler iizerinde goriilen enflasyon gelir
dagiliminin bozulmasma neden olmaktadir. Yine yiiksek kamu agiklart ve bu
aciklardan beslenen yiiksek reel faizler, servet dagilimi, sermaye sahiplerine
verilen tesvikler, egitim durumu ve kamu hizmetlerinin yapis1 gelir dagilimim
etkileyen yapisal faktorler olarak siralanmaktadir (OIK, 2001: 57-67).

Tim eksik yonlerine ragmen Tirkiye’de gelir dagilimmin bir gostergesi
olarak Gini katsayis1 kismen de olsa azalmasina ragmen AB ortalamasinin oldukga
iistiindedir. OECD (2018) raporuna gore Avrupa ve Asya’daki OECD iilkeleri
icinde en kotii gelir dagilimina sahip iilke Tiirkiye’dir. Gelir dagiliminin daha esit
oldugu isveg, Norveg, Japonya, Hollanda ve Almanya gibi iilkelerde Gini katsayisi
0.300 veya bu degerin altindadir. Ornegin Gini katsayisi Danimarka’da 0.263;
Norveg’te 0.272°dir. Afrika’nin bazi iilkelerinde ve Latin Amerika iilkelerinin bir
kisminda gelir esitsizliginin en yiiksek oldugu iilkelerde Gini katsayisi 0,500 veya
bu degerin iizerindedir (Stiglitz, 2016:72-73). Ornegin Sili’de 0.454; Meksika’da
0.459 ve Giiney Afrika’da 0.620°dir.
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Tablo.1. Tiirkiye 'de Ekonomik Biiyiime ve Gini Katsayisi (Yiizde)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Gini K. 0.440 ]0.420 |0.400 |0.380 |0.403 |0.387 |[0.386 |0.394

Biiytlime 6.4 5.6 9.6 9.0 7.1 5.0 0.8 -4.7

2010 2011 2012 2013 2014 |2015 2016 |2017

Gini K. 0.380 [0.383 |0.382 |0.382 |0.379 |0.386 |[0.396 |0.400

Biiylime 8.5 11.1 4.8 8.5 52 6.1 32 7.4

Kaynak: TUIK Farkli Yillar Gelir ve Yasam Kosullar1 Arastirmalari

Hanehalki kullanilabilir gelire gore Tiirkiye’de 2002 yilinda 0,440 olan Gini
katsayis1 2005 yilina kadar azalmig, 2005 yilinda 0.380 olmustur. 2006 yilinda
0.406’¢ yiikselmis, sonraki yillarda azalmistir. 2015 yilinda 0.386, 2016 yilinda
0.396 ve 2017°de 0.400 olmustur. Tiim bu gelismeler dikkate alindiginda Gini
katsayisina gore gelir dagiliminda 2006 yili hari¢ olmak iizere 2002-2014 yillari
arasinda bir iyilesme goriilmesine ragmen son iki yilda az da olsa bozulma
yasanmustir. Tablo 1’de 2002 yilindan itibaren Tirkiye’de Gini katsayisi ile
ekonomik biiylime degerleri gosterilmektedir. Tabloya gore gelir dagilim ile ilgili
bir yargiya ulagsmak baglaminda Gini katsayisi degerleri ile ekonomik biiyiime
verileri arasinda anlamli bir iligki gériilmemektedir.

4. Literatiir

Ekonomik biiylime ile gelir dagilimi arasindaki iligkinin incelenmesi yurtigi
ve yurtdisi bir¢ok deneysel ¢alismaya konu olmustur. Farkli iilke, donem ve
degiskenlerin kullanildig1 bu ¢aligmalarin bir kismi ve ulastiklar1 sonuglar asagida
kisaca tanitilmaktadir. Belirtmek gerekir ki literatiirde yapilan ¢aligmalarin ¢ogu
agirlikli olarak teorik altyapidan yoksun Kuznets (1955) hipotezini desteklemekle
birlikte reddeden ¢aligsmalara da rastlamak miimkiin.

Branco ve Williams (1988) 68 {ilkeyi inceledikleri ¢alismalarinda ekonomik
bliylime ile gelir dagilimi arasinda negatif bir iligkinin oldugu sonucuna
ulagmuglardir. Yontemleri farkli olmak iizere benzer bir sonug Persson ve Tabellini
(1994) tarafindan bulunmustur.

Forbes (2000) 45 tilkeyi kapsayan ¢alismasinda gelir esitsizliginin artmasiyla
birlikte ekonomik biiyiimenin artigini ortaya koymustur.

Panizza (2002) caligmasi sonucunda ekonomik biiyiime ile gelir dagilim
arasinda negatif bir iliskinin oldugu bulunsa da bu iligkinin zayif oldugu ileri
siirtilmiistir.

Chen (2003) 45 tlkeyi inceledigi ¢calismasinda, Kuznets (1955)’in ¢aligmasi
ile uyumlu sonuglar bulmus, Latin Amerika, Afrika ve Asya’da uzun donem
biiylime ile gelir dagilimi arasinda bir iligki bulunamamastir.

Bahmani- Oskooee ve Gelan (2008) Kuznets hipotezine uygun olarak
ekonomik biiyiimenin kisa donemde esitsizligi artirdig1, uzun donemde ise azalttigi
gOrilmistiir.
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Disbudak ve Siislii (2009) Tiirkiye i¢in Kuznets hipotezinin tam tersine gelir
dagiliminda 6nce diizelme sonra iyilesme oldugunu bu nedenle, gelir esitsizliginin
uygulanan makroekonomik politikalar ve o iilkenin genel ekonomik yapisinca
belirlendigi sonucuna ulagsmislardir.

Tokathoglu ve Atan (2007) Kuznets Egrisinin Tiirkiye icin gegerli olup
olmadigini test ettikleri caligmalarinda ekonomik biiyiime ile gelir dagilimi
esitsizligi arasinda Once ters yonlil, daha sonra ayni yonlii bir iliskinin oldugunu
ortaya koymuslardir.

Ozdemir vd; (2011) Gegis ekonomilerinden 15 iilke iizerine gelir esitsizligi
ile kisi basina gelir iligkilerini ele aldiklar1 ¢alismalarinda gelir esitsizligi ile kisi
basina gelir arasinda pozitif egimli dogrusal iliskinin oldugu tespit edilmistir.

Topuz ve Dagdemir (2016) 94 dilkeyi inceledikleri c¢aligmalarinda,
gelismislik derecelerine gore diisiik ve diisiik-orta gelirli iilkeler ile iist-orta gelirli
iilkelerde ekonomik biiylime ile gelir esitsizligi artarken; yiiksek gelirli iilkelerde
ekonomik bilylime ile gelir esitsizligi azalmaktadir.

Cakmak ve Tosun (2017) 25 iilke {izerine Kuznets hipotezini test ettikleri
caligmalarinda kisi bagina gelir arttikga, gelir esitsizliginin 6nce azaldigi, belirli bir
doniim noktasindan sonra ise arttig1 sonucuna ulasmislardir.

5. Ekonometrik Uygulama

Calismanin bu boliimiinde teorik g¢ergevesi yukarida agiklanan ekonomik
biiylime ile gelir dagilimi arasindaki iliski Tiirkiye verilerini esas alarak uygulamali
olarak incelenmektedir.

Model ve Verilerin Zaman Serisi Ozellikleri

Hasila ve fiyatlarin gelir dagilimi ile olan uzun donemli iligkisinin
arastirildigi model;

Gi= by + b;Y + b,P; (D)

seklinde yazilabilir. Burada b; ve b, uzun donem katsayilaridir.

Modeldeki degiskenler Gini katsayisi(G), sabit fiyatlarla kisi basina
Gayrisafi Yurt I¢i Hasila (Y) ve Deflatér (P) degiskenlerinin logaritmalar alinmak
suretiyle modele dahil edilmistir. Calismada kullanilan veri seti 1980-2017
donemini kapsamakta olup, yillik veriler kullanilmigtir Sabit fiyatlarla kisi bagina
Gayrisafi Yurt I¢i Hasila (GSYIH) ve Deflatér verileri Diinya Bankasi veri
tabanindan, Gini katsayist ise http://utip.lbj.utexas.edu/data.html adresinden
almmustir.

Granger ve Newbold (1974)’un duragan olmayan zaman serileriyle
calisilmast  halinde  sahte regresyon problemiyle karsilasilabilecegini
gostermesinden bu yana, zaman serilerinin kullanildigi ¢aligmalara bu serilerin
duraganliginin arastirilmasiyla baglanmasi standart bir hal almistir. Calismada
kullanilan serilerin duraganliginin aragtirllmasinda Dickey ve Fuller (1981)
tarafindan gelistirilen Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) birim kok testleri
sonuclar1 Tablo 3.1.‘de verilmigtir.

Uygun gecikme uzunluklart Schwarz bilgi kriteri (SIC) kullanilarak
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belirlenmistir. Tablo 3.1°de serilerin duraganlik o6zelliklerinin ortaya konulmasi
amaciyla yapilan ADF birim kok testinin sonuglari yer almaktadir. Bu testin
sonuclarina gore tiim veriler seviye degerlerinde duragan olmadigi halde, birinci
farklar alindiginda ise duragan hale geldikleri goriilmektedir.

Tablo 1. Degiskenlerin ADF Birim Kok Testleri

Degiskenler Seviye Degerleri 1.FarkDegerleri
Sabit Sabit ve trend Sabit Sabit ve trend
G -1.4670 -0.7641 -4.1301® -4.2433@
Y -0.3742 -2.1024 -6.3616® -6.3678®
P -1.8487 -0.8391 -3.2314® -4.0122®

Not: (a) %1, (b) %5 anlamlilik diizeyini ifade eder

Yontem ve Tahmin

Hasila ve fiyatlar genel diizeyinin gelir dagilimi iizerine kisa ve uzun
donemli etkisi, Pesaran ve diger. (2001) tarafindan gelistirilen smir testi
yontemiyle tahmin edilecektir. Smir testi yaklagimi modele giren degiskenler
arasindaki kisa ve uzun donem iliskiyi tahmin etmeye imkan verirken, diger es
biitlinlesme tekniklerinde oldugu gibi degiskenlerin ayni dereceden duragan
olmalarint sart kosmamaktadir. Dolayisiyla sinir testi yaklagimi bu yoniiyle diger
es biitiinlesme yaklasimlarina kars1 tistiinliik saglamaktadir.

Once asagidaki genel ARDL(p,q,r) modeli seviye degerleri iizerinden terndli
ve trendsiz olarak tahmin edilir,

G :B0+ZBIiGt-i + ZBZth-i + Z Bsi Pei + PsT + v 2)
il ) 0

Bu esitlik EKK ile tahmin edilirken once esitlikte yer alan degiskenler i¢in
maksimumu gecikme uzunlugu belirlenir. Bagimli degiskenin gecikme derecesi
“1” den, diger degiskenlerin gecikme dereceleri ise “0” dan baglamak {izere Bu
belirlenen maksimum gecikme uzunluguna kadar her bir gecikme derecesi i¢in s6z
konusu (2) numarali esitlik tek tek tahmin edilir. Her bir gecikme derecesi i¢in
tahmin edilen esitliklere ait Breusch-Godfrey Ardisik Bagimlilik Test istatistikleri
ile Akaike Bilgi Kriteri (AIC) ve Schwarz Kriteri (SC) degerlerine bakilmak
suretiyle sinir testi uygulanacak esitlik veya esitlikler segilir.

Ik asamada belirlenen ARDL(p,q.r) esas aliarak ikinci asamada Pesaran ve
diger.(2001) tarafindan gelistirilen ve degiskenler arasinda uzun doénemli bir
iligkinin olup olmadigmin arastirilabildigi ARDL (Autoregressive distributed lag)
sinir testi modelinin esitligi tahmin edilir.

AGi=a+aiGui+a Yo+ aPy

+D aiAGLit Y asAYit+ Y agAPitarT + 3)
=0 =0

i=l
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Esbiitiinlesme iliskisi, énce (3) no’lu esitlikle verilen model trendli ve
trendsiz olarak en kii¢iik kareler yontemi(EKK) ile iki defa tahmin edilmekte sonra
da trendli model igin;

Hy:aj—a-a7-0 H;:ajzayza3-a7:0 (Hesaplanan test istatistigi: F,y)
Ho:ai=0 Hi : a0, (Hesaplanan test istatistigi: t,)
Trendsiz model icin ise;

Ho:aj—a-a3-0 H,;:ajzax:a3:0 (Hesaplanan test istatistigi: F,,)
Ho: a0 Hi: a0 (Hesaplanan test istatistigi: t.)

hipotezlerinin test edilmesi suretiyle arastirilmaktadir. Test asamasinda, Wald testi
ile hesaplanan F istatistikleri ve bagimli degiskenin bir gecikmeli seviye degerinin t
istatistigi  Pesaran-Shin(2001,s:300-304) c¢alismasinda verilen farkli Onem
diizeylerindeki alt ve {ist kritik degerleri ile karsilastirilmaktadir. Hesaplanan F ve t
istatistikleri, bu alt ve st kritik degerlerinin disina diistiigii takdirde degiskenler
arasinda esbiitiinlesme olup olmadigir hakkinda bir karar verilebilmektedir. S6z
konusu F ve t istatistikleri {ist kritik degerin iizerinde olmasi halinde seriler
arasinda bir esbiitlinlesme iligkisi olduguna, alt sinir degerin altinda kalmasi
durumunda ise esbiitiinlesme iliskisinin bulunmadigina karar verilir. Hesaplanan F
ve t istatistiklerinin alt ve iist kritik degerlerin arasina diismesi halinde ise
degiskenler arasinda esbiitiinlesmenin olup olmadig1 konusunda kesin bir karara
varilamamaktadir.

Bu c¢alismada sinir testi yapilacak ARDL(p,q,r) modelinin belirlenmesi igin
(2) no’lu esitlikte maksimum gecikme uzunlugu dort olarak alinmig, her bir
gecikme derecesindeki trendli ve trendsiz tahminlere ait AIC ve SC degerleri ile
Breusch-Godfrey Ardisik Bagimlililk LM test istatistiklerinden yararlanmak
suretiyle Tablo 1.°de verilen trend degiskeninin yer aldigi ARDL(4,3,0) modeli en
uygun model olarak se¢ilmistir.

Tablo 1. ARDL (4,3,0) Modeli Tahmin Sonug¢lari

Bagimh Degisken: G
Model: ARDL(4, 3, 0)
Ornek: 1984 2017
Gozlem: 30
Degisken Katsay1 Standart hata t-istatistik Olasihk
C 0.076041 0.767300 0.099102 0.9219
Gu 0.567788 0.163237 3.478298 0.0020
G 0.266049 0.198520 1.340163 0.1933
G 0.203658 0.201485 1.010788 0.3226
G -0.535750 0.150561 -3.558368 0.0017
Y, -0.025091 0.052337 -0.479409 0.6362
Y 0.041484 0.053824 0.770728 0.4487
Yoo 0.137699 0.053875 2.555910 0.0177
Y3 0.067226 0.055317 1.215298 0.2366
P 0.017842 0.005280 3.378921 0.0026
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Tablo 1 Devami: ARDL (4,3,0) Modeli Tahmin Sonuglart
@TREND -0.012004 0.002888 | -4.157212 0.0004
R-squared 0.968521] Mean dependent var 3.861296
IAdjusted R-squared 0.954835| S.D. dependent var 0.044187
S.E. of regression 0.009391] Akaike info criterion -6.242005
Sum squared resid 0.002028| Schwarz criterion -5.748182
ILog likelihood 117.1141] Hannan-Quinn criter. -6.073597
[F-statistic 70.76560, Durbin-Watson stat 2.015688
IProb(F-statistic) 0.000000

Daha sonra degigkenler arasinda uzun dénemli iliskinin olup olmadiginin ve
varsa eger degiskenlerin uzun dénem katsayilarini tahmin etmek amaciyla (3)
numarali esitlik tahmin edilmistir.

Tablo 2. ARDL (4,3,0) Modeli Sinir Testi ve Uzun Dénem Tahmin Sonuglart

Bagimh Degisken:

AG

Model: ARDL(4, 3, 0)

Ornek: 1980 2017

Gozlem sayisi: 34

Degisken Katsay1 Standart Hata Olasihk
C 0.076041 0.767300 0.9219
Gu -0.498255 0.139017 0.0016
Y 0.221319 0.065494 0.0026
Y 0.017842 0.005280 0.0026
AG ¢ 0.066043 0.166599 0.6955
AG 2 0.332092 0.154449 0.0423
AG 3 0.535750 0.150561 0.0017
AY ¢ -0.025091 0.052337 0.6362
AY ¢ -0.204926 0.059114 0.0021
AY 12 -0.067226 0.055317 0.2366
@TREND -0.012004 0.002888 0.0004
Fo: 9.931112 Ysc:  2.35(0.31)
ty: -3.684124 Yuer:  9.66(0.47)
b1:(—a2/a1): 0.444187 (00178) XZNOR; 2.1 5(034)
bo=(-as/a;)= 0.004541 (0.0001) ver:  0.65(0.52)
Ftesti icin kritik tablo degerleri tvtesti icin kritik tablo degerleri
On.D. 1(0) 1(1) On.D. 1(0) 1(1)
10% 4.19 5.06 10% -3.13 -3.63
5% 4.87 5.85 5% -3.41 -3.95
2.5% 5.79 6.59 2.5% -3.65 -4.2
1% 6.34 7.52 1% -3.96 -4.53

Tablo 2.’de LM istatistiklerine gore secilen gecikme derecesine sahip terndli
modelin F ve t istatistikleri, alta ise bagimsiz degisken sayist k=2 i¢in kritik
degerler verilmistir. Sinir testi i¢in secilen modelin t, istatistigi -3.684 olup 0.10
onem diizeyinde anlamlidir. Hesaplanan F,, istatistigi ise 9.931 olup, model de yer

Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Ocak 2020, Cilt: 34, Sayi: 1

237



Tiirkiye 'de Ekonomik Biiyiime ile Gelir Dagilimi Arasindaki Iliski

alan degiskenler arasinda 0.01 6nem diizeyinde uzun doénemli bir iliskinin
oldugunu gostermektedir.

Hesaplanan uzun donem katsayilar pozitif isaretli olup, hasila katsayisi 0.05,
fiyat katsayist ise 0.01 6nem diizeyinde anlamli bulunmustur. Model tanisal testleri
olan otokorolesyon (x’sc), degisken varyans (y’umem, normallik (x’wor) Ve
fonksiyonel form (y’rr) testleri modelin yeterli oldugu konusunda giiglii deliller
sunmaktadir.

Hata Diizeltme Modeli

Sinir Testi yaklasiminda degiskenler arasindaki kisa dénem iliskisi ARDL
yaklagimina dayali bir hata diizeltme modeli ile tahmin edilmektedir. Bu model
asagida verilmistir.

AG.= 60"‘2 0itAGerit Z OAY it Z O3tA P it 84Tt &5 vt (4)
=0

i=l =0

“p” Hata diizeltme terimi Tablo 2’de verilen uzun donem ARDL (4,3,0) Gini
Esitligi tahmininden elde edilen hata terimleri serisinin bir donem gecikmeli
degerleridir. Bu degiskenin katsayis1 bagimli degiskenin gozlenen degeriyle uzun
donem ya da denge degeri arasindaki farkin her bir donem igerisinde ne kadarinin
ortadan kalktigini1 gosterir. Bu hata diizeltme teriminin katsayinin isaretinin negatif
ve istatistiki olarak anlamli olmas1 beklenir.

Modelin tahmin sonuglar1 Tablo 3’te verilmistir. Hata diizeltme teriminin
igareti beklendigi gibi negatif ve istatistiksel olarak olduk¢a anlamli ¢ikmistir. Hata
diizeltme teriminin degerinin -0.498255 olmasi, Gini katsayisinin gézlenen degeri
ile uzun dénem, yani denge degeri arasindaki farkin yaklagik % 50’sinin bir yil
veya tamaminin 2 yil igerisinde ortadan kalktigini gosterir. Tahmin sonuglarindan
kisa donemde fiyatlarin gelir dagilimi iizerine herhangi bir etkisi goriilmezken
kigisel gelir artisginin uzun dénem aksine gelir dagilimint iyilestirdigi
anlagilmaktadir.

Tablo 3. ARDL (4,3,0) Modeli Kisa Donem Tahmin Sonuglart
ARDL Hata Diizeltme Regresyonu

agimh Degisken: AG ¢
Todel: ARDL(4, 3, 0)
)rnek: 1980 - 2017
rozlem Sayisi: 34
ECM Regression
Case 5: Unrestricted Constant and Unrestricted Trend
Degigken Katsay1 Standart Hata | t-Istatistigi Olasilik
C 0.076041 0.012055 6.307736 0.0000
AG 0.066043 0.126870 0.520556 0.6077
AG 0.332092 0.133585 2.485996 0.0206
AG 3 0.535750 0.138086 3.879829 0.0008
AY -0.025091 0.043323 -0.579148 0.5681
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Tablo 3 Devami: ARDL (4,3,0) Modeli Kisa Dénem Tahmin Sonuglar

AY -0.204926* 0.047558 -4.308995 0.0003

AY 2 -0.067226 0.048819 -1.377042 0.1818

@TREND -0.012004 0.002050 -5.856721 0.0000

ey -0.498255 0.087556 -5.690699 0.0000
-squared 0.734440, Mean dependent var 0.000673
djusted R-squared 0.649460| S.D. dependent var 0.015213
LE. of regression 0.009007| Akaike info criterion -6.359652
um squared resid 0.002028| Schwarz criterion -5.955615
og likelihood 117.1141] Hannan-Quinn criter. -6.221864
-statistic 8.642572| Durbin-Watson stat 2.015688

rob(F-statistic) 0.000014

Genel Degerlendirme ve Sonug¢

Ekonomik acidan gelismislik diizeyi bakimindan iist orta gelir gurubu
icerisinde yer alan Tirkiye’nin ekonomik biiyiime ile gelir dagilimi arasindaki
iligkini inceleyen bu ¢aligmanin bulgular1, (Kuznets egrisi) ekonomik bilylimenin
ilk asamasinda biiylimenin gelir dagilimmi bozdugu seklindeki literatiire destek
saglamistir.

Biiytime gelir dagilimina bozucu etki yapmaktadir. Bu durum artan gelirin
esit paylasilamadigimi ortaya koyar. Uzun donemde fiyat artiglarinin etkisi
konusunda da, enflasyonun gelir dagilimmi o&zellikle sabit gelirliler aleyhine
bozdugu gergegine uygun sonug elde edilmistir. Fiyat artiglarinin gelir dagilimi
lizerine olumsuz etkisinin biilyiimeye nazaran daha kii¢iik olmasimin altinda yatan
sebep, maag ve iicretlerin enflasyona endekslenmesi olarak agiklanabilir. Bu
endeksleme uygulamasinin kisa donemde gelir artiglarinin  gelir dagilimini
iyilestirdigi seklindeki kisa donem sonuglari ile de uyumlu oldugu sdylenebilir.
Ayn1 zamanda, Maag ve {icretlerin enflasyona endekslenmesi uygulamasi, kisa
donemde fiyatlarin gelir dagilimi1 {izerine olan bozucu etkisini ortadan
kaldirdigindan, bu duruma paralel olarak kisa donemde fiyatlarin gelir dagilimi
iizerine herhangi bir etkisi bulunamamistir. Trend katsayisi anlamli ve negatif
igaretlidir. Trend katsayisiin biiylikliigiine ve isaretine bakarak 1980-2017
doneminde gelir dagiliminin az da olsa diizeldigi soylenebilir.
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OZ: Bu arastirmanin temel amac1 meslektas destegi ve agir is yiikii arasindaki iliskide is-aile
catigmasinin araci etkisinin incelenmesidir. Olusturulan model ve hipotezlerin test edilmesine yonelik
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tam araci etkisinin bulundugu tespit edilmistir.
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The Mediator Role of Work-Family Conflict in The Relationship Between Colleague Support and
Work overload

Abstract: The main purpose of this study is to examine the mediator effect of work-family
conflict in the relationship between colleague support and work overload. In order to test the model
and hypotheses created, the research assistants working in a state university in Turkey were identified
as the universe. The data set, obtained from 401 research assistants were analyzed by using SPSS 22
and AMOS 20 programs. As a result of the analyzes, it is found that the colleague support has a negative
effect on the work overload and work-family conflict. The work-family conflict has a positive effect on
the work overload, and finally work-family conflict has a mediator effect on the relationship between
colleague support and work overload.
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EXTENDED SUMMARY

Background

Work life has an important place for the continuity of life for employees and
their families. Therefore, attitudes, behaviors and emotions towards working life are
important for both individual and family. Employees, whether in the private sector
or in public institutions, face many problems. Some of these problems are work
overload and work-family conflict. Support from colleagues reduces the impact of
business difficulties. According to the studies, it is accepted that there is a
relationship between colleague support and work overload and work-family conflict.

Purpose

The aim of this study is to reveal the levels of colleague support, work
overload perception and work-family conflict among research assistants working in
a state university and to question the mediating effect of work-family conflict
between colleague support and work overload perception.

Method

In the research, a questionnaire was used as a data collection technique. The
questionnaires were distributed to the participants and collected by the researcher.
The research population is composed of 814 research assistants and 401 of them
filled the questionnaire.Easy sampling method was used in order to obtain the
research data. The data obtained from the participants were analyzed using AMOS
and SPSS Macro statistical programs. The data of the study were gathered by
colleague support scale developed by Zhou and George (2001), work overload scale
developed by Imoisili (1985) and work-family conflict scale developed by
Netemeyer et al. (1996). The population of the study was 814 people, the number of
samples was determined as 366 and a total of 401 questionnaires were evaluated.
Data were analyzed using SPSS 22 and AMOS 20 programs.

Findings

In this research, the average of the colleague support was 3.58, the average of
work overload perception was 3.12, and the average of work-family conflict was
3.39. The reliability of the colleague support scale is 0.93. The total variance
explained by the four factors is 82,331%. KMO analysis result of the scale is found
to be 0.85 and Barlett test was significant (1367,423 p = .000). The confirmatory
factor analysis factor loadings of the items ranged between 0.70 and 0.91. Goodness
of fit values (X?/sd = 1.98 GFI = 0.988 AGFI = 0.945 TLI = 0.912 NFI = 0.954 CFI
=0.934 RMSEA = 0.067) were found to be within the acceptable range. Cronbach's
alpha value was 0.91. As a result of the exploratory factor analysis of the scale, the
total variance explained by the five factors was 73,478%. KMO analysis of the scale
was 0.84 and Barlett test was significant (1253.496 p = .000). The reliability of the
work overload scale is 0.93. As a result of the exploratory factor analysis of the scale,
the total variance explained by the five factors was 73,478%. KMO analysis of the
scale was 0.84 and Barlett test was significant (1253.496 p = .000). The exploratory
factor analysis factor loadings of the items ranged between 0.73 and 0.92. The
confirmatory factor loadings of the items in the model ranged between 0.68 and 0.89.
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Goodness of fit values (X?/sd = 1.48 GFI = 0.994 AGFI = 0.978 TLI = 0.996 NFI =
0.999 CFI = 0.999 RMSEA = 0.035) was found to be within the acceptable range.
The exploratory factor loadings ranged between 0.83 and 0.95. Confirmatory factor
loadings ranged between 0.82 and 0.94. Goodness of fit values (X?/sd = 1.46 GFI =
0.994 AGFI = 0.979 TLI = 0.996 NFI = 0.998 CFI = 0.999 RMSEA = 0.034) were
found to be within the acceptable range.

Conclusions

There was a significant and negative relationship between independent
variable (colleague support) and dependent variable (work overload perception) and
it was concluded that work-family conflict had full mediating effect in this
relationship.As a result of the research, the support of the research assistants from
their colleagues affects the workload perception and the possibility of work-family
conflict.

Giris

Insanlar meslek segerken kendi ozellikleri, karakteri ve yeteneklerine en
uygun isi bulmaya caligirlar. Segilen meslek kisinin yasam tarzini, toplumdaki yerini
ve toplumsal iligkilerini etkilemektedir. Kisinin isinde basarili olmasi ve isinde
mutlu hissetmesi ise ne denli uygun olduguna bagl olsa da iste tatmin olmanin tek
sartt bu degildir. Calisanin bulundugu ortam, is arkadaslari, dis ¢evredeki
gelismelerin hepsi isteki basariy1 ve isin algilanig seklini etkilemektedir. Yogun is
ortaminda bazi gevresel degiskenler ¢alisanin is ile alakali bazi durumlari algilama
seviyesini olumlu ya da olumsuz etkileyebilir. Calisanlarin is arkadaslari ile iletisimi,
formal ve informal iligkilerine bagli olarak algilanan is yiikii seviyesi degisebilir
(Kogak, vd., 2018). Bununla birlikte ¢aligma hayati insanin giinliik aktiviteleri
iizerinde de onemli etkiler gosterebilir. Isyerinde giiniin biiyiik bir bdliimiinii
gecirmesinden dolayi ¢alisanin is sonrasinda da zihni siirekli isle mesgul olmaktadir.
Bu olay c¢alisanin giinliik aktivitelerini belirleyerek, sosyal hayattaki konumunu
etkilemektedir.

Kavramsal Cerceve

A. Meslektas Destegi: Meslektas destegi, ayni isyerinde c¢alisan Kkisilerin
birbirlerine olan destegi, mesleki anlamda bilgi, teknik ve becerilerin paylagimi
olarak ifade edilmektedir. Kisinin is arkadaslarindan almis oldugu is dis1 faaliyetlerle
alakali destek de yine meslektas destegi olarak nitelendirilebilir (Coban, 2005).
Meslektas destegi ile ilgili bircok farkli tanim yapilmigtir. Ng ve Sorensen’a gore
(2008), meslektas destegi; is arkadaslarinin calisgana sundugu hem is hem de
duygusal destegin tamami olarak tanimlanmistir. Scott ve Bruce (1994), meslektas
destegini; is arkadaslarinin yardimi ve destekleri ile ¢alisani tesvik edici davraniglar
olarak tanimlayip, is arkadasinin bilgi ve uzmanliginmi paylasarak calisanin ihtiyag
duydugu destegi vermek ve yardimci olmak olarak agiklamistir. Yapilan arastirmalar
meslektas desteginin ¢alisanin gdstermis oldugu tutum ve davranislarda iyilesmeye
katkida bulundugu (Glanz, vd., 2008), yonetici ve miisterilerle kurulan iliskilerin
gelismesinde rol oynadigi (Noelker, vd., 2006), is-aile ¢atigmasi olasiliginin ve isten
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ayrilma niyetinin azalmasinda 6nemli bir etkiye sahip oldugu tespit edilmistir
(Jansen vd., 2003; Findley ve Richardson, 2000). Bir igyerinde yapilan arastirmaya
gore meslektas destegi yiiksek olan ¢alisanlarin yasam kalitelerinin yiikseldigi stres
seviyesinin diistiigli ve daha saglikli bir yasam siirdiikleri sonucuna ulasilmigtir
(Shirom, vd., 2011). Calisma ortaminda bulunan olumsuz etkenlere karsi meslektas
destegi bir nevi tampon gorevi iistlenmektedir. Calisma ortamindaki adaletsizlik
algisinin azalmasinda ve sonuclarmin hafiflemesinde is arkadaslarinin saglamis
oldugu desteginin etkili oldugu soylenebilir (Rousseau, vd., 2009).

B. Agwr Is Yiikii Algisi: Calisanin performansma ve tepkilerine etki eden
baskilar is yiikii olarak adlandirilmaktadir (Janssen vd., 1999). Hart ve Wickens’ a
gore (1990) is yiikii insan ve makinelerin bulundugu sistemde insanin iistlendigi
gorevlerin biitiintidiir. Bahsedilen bu gorevlerin c¢alisan {izerinde dikkat daginikligi,
gorevleri eksik yapma, stres ve yorgunluk belirtilerinin goriilmesine ve ¢alisanin
gosterdigi performansta diigmeye sebep oldugu ortaya ¢ikmistir (Maslach ve Leiner,
1997). Isin gereklilikleri ile ise ait stres ve bu gdrevi tamamlamak icin gerekli olan
cabanin tamami is yiikiinii olusturur. Is yiikiiniin ¢alisan tarafindan algilanmasinda
kisinin beklentileri, ise karsi olan dnyargilari ve daha Onceki tecriibeleri etkilidir.
Bununla beraber i yiikiiniin algilanmasinda tecriibe edilen is, zaman kisitlamalari,
performans beklentileri, isin fiziksel ve zihinsel taleplerinin de rolii vardir. Calisanlar
arasinda tecriibe farki olmasi ayn1 igin farkli sekilde algilanmasina sebep olacaktir
(Hart ve Staveland, 1988). Isletmeler calisan kaynaklari sinirli olmasma ragmen
calisanlarindan daha fazla calismalarini talep etmektedir. Kapasitesinden daha fazla
caligmasi beklenen ¢alisanda agir ig yuki algist olusmaya baglarken iglerinde dogru
ve etkin bir sekilde tamamlanmasi tamamlanmasi giderek zorlasacaktir (Spector ve
Jex, 1998). Calisanda agir is yiikii algis1 kendisine verilen gorevlerin tamami ile
calisanin yetenek, kapasite, tecriibe ve bu isleri tamamlamasi igin verilen siirenin
birbirine gore orani ile bulunur (Weiner, 1982). Agir is yiikii ile meslektag desteginin
incelendigi ¢alismalarda meslektas destegi ile agir is yiikii algis1 arasinda anlamli ve
negatif bir iligki oldugu ortaya ¢ikmistir (Kokoroko ve Sanda, 2019).

C. Is-dile Catismasi: s kavram, bireyin fiziksel fonksiyonlarmi siirdiirmek
gerekli maddi olanaga sahip olmak, hayat standardini istedigi seviyede tutmak i¢in
kullanilan bir aragtir. Aile ise kan bagi veya evlilik ile bir araya gelerek toplumun en
kii¢iik yapisini olusturan kavramdir. Bu iki kavram arasinda karsilikl1 bir etkilesim
ve dinamik bir iligki vardir (Huang, vd., 2004).

Catisma; iki veya daha fazla kisinin hedefleri, istekleri ve amaclarinin
birbiriyle uyumsuzlugu sonucudur. Rol ¢atigsmasi, kiginin sahip oldugu misyonlarin
farklilig1 ve bu misyonlar1 bagarmak i¢in harcamasi gereken zaman, maliyet ve enerji
gibi kaynaklarin yetersizligi sonucu ortaya ¢ikan bir durumdur (Y1lmaz, 2019). Kahn
(1964) rol ¢atigmasini, kisinin ait oldugu bir grupta listlendigi roliiniin diger gruptaki
roliine baski yapmasi seklinde tammmlanustir. Is-aile catismasi, iste ve ailede
iistlenilen rollerin uyumsuzlugu ve isteki (ailedeki) sorumluluklar yiiziinden kisinin
ailedeki (isteki) sorumluluklarini yerine getirmesinin zorlasmasidir (Greenhaus ve
Beutell, 1985). Kisinin bir roliiniin taleplerinin diger roliiniin performansini
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etkilemesi ve zorlastirmasi seklinde de tanimlanmistir (Katz ve Kahn, 1978).
Calisanlarin isteki, ailedeki ve 6zel yasimi arasindaki dengeleri inceleyen ¢alismalar,
bu konunun son yillarda daha fazla dnem kazanmaya ve islenmeye basladigin
gostermektedir (Cariket, vd., 2010).

Literatiir incelendiginde meslektas destegi ile is-aile catismasi arasinda
negatif bir iligki oldugu goriilmiistiir. Calisan i arkadasindan aldigi destek sayesinde
is ve ailedeki sorumluluklarini daha kolay yerine getirmekte ve rolleri arasinda bir
catigma yasanma olasilig1 azalmaktadir (Kossek, vd., 2011).

Warren ve Johnson (1995)’a gore calisanlarin ig-aile ¢atigmasini agmak igin
sadece kendileri ve ailelerinin yaptiklarina odaklanmak yerine, is-aile ¢atigmasini
azaltacak diger secencklere de odaklanilabilir. Calisana isyerinde saglanan destek
aile ve isteki rollerini yerine getirme ve bunlari1 koordine etme konusunda 6nemli bir
rol oynamaktadir (Bowen, 1988; Kamerman ve Kahn, 1987; McCroskey, 1982;
Voydanoff, 1987).

Arastirmanin Yontemi

A. Arastirmanin Amact

Calismanin temel amaci, devlet {iniversitelerinde c¢alisan arastirma
gorevlilerinin meslektag destegi ile agir is yiikii arasinda bir iligski olup olmadiginin
ve bu iliskide is-aile ¢atismasinin aracilik roliiniin arastirilmasidir. Bu temel amag
dogrultusunda belirlenen alt amaglar ise;

e Aragtirma gorevlilerinin meslektas destegi agir is yiikii, is-aile catigmasi
seviyelerinin belirlenmesi

e Meslektas desteginin agir is yiikiine etkisinin belirlenmesi ve

e [s-aile catismasinin agir is yiikiine etkisinin belirlenmesidir.

B. Arastirmanin Onemi

Geligen teknoloji ve artan rekabet kosullari orgiitlerin daha basarili olma
arzularini artirmaktadir. Orgiitleri bu basariya ulastiracak en énemli faktor ise insan
giiciidiir. Orgiitler bu hedeflere ulasmak icin ¢aliganlarindan yapabileceklerinden
daha fazlasini isteyebilirler. Bu istekleri yerine getirmeye ¢alisirken is arkadasindan
alian destek calisanin ig yiikii algisinda degisime neden olabilir ve performansini
etkileyebilir. Agir is yiki algisinin olusumunda ¢alisanin is ve ailedeki
sorumluluklarini ne denli yerine getirebildigi de nem arz etmektedir. Calisan rolleri
arasinda gatigma yasiyorsa bu kigide agir is yiikii algisi olusturarak iste ve ailede bir
takim problemler ortaya ¢ikarmaktadir (Ahuja, vd., 2007). Bu baglamda arastirma
gorevlileri ilizerinde c¢aligmak istenmistir. Bu calismanin literatiirde meslektas
destegi ile agir ig yiikii arasindaki iligkiye yonelik caligmalara ek olarak is-aile
catigmasmin bu iliskide araci roliinii arastirarak literatiire katki vermesi
amaclanmaktadir.
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C. Arastirmamn Hipotezleri ve Modeli

Is-Aile
Catismasi
H2 H3
Meslektas Aglg is 1Yluku
Destegi H1 > g1s

Sekil 1: Arastirma Modeli

H1: Meslektas Destegi ile Agir Is Yiikii Algis1 arasinda anlamli ve negatif bir iliski vardir.
H2: Meslektas Destegi ile Is-Aile Catismasi arasinda anlaml ve negatif bir iliski vardir.

H3: Is-Aile Catismas ile Agir Is Yiikii Algis1 arasinda anlamli ve pozitif bir iliski vardir.
H4: Meslektas Destegi ile Agir Is Yiikii arasindaki iliskide Is-Aile Catismasinin aracilik rolii
vardir.

D. Evren ve Orneklem

Arastirmanin evrenini, Tiirkiye’deki bir devlet iiniversitesinde calisan 814
aragtirma gorevlisi olusturmaktadir. Bu c¢alismada aragtirma gorevlilerinin
orneklenmesinin en Onemli nedeni; iiniversitelerde akademisyenlerin is yiikii
fazlalig1 ve is-aile catismasina maruz kalmalaridir. Is arkadaslarinin sagladigi destek
kisinin bu sorunlarla bas etmesinde etkili olmaktadir. Calismanin 6rneklemi kolayda
orneklem yontemi kullanilarak hesaplanmastir.

Evrenden %99 giivenilirlik sinirlari igerisinde %5°lik bir hata pay1 dikkate
alinarak drneklem biiyiikliigii 366 kisi olarak hesap edilmistir. Universitede bulunan
biitiin arastirma gorevlilerine bu anket e-mail yolu ile génderilmistir. Gonderilen e-
maillere yapilan doniisler neticesinde 401 tane anket degerlendirmeye alinmustir.

Tablo 1: Demografik Ozellikler

Ozellikler Kategoriler Frekans (N) Yiizde (%)
22-27 132 32,9
Yas 2833 227 56,6
34+ 42 10,4
Cinsiyet Kadin 222 55,4
Erkek 179 44,6
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Tablo 1 Devam: Demografik Ozellikler

. Evli 207 51,6
Medeni Durum Bekar 194 48.4
Egitim Durumu Yiiksek Lisans 155 38,7

Doktora 246 61,3

0-3 yil 169 42,1

Kidem 4-7 yil 185 46,1
8-11 yil 44 11,0

Anketi cevaplayan 401 aragtirma gorevlisinin demografik 6zellikleri ile ilgili
arastirma bulgular1 Tablo 1°de verilmistir. Arastirmaya katilanlarin %55,4 kadin ve
%44.6 erkek oldugu tespit edilmistir. S6z konusu katilimcilarin %51,6’si evli iken,
%48.4°1 bekardir. Ayrica, katilimcilarin %32,9’unun 22-27 yas arasi, %56,6’sinin
28-33 yas arasi, %10,4’sinin 34+ yas arasi1 oldugu anlasilmaktadir. Katilimcilarin
%42,1’inin 0-3 y1l, %46,1’inin 4-7 y1l, %11,7’sinin 8 yil ve iizeri mesleki deneyim
stiresine sahip olduklar1 goriilmektedir. Egitim durumuna goére katilimcilarin
%38,7’si yliksek lisans asamasinda bulunurken %61,3’ii doktora asamasinda
bulunmaktadir.

E. Veri Toplama Araglart

Meslektas Destegi Olgegi: Arastirmada bagimsiz degisken olarak ele alinan
ve calisanlarin meslektas destegini tespit etmek i¢in Zhou ve George (2001)
tarafindan gelistirilen tek boyutlu ve 4 maddeli 6l¢ek kullanilmustir. Olgekte cevaplar
5’li Likert ol¢egi ile alinmistir (1=Kesinlikle katilmiyorum, 2=Katilmiyorum, 3=
Kararsizim, 4=Katiliyorum, 5=Kesinlikle katiliyorum). Meslektas destegi 6l¢eginin
giivenirliligini tespit etmek i¢in yapilan analiz sonucunda Cronbach Alfa degerinin
0,93 olarak c¢ikmis olmasi ol¢egin kabul edilebilir sinirlar i¢inde oldugunu
gostermektedir (Tavsancil, 2014). Meslektas destegi Olgeginin yap1 gegerligini
smnamak i¢in agimlayic1 faktdr analizi uygulanmistir. Dort maddenin agikladig:
toplam varyans % 82,331°dir. Olgegin KMO analiz sonucu 0,85 ve Barlett testi
anlamh (1367,423 p=.000) olarak tespit edilmistir. Bu analizlerin ardindan AMOS
20 paket programu ile dogrulayici faktdr analizi yapilmistir. Caligmada, dlgegin
ornekleme uygunlugu ve yap1 gecerligini sinamak iizere dogrulayici faktor analizi
yapilmistir. Her bir maddenin faktor yiikleri incelendiginde bu degerlerin en diisiik
0,70 en yiiksek 0,91 oldugu goriilmiistiir.

Uyum iyiligi degerleri, onerilen modellerin elde edilen veriyi iyi agiklayip
aciklamadiginin gostergeleridir (Hu ve Bentler, 1999). Bu endekslerden Uyum
Iyiligi indeksi (Goodness-of-Fit Index- GFI), Diizeltilmis Uyum lyiligi Indeksi
(Adjusted Goodness-of-Fit Index —AGFI), Tucker-Lewis Indeksi (TLI),
Normlanmig Uyum indeksi (Normed Fit Index- NFI) ve Karsilagtirmali Uyum lyiligi
Indeksi (Comparative Fit Index- CFI) 0 ile 1 arasinda degerler almaktadir. Bu
indekslerin 0’a yakin olmasi hi¢ uyumun olmadigini; 1’e yakin olmasi ise uyumun
miilkemmel oldugunu gostermektedir (Schumacker ve Lomax, 2004).
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Diger indekslerden biri olan Yaklagik Hatalarin Ortalama Kare Kokii (Root
Mean Square Error of Approximation- RMSEA) degerinin 0,05’in altinda olmasi iyi
uyum degerini ve 0,08 ve altindaki degerler ise kabul edilebilir uyum degerinin
gostergesidir (Raykov ve Marcoulides, 2006). Baslangi¢c uyum indeksi olan Ki-
karenin serbestlik derecesine boliimilyle elde edilen oranin ise (Chi-Square Relative
to Its Degree of Freedom-[12/df) 3’den kiigiik olmasi iyi bir uyumu, 5 veya altinda
olmasi ise kabul edilebilir bir uyumu isaret etmektedir (Meydan ve Sesen, 2011). Bu
cergevede yapilan dogrulayict faktor analizi neticesinde modeldeki maddelerin
faktor yiiklerinin 0,70 ile 0,91 arasinda degistigi tespit edilmistir.

Uyum iyiligi 6l¢iim degerlerinin (X*/sd=1,98 GFI=0,988 AGFI=0,945
TLI=0,912 NFI=0,954 CFI=0,934 RMSEA=0,067) kabul edilebilir aralikta
olduklari tespit edilmistir (Garson, 2004).

Agwr Is Yiikii Olgegi: Arastirmada bagimli degisken olarak ele alan ve
calisanlarin agir ig ylkii algisint tespit etmek igin Imoisili (1985) tarafindan
gelistirilen tek boyutlu ve 5 maddeli 6l¢ek kullanilmigtir. Agir is yiikii 6lgeginin
giivenirliligini tespit etmek i¢in yapilan analiz sonucunda Cronbach Alfa degeri 0,91
olarak bulunmustur. Olgegin agimlayici faktdr analizi sonucunda bes maddenin
acikladig1 toplam varyans % 73,478"dir. Olgegin KMO analiz sonucu 0,84 ve Barlett
testi anlamli (1253,496 p=.000) olarak tespit edilmistir. Caligmada, Olgegin
ornekleme uygunlugu ve yapi gegerligini sinamak lizere agimlayici faktor analizi
yapilmustir. Her bir maddenin faktor yiikleri incelendiginde bu degerlerin en diisiik
0,73 en yiiksek 0,92 oldugu goriilmiistiir. A¢imlayic1 faktér analizinden sonra
yapilan dogrulayici faktor analizi neticesinde modeldeki maddelerin faktor
yiiklerinin 0,68 ile 0,89 arasinda degistigi tespit edilmistir. Uyum iyiligi 6l¢iim
degerlerinin (X?/sd=1,48 GF1=0,994 AGFI=0,978 TLI=0,996 NFI=0,999 CFI=0,999
RMSEA=0,035) kabul edilebilir aralikta olduklar1 tespit edilmistir (Garson, 2004).

Is-dile Catismasi Olgegi: Arastirmada arac1 degisken olarak ele alman ve
calisanlarin is-aile ¢atigmasini tespit etmek icin Netemeyer vd. (1996) tarafindan
gelistirilen tek boyutlu ve 5 maddeli 6lgek kullanilmustir. {s-aile gatismasi 6lgeginin
Cronbach alfa giivenirlik katsayis1 0,96 olarak bulunmustur. Olgegin acimlayici
faktor analizi sonucunda bes maddenin agikladigi toplam varyans % 86,526°dur.
Olgegin KMO analiz sonucu 0,91 ve Barlett testi anlamli (2412,928 p=.000) olarak
tespit edilmistir. Her bir maddenin faktor yiikleri incelendiginde bu degerlerin en
diisiik 0,83 en yiiksek 0,95 oldugu goriilmiistiir. Agimlayici faktor analizinden sonra
yapilan dogrulayici faktor analizi neticesinde modeldeki maddelerin faktor
yiklerinin 0,82 ile 0,94 arasinda degistigi tespit edilmistir. Uyum iyiligi 6lgiim
degerlerinin (X?/sd=1,46 GF1=0,994 AGFI=0,979 TLI=0,996 NFI=0,998 CFI=0,999
RMSEA=0,034) kabul edilebilir aralikta olduklar1 tespit edilmistir (Garson, 2004).

Verilerin Analizi
Verilerin ¢oziimlenmesinde yapisal esitlik modeli (YEM) kullanilarak
regresyon analizi ile degiskenler arasindaki iligkiler incelenmistir. Analizler, SPSS
22 ve AMOS 20 paket programinda yapilmigtir.
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Hipotez Testleri

Verilerin normal dagilip dagilmadigini 6grenmek i¢in ilk olarak Kolmogorov-
Smirnov ve Shapiro-Wilk degerleri incelenmistir. Kolmogorov-Smirnov ve Shapiro-
Wilk degerleri %95 giiven araliginda anlamlilik degerleri (p) 0,05’ den kiigiik
cikmiglardir. Bu degerlere gore verilerin normal dagilmadiklari sdylenebilir
(Yazicioglu ve Erdogan, 2007). Verilerin normalligini test etmek {izere ek olarak
carpiklik ve basiklik analizi de yapilmistir. Carpiklik ve basiklik degerleri verilerin
normal dagilim gosterip gostermedigi gérmek icin kullanilabilir. Degerlerin -1.5 ile
+1.5 arasinda olmasi verilerin normal dagilima uygun oldugunu gostermektedir
(Tabachnick ve Fidell, 2007). Yapilan analiz sonucunda verilerin ¢arpiklik ve
basiklik degerlerinin istenilen seviyeler arasinda oldugu (-1.5, +1.5) ve normal
dagilima uygun oldugu gdézlenmistir.

Tablo 2, Meslektas destegi, agir is yiikii ve is-aile ¢atigmasi arasindaki
regresyon analizinin sonuclarini sunmaktadir.

Tablo 2: Hipotezlerin Analiz Sonuglar

5 Yordanan | Yordayan Standardize Standart T .
Hipotez Degisken Degisken Regresyon Hata Degeri P
Katsayisi (CR)
H1 J.N ) eee——— MD -0,26 0,066 -3,247 0,000
H2 | .Y O —— MD -0,27 0,067 15,608 | 0,000
H3 ALY < e IAC 0,79 0,036 -3,838 0,000

Hipotezleri test etmek amaciyla hazirlanan modelin standardize edildikten
sonraki regresyon yiikleri Tablo 2’de Ozetlenmistir. Tablodaki degerler
incelendiginde meslektas destegi ile agir is ylikii arasinda negatif yonlii (r=-0,265)
ve anlamli (p=0,000<0,001) bir iliski bulunmustur. Buna gére Hipotez 1 (H1) kabul
edilmistir. Meslektag destegi ile is-aile catigmasi arasinda da negatif yonlii (r=-0,273)
ve anlamli (p=0,000<0,001) bir iliski bulunmustur. Buna gore Hipotez 2 (H2) kabul
edilmistir. Is-aile ¢atismasi ile agir is yiikii arasinda da pozitif yonlii (r=-0,793) ve
anlamli (p=0,000<0,001) bir iliski bulunmustur. Buna gére Hipotez 3 (H3) kabul
edilmistir.
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[iac3| [iac4|

Meslektas
Destegi

**p=0.01

=p <005

Sekil 1: Arastirma Modelinin Standardize Edilmis Kestirim Sonuglarinin Yapisal
Model Uzerinde Gosterilmesi
Araci1 degigkenin etkisini 6lgmek icin hazirlanan yapisal model, analiz
edildiginde uyum iyiligi degerlerinin kabul edilebilir seviyenin iizerinde oldugu
gOrilmiistiir.

Tablo 3: Arastirma Modelinin Uyum lyiligi Degerleri
X2 df | CMIN/ | GFI AGFI CFI NFI TLI RMSEA

Degiskenler DF
<5 >.85 >.80 >.90 >.90 >.90 <.08

Model 219,73 | 100 | 2,197 | 0,934 | 0,911 | 0,983 | 0,969 | 0,980 0,05

Yapilan analiz sonucunda uyum iyiligi 6lgiim degerlerinin (X?/sd=2,197
GFI1=0,934 AGFI=0,911 TLI=0,980 NFI=0,969 CFI=0,983 RMSEA= 0,05) kabul
edilebilir aralikta olduklar tespit edilmistir (Tablo 3).

Tablo 4: Degiskenlerin Dogrudan, Dolayli ve Toplam Etkileri

Degiskenler Etkiler MD IAC

Dogrudan -0,275 0,000

iAC Dolayli 0,000 0,000

Toplam -0,275 0,000

Dogrudan -0,264 0,790

AlY Dolayli -0,05%* 0,000

Toplam 0,314 0,790

*=p>0,05
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Meslektas destegi ile agir ig yiikii arasindaki iligkide is-aile gatigmasinin
aracilik etkisine sahip olup olmadigini belirleyebilmek i¢in Baron ve Kenny (1986)
tarafindan oOnerilen ii¢ asamali regresyon analizi yontemi kullanilmistir. Bu
kapsamda, oncelikle bagimsiz degisken (meslektas destegi) ile bagimli degisken
(ag1r is yiikii) arasinda bir regresyon analizinin yapilmasi ve anlamli bir etkinin olup
olmadigmin belirlenmesi gerekmektedir. Ikinci olarak yine bagimsiz degisken
(meslektas destegi) ile araci degisken (is-aile catigmasi) arasindaki regresyona
bakilmali ve anlamli bir etkinin varhigi sorgulanmalidir. Ugiincii asamada araci
degisken (is-aile ¢atismasi) ile bagimli degisken (agir is yiikii) arasindaki iligki
incelenmeli ve anlamli bir etki olup olmadigina bakilmalidir. Bu analizler
sonucunda, bir aracilik etkisinin varligimdan bahsedebilmek icin araci degiskenin
modele dahil edilmesinden sonra bagimsiz degiskenin (meslektas destegi) bagimli
degisken (agir is yiikii) iizerindeki etkisinin incelenmesi gerekmektedir. Etkide
istatistiksel olarak bir azalma goriiliiyor ve iliski anlamliligin1 siirdiiriiyorsa “kismi
aracilik”; etki tamamen ortadan kalkiyorsa yani anlamliligimi yitiriyorsa “tam
aracilik” etkisinden soz edilebilir.

Araci degisken agisindan modeldeki dogrudan, dolayli ve toplam etkiler Tablo
4’de ozetlenmistir. Tablodaki degerler incelendiginde meslektas destegi ile agir is
yikii arasinda dogrudan bir etkinin oldugu (r= 0,264; p=0,000) tespit edilmistir.
Meslektas destegi ile agir is yiikii arasindaki iligkide is-aile gatismasinin modele
dahil edilmesiyle meslektas destegi ile agir is yiikii arasindaki iligkinin
anlamsizlagsmasi is-aile ¢atigmasimnin bu iligkide tam aracilik etkisi gosterdigini
ortaya koymustur (Baron ve Kenny, 1986).

Kisitlar

Veri toplamak ic¢in kullanilan oOlgeklerin tamami 5°1i likert skalasi ile
hazirlanmigtir. Degigkenler i¢in aymi olgek tipinin kullanilmasi ortak ydntem
sapmasina sebep olabilir (Podsakoff, vd., 2003). Ortak yontem sapmasi; arastirma
neticesinde degiskenler arasinda tespit edilen iligkilerin, 6l¢gme metodu tarafindan
etkilenmis olma ihtimalini ifade eder. Diger bir ifadeyle, biitiin degiskenlerin Likert
metodu kullanarak o6lgiilmesi, katilimcilarin degerlendirmeleri {izerinde etkili
olabilir. Bu c¢alismada degiskenlerin tamaminin Olgiilmesinde Likert olgcek
kullanilmasi ortak ydntem sapmasina sebep olabilir. Bu durum da g¢aligmadaki
kisitlamalardan birisidir. Ortak yontem sapmasini en aza indirmek i¢in yapilabilecek
birka¢ degisiklik bulunmaktadir. Bunlardan birisi, etkin bir anket tasarimi ile ortak
yontem sapmasi minimum seviyeye indirilebilir. Diger bir degisiklik ise, anket
formunda, bagimlh degiskenlere ait 6l¢eklerin, bagimsiz degiskenlere ait olanlarin
ardindan gelmesidir. Bu degisiklik de ortak ydntem sapmasina karsi bir 6nlem
niteligindedir (Podsakoff, vd., 2003).
Caligmada toplanan veriler kesitsel ¢alisma (cross sectional study) yontemi ile
toplanmistir. Kesitsel ¢alisma, popiilasyonun alt gruplarini temsil eden rastgele
orneklemlerde sadece bir defa veri toplayarak yiiriitiilen ¢alismalardir. Verilerin tek
zamanli olarak toplanmasi ¢aligmanin bir diger kisitidir.
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Tartiyma ve Sonuc¢

Arastirmanin  analiz kisminda olusturulan modelin veriler tarafindan
dogrulugu test edilmistir. Analizler modelin literatiirdeki g¢aligmalar ile ayni
dogrultuda oldugunu gostermistir. Model yapisal esitlik modellemesi ile analiz
edilmistir. Modele gore calisanlarin is arkadaslarindan gordiigli destegin artmasi
onlarin agir is yiikii algilarini olumlu yonde etkileyerek azaltmaktadir (p< 0.05).
Caliganlarin algiladigi is miktarinda fiziksel veya zihinsel olarak bir artig olmasi ig
arkadaglarindan sagladig1 destegin diigmesinden kaynaklandigi algisi olusabilir.
Yani birey meslektaslarinin desteginde bir azalma hissederse is yiikii miktarinda bir
artig oldugu algisi olusabilir. Cikan bu sonu¢ meslektas destegi ve agir is yiikii algisi
arasinda yapilan onceki ¢aligmalar ile ortiismektedir (Chou, 2006; Cama, 2018;
Ahuja, vd., 2007).

Arastirmanin bir diger sonucu meslektas destegi ile is-aile catismasi arasinda
anlamli ve negatif bir iligki oldugudur (p< 0.05 r= -0,27). Katilimcilarin meslektas
desteginin azalmasi veya bdyle bir alginin olugmasi, katilimcilarin isteki rollerine
daha fazla zaman ayirmasi gerektigi yoniinde diisiinmeye sebep olabilir. Bu diisiince
dogrultusunda kisi ailedeki gorevlerine tam olarak odaklanamaz ve isteki rol ailedeki
role baskin gelebilir. Bunun sonucunda bireyin is-aile ¢atismasi yasama olasilig1
artacaktir. Bir diger ifadeyle ¢alisanin meslektas desteginin artmasi isteki ve ailedeki
rollerine dengeli zaman ayirmasini saglayacak ve bu sayede is-aile catigmasi
yasanma olasilig1 azalacaktir. Cikan bu sonu¢ meslektas destegi ve ig-aile catigmasi
arasinda yapilan onceki calismalar ile ortiismektedir (Warner, 2012; Van Dyck,
2013; Tortez, 2017; Dolcos, 2007). Akabinde is-aile ¢atismasi ile agir is yiki
arasinda anlamli ve pozitif yonlii bir iligki oldugu sonucu ortaya ¢cikmistir (p< 0.05
r=0,79). Cikan bu sonug is-aile ¢atigmasi ve agir is yiikii arasinda yapilan 6nceki
caligmalar ile ortiismektedir (Turgut, 2011; Yildirim ve Aycan, 2008; Ilies, vd.,
2007; Lu, vd.,2008; Voydanoff, 1988; Carlson ve Kacmar, 2000). Calisanlarin
yasadig is-aile catismasinda artis is miktarinin arttigi algisini olusturmaktadir.

Aragtirmanin ana hipotezinde (H4) meslektas destegi ile agir is yiiki
arasindaki iliskide is-aile ¢atigmasinin araci rolii olup olmadigi test edilmistir.
Yapisal esitlik modellemesi ile yapilan analiz sonucunda ilk olarak meslektas
desteginin agir is yiikii iizerinde anlamli ve negatif bir etkisinin oldugu (p< 0.05 r= -
0,26) bunun akabinde is-aile ¢atigsmasinin modele eklenmesi ile aradaki iliskinin
anlamsizlastig1r sonucuna ulagilmigtir. Anlamhi bir iligkinin ii¢lincii bir degisken
eklendikten sonra anlamsizlagmasi eklenen degiskenin tam aracilik etkisi oldugunun
gostergesidir (Baron ve Kenny, 1986).

Bu aragtirmada, iiniversitedeki akademik personelin meslektas destegi ile agir
is yiikli arasindaki iliskinin tespit edilmesi ve bu iligkide araci degisken olarak
belirlenen is-aile catigmasinin bu iliskiyi nasil etkiledigini belirlemek amaciyla
gergeklestirilen bu ¢alismada sonug olarak, meslektas desteginin kisinin yasamis
oldugu is-aile ¢atigsmasini ve agir is ylki algisim etkiledigi, daha acik bir ifadeyle
calisganin is arkadaglarindan gordiigii destek arttikca isg-aile catismasi yasama
olasiligr ve agir is yikii algisinin azaldigi anlasilmigtir. Aracit degisken olarak
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belirlenen is-aile catismasinin ise meslektas destegi ile agir is yiikii arasinda tam
araci etki gosterdigi sonucuna varilmustir.

Arastirma bulgular1 1s18inda ¢alisanlarin meslektas dayanigmasinin énemini
kavranmasi yoniinde ciddi ¢caligmalarin planlanmasi ve uygulamaya gegirilmesi ve
orgiitte meslektas destegi artiran bir Orgiit kiiltlirii altyapisinin hazirlanmasi
onerilmektedir. Bununla birlikte is-aile ¢atigmasini azaltmak i¢in iyi ve esnek bir is
plan1 hazirlanmali, ¢aliganlarin sorumluluklarini hafifletecek digsaridan yardim alma
(cocuk bakimi, yashh veya hasta bakimi) gibi hizmetler oOrgiit tarafindan
saglanmalidir. Bu Oneriler yasanan is-aile ¢atismasini azaltacagi gibi agir is yiiki
algisinin olusmasina da mani olacaktir.

Kaynaklar

Ahuja, M., Chudoba, K., Kacmar, C., McKnight, D., ve George, J. (2007). IT Road
Warriors: Balancing Work-Family Conflict, Job Autonomy, and Work
Overload to Mitigate Turnover Intentions. MIS Quarterly, 31(1), 1-17.
doi:10.2307/25148778Copy

Baron, Reuben M. ve David A. Kenny (1986). The Moderator—Mediator Variable
Distinction in Social Psychological Research: Conceptual, Strategic, and
Statistical Considerations, Journal of Personality and Social Psychology,
51(6), 1173.

Bowen, G. L. (1988). Corporate supports for the family lives of employees: A
conceptual model for program planning and evaluation. Family Relations, 37,
183-188.

Cama, M. (2018). The Impact of Work Unit Level Perceptions of Career
Development Opportunities, Coworker Support, Role Clarity, and Workload
on Employee Engagement (Doctoral dissertation, Illinois Institute of
Technology).

Chou, R. J. A. (2006). Facility proprietary status, role overload, workplace support,
and job satisfaction of direct care workers in assisted living. The University
of Wisconsin-Madison.

Coban, A. E. (2005). Psikolojik danismanlar i¢in meslektas dayanismasi. Mersin
Universitesi Egitim Fakiiltesi Dergisi, 1(1).

Dolcos, S. M. (2007). Managing life and work demands: The impact of
organizational support on work-family conflict in public and private sectors.

Findley, D., ve Richardson, B. (2000). Draft Final Report: CNA Recruitment and
Retention Project Evaluation. In Certified Nursing Assistant Recruitment and
Retention Pilot Project Final Report. lowa Caregivers Association for the
lIowa Department of Human Services. http://www. iowacaregivers.
org/PDFs/DHSreport. pdf.

Garson, D. (2004), “Structural Equation Modeling”, http://www?2.chass.ncsu.edu
/garson

Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Ocak 2020, Cilt: 34, Sayi: 1 253



Meslektas Destegi Ile Agir Iy Yiikii Iliskisinde Is-Aile Catismasimin Aracilik Rolii

Glanz, K., Rimer, B. K., Viswanath, K., ve Ebooks Corporation. (2008). Health
behavior and health education: Theory, research, and practice. Hoboken: John
Wiley & Sons, Inc.

Hart, S. G. ve Staveland, L.E. (1988). Development of a multidimensional workload
rating scale. Results of empirical and theoretical research. In P.A. Hancock &
N. Meshkati (Eds.) Human Mental Workload. Amsterdam. The Netherlands:
Elsevier.

Hart, S. G., ve Wickens, C. D. (1990). Workload assessment and prediction.
In Manprint (pp. 257-296). Springer, Dordrecht.

Huang, Y. H., Hammer, L. B., Neal, M. B., ve Perrin, N. A. (2004). The
relationship between work-to-family conflict and family-to-work conflict: A
longitudinal study. Journal of Family and Economic Issues, 25(1), 79-100.

Imoisili, O.A., 1985. Task Complexity, Budget Style of Evaluating Performance and
Managerial Stress: an Empirical Investigation. Ph.D. dissertation. University
of Pittsburgh

Jansen, N. W., Kant, 1., Kristensen, T. S., ve Nijhuis, F. J. (2003). Antecedents and
consequences of work—family conflict: A prospective cohort study. Journal of
occupational and Environmental Medicine, 45(5), 479-491.

Kamerman, S. B., ve Kahn, A. J. (1987). The responsive work- place. New York:
Columbia University Press.

Kogak, O. U. D, Kerse, O. U. G., ve Yiicel, I. Calisanlar Asir1 Is Yiiklerinden Otiirii
Aileleri Ile Catisma Yasarlarmi? Havacilik Sektériinde Bir Inceleme.

Kokoroko, E., ve Sanda, M. A. (2019). Effect of Workload on Job Stress of Ghanaian
OPD Nurses: The Role of Coworker Support. Safety and Health at Work.

Kossek, E. E., Pichler, S., Bodner, T., ve Hammer, L. B. (2011). Workplace social
support and work—family conflict: A meta-analysis clarifying the influence of
general and  work—family-specific = supervisor and organizational
support. Personnel psychology, 64(2), 289-313.

Maslach C, Leiner MP. The truth about burnout: How organizations cause personel
stres and what to do about it. In. West JA, West ML (eds), The Truth About
Burnout. 1st ed. San Francisco CA, Jossey Bass,1997: p 38-39.

McCroskey, J. (1982). Work and families: What is the employ- er's responsibility?
PersonnellJournal, 61, 30-38

Meydan, C. H. ve Sesen, H. (2011). Yapisal Esitlik Modellemesi AMOS
Uygulamalari.Ankara: Detay Yaymcilik.

Netemeyer, R. G., Boles, J. S., ve McMurrian, R. (1996). Development and
validation of work—family conflict and family—work conflict scales. Journal
of applied psychology, 81(4), 400.

Ng, T. W., ve Sorensen, K. L. (2008). Toward a further understanding of the
relationships between perceptions of support and work attitudes: A meta-
analysis. Group Organization & Management, 33, 243-268.

254 Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Ocak 2020, Cilt: 34, Sayi: 1



M. Sabri SIRIN
Tihami YUCEL

Noelker, L. S., Ejaz, F. K., Menne, H. L., ve Jones, J. A. (2006). The impact of stress
and support on nursing assistant satisfaction with supervision. Journal of
Applied Gerontology, 25(4), 307-323.

Noelker, L. S., Ejaz, F. K., Menne, H. L., ve Jones, J. A. (2006). The impact of stress
and support on nursing assistant satisfaction with supervision. Journal of
Applied Gerontology, 25(4), 307-323.

Ozen, Y., ve Giil, A. (2007). Sosyal ve egitim bilimleri arastirmalarinda evren-
orneklem sorunu. Atatiirk Universitesi Kazim Karabekir Egitim Fakiiltesi
Dergisi, (15), 394-422.

Podsakoff, P. M., MacKenzie, S. B., Lee, J. Y., ve Podsakoff, N. P. (2003),
“Common Method Biases in Behavioral Research: A Critical Review Of The
Literature and Recommended Remedies”, Journal of Applied Psychology,
88(5), 879.

Raykov, T. ve Marcoulides, G.A. (2006). A First Course in Structural Equation
Modeling. Mahwah, New Jersey, Lawrence Erlbaum Associates, Inc.

Rhoades, L., Armeli, S., Eisenberger, R., (2001), “Affective Commitment to the
Organization: The Contribution of Perceived Organizational Support”,
Journal of Applied Psychology, Vol. 86, No.5, ss. 825- 836.

Rousseau, V., Aube, C., ve Savoie, A. (2006). Teamwork behaviors: A review and
an integration of frameworks. Small Group Research, 37(5), 540-570.
Rousseau, V., Salek, S., Aubé, C., ve Morin, E. M. (2009). Distributive justice,
procedural justice, and psychological distress: The moderating effect of
coworker support and work autonomy. Journal of Occupational Health

Psychology, 14(3), 305.

Schumacker, R. E. ve Lomax, R. G. (2004). A Beginner's Guide to Structural
Equation Modeling,New Jersey: Lawrence Erlbaum Associates.

Scott, S. G., ve Bruce, R. A. (1994). Determinants of innovative behavior: A path
model of individual innovation in the workplace. Academy of management
journal, 37(3), 580-607.

Shirom, A., Toker, S., Alkaly, Y., Jacobson, O., ve Balicer, R. (2011). Work-based
predictors of mortality: A 20-year follow-up of healthy employees. Health
Psychology, 30(3), 268.

Spector, P. E., & Jex, S. M. (1998). Development of four self-report measures of
job stressors and strain: interpersonal conflict at work scale, organizational
constraints scale, quantitative workload inventory, and physical symptoms
inventory. Journal of occupational health psychology, 3(4), 356.

Tabachnick, B. G., & Fidell, L. S. (2007). Using multivariate statistics. Allyn &
Bacon/Pearson Education.

Tavsancil, E. (2014). Tutumlarin Olgiilmesi ve SPSS ile Veri Analizi , (4. Baski),
Nobel Akademi, Ankara.

Thomas, L. T., & Ganster, D. C. (1995). Impact of family-supportive work variables
on work-family conflict and strain: A control perspective. Journal of applied
psychology, 80(1), 6.

Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Ocak 2020, Cilt: 34, Sayi: 1 255



Meslektas Destegi Ile Agir Iy Yiikii Iliskisinde Is-Aile Catismasimin Aracilik Rolii

Tortez, L. (2017). The Importance of Social Support to the Work-Family Conflict
and Well-Being Relationship for Healthcare Workers. Hofstra University.

Van Daalen, G., Willemsen, T. M., & Sanders, K. (2006). Reducing work—family
conflict through different sources of social support. Journal of Vocational
Behavior, 69(3), 462-476.

Van Dyck, S. E. (2013). Horizontal workplace aggression and coworker social
support related to work-family conflict and turnover intentions.

Voydanoff, P. (1987). Work andfamily life. Beverly Hlills, CA: Sage

Wang, M., Liu, S., Zhan, Y., ve Shi, J. (2010). Daily work—family conflict and
alcohol use: Testing the cross-level moderation effects of peer drinking norms
and social support. Journal of Applied Psychology, 95(2), 377.

Warner, M. A. (2012). Understanding how coworkers impact work-to-family
conflict and enrichment and job-related outcomes. ProQuest Information &
Learning.

Warren, J. A., ve Johnson, P. J. (1995). The impact of workplace support on work-
family role strain. Family relations, 163-169.

Weiner, J.S., ”The measurement of human workload”, Ergonomics, 25, 953-965,
1982.

Yilmaz, F. (2019) .‘Is-aile ¢atismas1 ve kadin, Kadinin is yasam ve etik’ iginde,
Ankara, Nobel yayinlari

Zhou, J., ve George, J. M. (2001). When job dissatisfaction leads to creativity:
Encouraging the expression of voice. Academy of Management
journal, 44(4), 682-696.

256 Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Ocak 2020, Cilt: 34, Sayi: 1



ISSN 1300-4646 | e-ISSN 2147-7582 Research Article/ Arastirma Makalesi
ATATORK UNIVERSITESI / ATATURK UNIVERSITY

IKTiSADI VE IDARI BILIMLER DERGISi / JOURNAL OF ECONOMICS AND ADMINISTRATIVE SCIENCES

Etik Liderligin I¢ Girisimcilige Etkisi: Canakkale’de Bir Arastirma

Mesut KASAP!
Gelis Tarihi/ Received Kabul Tarihi/ Accepted Yayin Tarihi/ Published
08/01/2020 20/01/2020 25/01/2020

Citation/Atif: Kasap, M., (2020), Etik Liderligin I¢ Girisimcilige Etkisi: Canakkale’de Bir Arastirma,
Atatiirk  Universitesi  Iktisadi ~ ve  Idari  Bilimler — Dergisi, 34(1):266-283, DOI:
10.16951/atauniiibd.671720

Oz: Giiniimiiz diinyasinda isletmelerin hayatlarini devam ettirebilmesi ve siirdiiriilebilir rekabet
ustiinligii saglayabilmesi i¢in liderlik ¢ok biiyiik bir 6neme sahiptir. Liderin simdiye degil, gelecege
odakli olmasi gerekmektedir. Bu ileriye doniik bakis agisinin da isletmenin gelecekteki ihtiyaglarini
kolaylagtiracagi belirtilmistir. Giinlimiizde 6nemi giderek artan ve gesitli aragtirmalara konu olan
liderligin en onemlilerinden biri de etik liderliktir. Orgiitlerdeki girisimciligin belirleyicileri, hem
calisanin kendisinden kaynaklanan kigisel faktorler hem de orgiit igerisindeki lider davranislaridir. Bu
caligma ozellikle Canakkale ilinde sanayii sektoriinde bulunan g¢alisanlarin girisimcilik ruhuna sahip
olup olmadiklari ve bununla ilgili faktdrlerden hangisine ya da hangilerine kendilerini yakin bulduklart
konularina dair ipuglarinin saglanmasi agisindan dnemlidir. Bu baglamda c¢aligmada nicel arastirma
yontemlerinin kullanilmas1 uygun goriilmiis ve veriler kolayda drnekleme yontemi ile toplanmustir.
Caligsma kapsaminda anket formlar1 Canakkale ili sanayii isletmelerine arastirmaci tarafindan Agustos-
Ekim 2019 tarihleri arasinda toplam 320 anket dagitilmis, 240 tamamlanmis anket toplanmuigtir.
Calismanin sonuglarina bakildiginda etik liderlik ve i¢ girisimcilik konularina Canakkale sanayi
isletmeleri ¢alisanlarinin olumlu bir bakis agisina sahip olduklart gériilmektedir. Bununla beraber
caliganlar etik liderligin i¢ girisimcilikleri pozitif olarak etkiledigini belirtmislerdir.

Anahtar Kelimeler: Etik Liderlik, i¢ Girisimcilik, Yenilikcilik, Ozerklik, Canakkale

The Impact of Ethical Leadership on Intrepreneurship: A Research in Canakkale

Abstract: In today's world, leadership is of the utmost importance for businesses to sustain
their lives and provide sustainable competitive advantage. The leader should be focused on the future,
not now. It is stated that this prospective perspective will facilitate the future needs of the enterprise.
Ethical leadership is one of the most important of leadership that is increasingly important and subject
to various researches. The determinants of entrepreneurship in organizations are both the personal
factors arising from the employee and the leader behaviors within the organization. This study is
particularly important in terms of providing clues as to whether or not the employees in the industrial
sector in Canakkale have an entrepreneurial spirit and which or which factors are related to them. In
this context, it was found appropriate to use quantitative research methods and the data were collected
by easy sampling method. In the scope of the study, a total of 320 questionnaires were distributed by
the researcher to the industrial enterprises of Canakkale province between August and October 2019
and 240 completed questionnaires were collected. When the results of the study are examined, it is seen
that employees of Canakkale industrial enterprises have a positive perspective on ethical leadership and
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internal entrepreneurship issues. However, employees stated that ethical leadership positively affected
internal entrepreneurship
Keywords: Ethical Leadership, Internal Entrepreneurship, Innovation, Autonomy, Canakkale

EXTENDED SUMMARY

Leadership, as old as the history of humanity; It has emerged as a result of the
necessity of people living socially together. In this necessity, it enabled the
interaction of groups and societies at different levels. In environments where this
interaction occurs, some people are more dominant and effective than others. This
makes them leaders and distinguishes them from other people. In addition,
management literature follows a process that examines the personality traits of the
leader and his / her relationship with the group (Teyfur, et al., 2013).

Internal entrepreneurship, the highest level, the lowest level of the enterprise's
entrepreneurial spirit is related to all human resources (Agca and Kurt, 2007: 85).
Organizational and individual factors affect the entrepreneurship behaviors of the
employees. In this context, internal entrepreneurship; risk taking, innovation,
proactivity and autonomy. However, in addition to organizational dimensions, the
development of personal networks, which is an individual dimension, can be said to
be a concept consisting of five dimensions (Lumpkin and Dess 1996; Moriano et al.,
2014: Biiyiiky1lmaz and Kayis, 2018).

Businesses create an entrepreneurial environment by developing new products
or services, taking risks and acting proactively. This gives enterprises a sustainable
competitive advantage (Schollhammer, 1982; Covin and Slevin, 1991). In the light
of this relevant literature, the hypotheses of this study are given below.

H1: Ethical Leadership is positively related to internal entrepreneurship.

H2: Ethical Leadership has a meaningful impact on the dimensions of internal
entrepreneurship.

H2a: Ethical leadership positively affects innovation from the dimensions of
internal entrepreneurship.

H2b: Ethical Leadership positively affects the risk taking from the dimensions
of internal entrepreneurship.

H2c: Ethical Leadership positively affects proactivity from the dimensions of
internal entrepreneurship.

H2d: Ethical Leadership positively affects autonomy from the dimensions of
internal entrepreneurship.

This study is particularly important in terms of providing clues as to whether
or not the employees in the industrial sector in Canakkale have an entrepreneurial
spirit and which or which factors are related to them. In addition, in this study,
employees' perceptions of ethical leadership perceptions are evaluated in terms of
their perceptions of internal entreprencurship. A two-page questionnaire was used as
a data collection tool. The research questions were directed to the participants with
5-point Likert style questions.

258 Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Ocak 2020, Cilt: 34, Sayi: 1



Mesut KASAP

Since the research population is not of an accessible size, it has been deemed
appropriate to use easy sampling method. Easy sampling is a non-random sampling
method in which the sample to be selected from the main mass is determined by the
researcher's judgments. In easy sampling, data is collected from the main mass in the
easiest, fastest and economical way (Malhotra, 2004: 321, Hasiloglu, et al. 2015).
The questionnaires were distributed to the industrial enterprises of Canakkale by the
researcher between August and October 2019 and collected by hand or by mail. A
total of 320 questionnaires were distributed and 240 completed questionnaires were
collected. In this context, a high return of 75% was obtained from the participants.

“Internal Entrepreneurship” scale, which was developed by Naktiyok (2004)
and used in his doctoral thesis by Durmaz (2011), was used to determine the internal
entrepreneurial performance of employees working in Canakkale Sanayi enterprises.
The scale consists of four factors and 21 expressions: Innovation, Risk taking,
Proactivity and Autonomy (Equated, 2017). In the second part of the questionnaire,
‘Ethical Leadership’ scale which was developed by Brown, Trevino and Harrison
(2005) and composed of 10 statements was used. In the researches, it is seen that the
expressions constituting this scale are gathered under one factor (Tuna et al. 2012).

When the demographic characteristics of the participants were examined, it
was seen that 43% were female and 57% were male. When the age distribution is
examined, it is seen that the highest proportion of employees is between the ages of
18-25 (67.1%). When the marital status was examined, it was found that the majority
(72.1%) were single participants.

KMO value was found to be 0, 739 and Barlett Sphericity test results (x> =
343.166, 15; p <0.000) for ethical leadership scale. However, the normal distribution
of the data, ensuring sample adequacy, and the significance of the Barlett Sphericity
test indicated that the exploratory factor analysis was appropriate for the ethical
leadership scale. Also, common variance and anti-image values were taken into
consideration during the analysis and they were found to be within acceptable limits.

As a result of the exploratory factor analysis applied to the scale of internal
entrepreneurship, four dimensions emerged. KMO value for this scale is 0, 826 and
Barlett Sphericity test results (x> = 1719,405 190; p <0,000). These; innovation, risk
taking, proactivity, autonomy and innovation-autonomy dimensions. It was seen that
the expressions constituting the individual organization adaptation scale were
gathered under one dimension. When the alpha and p values are examined, it is seen
that the factor group constituting both scales is significant and consistent in itself.

As a result of the analysis, a significant and positive relationship was found
between the variables at the level of 0.01. Accordingly, H1 hypothesis ‘Ethical
Leadership is positively related to internal entrepreneurship’. It is seen that there are
medium level relationships among the variables in general. As can be seen from the
correlation table, the strongest relationship between the study subjects is between the
Ethnic leadership and Innovation dimension of internal entrepreneurship (r = 0.592).

The independent variable in the model, the ethical leadership variable,
positively affects employees' perception of internal entrepreneurship and explains
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about 25% of the change in internal entrepreneurship. However, it is seen that
especially employees' perceptions of ethical leadership affect the Innovation
dimension of internal entrepreneurship positively and positively. Therefore, the
other hypotheses and sub-hypotheses H2 and H2a, H2b, H2¢c and H2d of the study
were accepted based on these findings.

This study reveals that the employees in the enterprises operating in
Canakkale perceive the ethical leadership in their businesses as positive (= 3,56) but
weak. In addition, according to the results of the study, there is a positive relationship
between ethical leadership and employees' perceptions of internal entrepreneurship.
Similarly, sub-dimensions of internal entreprencurship were evaluated as positive by
the participants. Employees participated in the innovation dimension as the strongest
(=3.93). This dimension can be evaluated as the tendency of the enterprises to adopt
the sensitivity to developments and innovations. In this respect, it can be said that by
giving importance to the ethical behaviors of the leaders in the enterprises, it will
increase the business entrepreneurial behaviors of the employees positively.

1.Etik Liderlik

Insanligmn tarihi kadar eski olan liderlik; insanlarin sosyal olarak bir arada
yasama zorunlulugunun bir sonucu olarak ortaya g¢ikmistir. Bu zorunlulukta
gruplarim ve toplumlarin farkli diizeylerde etkilesimini saglamistir. Bu etkilesimin
oldugu ortamlarda bazi kisiler diger insanlardan daha baskin ve etkili olmaktadir.
Buda onlar lider yapmakta ve diger insanlardan farkini ortaya koymaktadir. Bununla
beraber yonetim literatiirii de liderin grupla iliskisini ve kisilik 6zelliklerini irdeleyen
bir siireg izler (Teyfur, vd., 2013).

Carli ve Eagly (2007: 136) liderligin suana degil, gelecek odakli olmasi
gerektigini vurgulamislardir. Bu ileriye doniik bakis agisinin da isletmenin
gelecekteki ihtiyaglarini kolaylastiracagi belirtilmistir. Giiniimiizde 6nemi giderek
artan ve c¢esitli aragtirmalara konu olan liderligin en 6nemlilerinden biri de etik
liderliktir. Etik liderlik fedakarlik ve astlara verilen sozlerin tam olarak yerine
getirilmesini gerektiren bir liderlik tarzidir (Hermond, 2005: 4).

Etik liderler, 6nyargisiz ve tarafsiz, etik davranislari olan, kisisel ihtiyaglar
dikkate alan, calisanlarin haklarini sonuna kadar savunan, bu ve benzeri davranislari
sayesinde c¢alisanlar {izerinde giiven duygusu olusturan kisilere denir. Etik lider,
icerisinde yer aldigi orgiitiin amacglarimi gerceklestirmek igin en uygun kisileri
bulmak ve bu kisileri gelistirmek i¢in ¢aba sarf eden bireydir (Freeman ve Steward,
2006: 4).

Etik liderlik, insanligin en ¢ok iizerinde durdugu husus hakkinin yenilmemesi,
hak ettigi degeri gormek istemesi gibi unsurlardir. Yine etik liderlik ¢esitli
donemlerde iizerinde defaten durulmustur. Ornegin, Yusuf Has Hacib’in Kutadgu
Bilig adli eserinde liderde bulunmasi gereken etik 6zellikleri su sekilde siralamigtir
(Yilmaz, 2005: 44; Aykanat ve Yildirim, 2012: 262):

e Seckin ve iyi tabiatli olmak.
e [liml1 olmak.
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e Dogru ve diiriist olmak.
e Cesaretli olmak.
e Algak goniillii olmak.
¢ Adil davranmak.
e Haya ve takva sahibi olmak.
e Fesat olmamak.
e Sabir ve siik@inetli olmak.
e Hizmette bulunanlar1 6diillendirmek.
e Kanunlarin dogru olmasi ve halkin refahini artirmak.
o Kotii aligkanlik sahibi olmamak.
e Comert olmak.
e Zuliim etmemek.
2.I¢ Girisimcilik

I¢ girisimcilik, en alt kademeden iist kademeye kadar, isletmenin biitiin beseri
kaynaklarinin girisimcilik ruhunu kazanmasiyla ilgilidir (Agca ve Kurt, 2007: 85).
Orgiit icerisinde ¢alisanlarin girisimcilik davramiglari sergileyebilmelerinde drgiitsel
ve bireysel faktorler etkili olmaktadir. Bu baglamda 6rgiitsel olarak i¢ girisimciligin;
risk alma, yenilik¢ilik, proaktiflik ve 6zerklik olarak dort boyutu bulunmaktadir.
Bununla birlikte orgiitsel boyutlara ilaveten bireysel bir boyut olan kisisel aglar
gelistirme eklenerek, i¢ girisimciligin bes boyuttan olusan bir kavram oldugu
sOylenebilir (Lumpkin ve Dess 1996; Moriano vd., 2014: Biiylikyilmaz ve Kayis,
2018).

¢ Risk Alma: sonuclarini bilmeden, 6rgiitiin ¢gikar1 ve faydasi igin bilinmeyen
alanlara yonelmeyi ifade etmektedir.

e Yenilikcilik: yeni iiriinler veya hizmetler sunabilecek, yeni fikirlere ve cesitli
aragtirmalara egilimi ifade eder.

e Proaktiflik: firsatlar sunabilecek; gelecekteki degisim, ihtiyag veya zorluklar
onceden bilme ve bu dogrultuda davranmadir.

e Ozerklik: biitiin ¢alisanlarm, fikir, hayal ve vizyonlarim1 agik bir sekilde
ortaya koymalarini ve yine bagimsiz hareket etmelerini ifade etmektedir.

o Bireysel Ag Gelistirme: karsilasilan sorunlara ¢oziimler ve fikirler
sunabilme, paylagsma yine bu tarz ¢aligmalar i¢in sosyal baglar olugturmaktir.

I¢ girisimci ise yeni yatirmlari, buluslar1 ve fikirleri drgiitin menfaatlerine
doniistiirebilen kisidir. ¢ girisimciler kendi 6rgiitlerinin satisinda, iiretiminde yeni
ve farkli metotlar1 gelistirmektedirler (Kesim, 2010). I¢ girisimciler isletmeler i¢inde
bir fikri, risk alma ve yenilikgilik yolu ile kar getiren son iriine ve hizmete
doniistiirebilme sorumlulugunu iizerine alan kisidir (Agca ve Kurt, 2007: 85).

3.Etik Liderlik ve I¢ Girisimcilik

Orgiitteki girisimci davranislarin belirleyicileri, hem calisanin kendisinden
kaynaklanan kisisel faktorler hem de 6rgiit igerisindeki lider davraniglaridir. Burada
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bahsedilen liderlik, liderin etik davranislari ve i¢ girisimciligi tesvik eden bir
yoOnetim tarzini benimsemesidir (Meydan, 2010: 196).

Liderlik i¢ girisimciligin sekillenmesinde onemli bir etkendir. Bakildiginda
calisanlarin oryantasyon egitimleriyle stirdiiriilebilir rekabet avantajimin olabilmesi
icin yeni firsatlarin yakalanmasi ve yeni fikirlerin iiretilmesiyle ger¢eklesmektedir.
Bunu da orgiitte lider ddiillendirme yontemiyle ve ¢alisanlarini etkileyebilmesiyle
saglayabilir (Antoncic ve Hisrich, 2001). Bakildiginda siirdiiriilebilir rekabet
avantaji i¢in lider ile ¢alisanlar arasindaki etkilesim ¢ok Onemlidir. Ciinkii bilgi
paylasimi ve saglikli iletisim sayesinde yenilikler kolayca isletmeye dahil olmaktadir
(Haase vd., 2015). Bu iletisim sayesinde departmanlar ve kademeler arasi bag
giiclenir, orgiitsel iklim 6grenmeye acik hale gelir ve esnek bir orgilitsel anlayis
hakim olur. S6z konusu iletigimi de sadece giiglii liderler saglayabilir. Ayni1 zamanda
isletmelerde etik liderler astlarina 6rnek bir rol model durumundadirlar (Daft, 2007
Ozsungur, 2019: 32).

Etik liderlerin kontroliinde olan isletmelerde c¢alisanlar, rol model aldiklar
liderlerinin prensip ve kurallarina uyarak igletmenin menfaatine olan davranislari
etik kurallar baglaminda gergeklestirirler. Bdoylelikle etik liderlerin yonettigi
igletmelerle, i¢ girisimciligin hakim oldugu isletmelerin proaktif, risk alabilen,
rekabetgi, iirlin ve hizmet yeniligi gelistiren davranislar sergileyen ortak bir paydada
birlesebilir (Covin ve Slevin, 1991; Venkatraman, 1989; Stopford ve Baden-Fuller,
1994; Lumpkin ve Dess, 1997; Dess, Lumpkin ve Covin, 1997; Ozsungur, 2019: 32).

Etik liderler kisisel ozellikleriyle prensiplerini ve degerlerini isletme icerisinde
paydaslarla paylagsmalidir (Engelbrecht vd., 2017). Etik liderin isletmenin
degerlerine etik ilkeler ¢ergevesinde sahip gikacagi diigiincesi orgiit iginde pozitif bir
hava yaratir (Brown vd., 2005). Bu durumda orgiit kiiltiirinlin olusmasini ve bilgi
akisginin ~ saglanmasmm1  miimkiin  kilar. Isletmelerin yeni is girisimleri
gerceklestirebilmesi i¢in Orgiit kiiltiiriine sahip insan kaynagina ihtiyaci vardir
(Schollhammer, 1981; Hisrich ve Peters, 1984; MacMillan, Block ve Narasimha,
1984). Bu i¢ girisimciligin olabilmesi de etik liderin davranislarindaki etkili
motivasyon ile miimkiin olur (Tushman ve Anderson, 1997; Ozsungur, 2019: 32).

Isletmeler yeni iiriin veya hizmet gelistirerek, risk alarak ve proaktif davranarak
girisimci bir ortam hazirlamaktadirlar. Buda isletmelere siirdiiriilebilir bir rekabet
iistiinliigii saglamaktadir(Schollhammer, 1982; Covin ve Slevin, 1991). ilgili bu
literatiir 15181nda bu ¢aligmanin hipotezleri asagida yer almaktadir.

HI: Etik Liderlik, i¢ girisimcilik ile pozitif iliskilidir.

H2: Etik Liderligin i¢ girisimciligin boyutlar1 tizerinde anlamu bir etkisi vardir.

H2a: Etik Liderlik i¢ girisimciligin boyutlarindan yeniligi olumlu y&nde
etkilemektedir.

H2b: Etik Liderlik i¢ girisimciligin boyutlarindan risk almay1 olumlu yonde
etkilemektedir.

H2c: Etik Liderlik i¢ girisimciligin boyutlarindan proaktifligi olumlu yonde
etkilemektedir.
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H2d: Etik Liderlik i¢ girisimciligin boyutlarindan 6zerkligi olumlu yonde

etkilemektedir.
4.Yontem
Bu calisma oncelikle, Canakkale’de sanayi isletmeleri calisanlarinin ig

girisimcilik konusu ile ilgili algilarinin ortaya konulmasi amaciyla planlanmisgtir.
Canakkale’de 700°den fazla isletme bulunmaktadir (Sekil 1). Canakkale ili basta
Istanbul olmak iizere izmir, Bursa, Balikesir ve Ankara gibi biiyiik metropollerle
ticaret iligkileri yiiksek bir ildir.
Bu c¢alisma o6zellikle Canakkale ilinde sanayii sektoriinde bulunan c¢alisanlarin
girisimcilik ruhuna sahip olup olmadiklar1 ve bununla ilgili faktdrlerden hangisine
ya da hangilerine kendilerini yakin bulduklar1 konulara dair ipuglarinin saglanmasi
acisindan Onemlidir. Ayrica bu arastirmada calisanlarin etik liderlik algilari
konusundaki  goriigleri de i¢  girisimcilik  algilamalar1  agisindan
degerlendirilmektedir. Veri toplama araci olarak iki sayfalik bir anket soru
formundan yararlanilmigtir. Arastirma sorular1 5°li Likert tarzi tasarlanmig sorulari
ile katilimcilara yoneltilmistir.
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Sekil 1. Canakkale Ilinde Uretim Cesitliligi

Kaynak: TR22 Giiney Marmara Bolgesi Imalat Sanayi Stratejisi ve Eylem Plani

Arastirma evreninin ulagilabilir bir biyikliikte olmamasi nedeniyle
Aragtirmada Kolayda oOrnekleme yontemi kullanilmistir. Kolayda ornekleme,
tesadiifi olmayan Ornekleme yontemidir. Bu ornekleme yonteminde veriler, ana
kiitleden en kolay, hizli ve ekonomik sekilde toplanir (Malhotra, 2004: 321,
Hasiloglu, vd. 2015). Anket formlar1 Canakkale ili sanayii isletmelerine aragtirmaci
tarafindan Agustos-Ekim 2019 tarihleri arasinda dagitilmis ve elden ya da posta ile
geri toplanmistir. Toplam 320 anket dagitilmis, 240 tamamlanmis anket toplanmaistir.
Bu baglamda katilimcilardan %75 gibi yiiksek bir geri doniis elde edilmistir.
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4.1.Anket Formu

Canakkale Sanayii isletmelerinde ¢alisan is gorenlerin i¢ girisimcilik
performanslarii belirlemek amaciyla Naktiyok (2004) tarafindan gelistirilen ve
Durmaz (2011) tarafindan gegerliligi ve giivenilirligi yapilmis olan “I¢ Girisimcilik”
olceginden yararlanilmustir. Olgek, Yenilik, Risk alma, Proaktiflik ve Ozerklik
olmak iizere dort faktdrden ve 21 ifadeden olusmaktadir (Esitti, 2017). Anket
formunun ikinci bdliimiinde ise Brown, Trevino ve Harrison (2005) tarafindan
gelistirilen ve 10 ifadeden olusan ‘Etik Liderlik’® olgegi kullanilmigtir.
Arastirmalarda bu 6l¢egi olusturan ifadelerin tek faktorde toplandigi goriilmektedir
( Tuna vd. 2012).

S.Bulgular

Katilimcilarin demografik 6zellikleri incelendiginde %43’iniin kadin ve
%357’sinin erkek oldugu goriilmektedir. Yas dagilimi incelendiginde en biiyiik orani
18-25 yas araliginda (%67,1) calisanlarin olusturdugu goriilmektedir. Medeni
durumlarina bakildiginda biiyiik ¢ogunlugun (%72,1) bekar katilimeilardan olustugu
saptanmistir.

Tablo 1. Katilimcilara Ait Demografik Bulgular (N = 240).

Cinsiyet N % Yas N %
Kadin 103 42,9 18-25 161 67,1
Erkek 137 57,1 26-44 57 23,8

Isletme Tiirii 45-64 22 9,2

Hizmet 127 52,9 Egitim Durum

Sanayii 63 26,3 Egitim almamis 5 2,1
Tarim 50 20,8 Tlkokul 20 8,3

Medeni Durum Ortaokul 34 14,2

Evli 67 27,9 Universite 174 72,5
Bekar 173 72,1 Yiiksek Lisans/Doktora 7 2,9

Meslek
Caligan 180 75,0 | Yonetici 60 25,0
Aylik Gelir (TL)
2.001 tl - 3.000 tl 142 59,2 5.001 tl - 6000 tl 33 13,8
3.001 t1 - 4.000 tl 45 18,8 6.001 tl ve Ustil 7 2,9
4.001 tI - 5.000 tl 13 5,4

Tablo 1°de katilimcilarm isletmelerinin tiirlerine bakildiginda ise %53 {inlin
hizmet isletmelerinde c¢alistigi, kalan % 47’lik orani ise sanayii ve tarim
isletmelerinin olusturdugu belirlenmistir. Katilimcilarin egitim durumlart agisindan
ise biiylik ¢ogunlugunun (%72,5) lniversite mezunu oldugu ve sadece % 2’lik
kisminin herhangi bir egitiminin bulunmadigi goriilmektedir. Gelir durumlarina
bakildiginda ise ¢cogunlugun (%59,2) 2001TL ve 3000 TL arasinda bir gelir elde
ettikleri saptanmistir. Buna bagh olarak da katilimci biiyiik ¢ogunlugunun (%75)
calisan (yOnetici olmayan) olarak gorev yaptiklar1 goriilmektedir.
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5.1.Giivenilirlik ve Aciklayic1 Faktor Analizleri (AFA)

Arastirmada kapsaminda kullanilan etik liderlik ve i¢ girisimcilik 6lgekleri,
literatiir taramasi sonucunda belirlenmistir. Etik liderlik dl¢egine ait giivenilirlik
analizi sonucu o= ,750 ve I¢ girisimcilik 6lgegine ait giivenilirlik analizi a= ,859
olarak hesaplanmistir. Bu degerler sosyal bilimler agisindan kabul edilebilir aralikta
yer almakta ve literatiir ile ortiismektedir. Olgeklerde yer alan degiskenlerin daha az
sayida faktore indirgenmesi ve degiskenlerin kendi aralarindaki iliskiyi kullanarak
yapiy1 tanimlayabilmek amaciyla agimlayici faktér analizi (AFA) uygulanmstir.
Akademik arastirmalarda KMO degerinin %60’1n iistiinde olmas1 arzulanir (Yavuz
2007; Esitti, 2017). Calisma kapsaminda kullanilan 6rneklem biiylikligii ve
yeterliligi her iki ol¢ek igin de KMO kat sayilar1 ve Barlett Kiiresellik testi ile
incelenerek gerekli sartlari karsiladiklar: bulgusuna ulagilmistir.

Tablo 2: Etik Liderlik Olgegine Ait A¢iklayict Faktor Analizi

oy . Faktor Oz Acik. Cronbach’s
Etik Liderlik Yiikii Degerler Varyans Alfa

Bu igyerinde yoneticiler,
calisanlarinin 6nerilerini dikkate ,696
alirlar.

Bu igyerinde yoneticiler, etik
standartlar1 ihlal eden c¢alisanlara , 722
yaptirim uygularlar

Bu isyerinde ydneticiler, 6zel

hayatlarini etik tarzda yiiriitiirler 642

750

2,734 100 000

Bu igyerinde yoneticiler,
calisanlarin fikirleriyle yakindan ,701
ilgilenirler

Bu igyerinde yoneticiler, adil ve

dengeli karar verirler. 858

Bu igyerinde yoneticiler, glivenilir

kisilerdir. 778

Bu igyerinde yoneticiler,
calisanlarla is etigi veya ,575
degerlerini paylagir.

Bu igyerinde yoneticiler, islerin
etik bakimdan dogru bigimde nasil
yapilacagina iligkin 6rnekler
ortaya koyar

,670

Bu igyerinde yoneticiler, basarty1
sadece sonuglarla degil, ayn
zamanda basariya giden yolla da
degerlendirir.

,704

Bu igyerinde yoneticiler, karar
verirken “yapilacak dogru sey” ,830
nedir diye sorarlar.

Toplam Aciklanan Varyans 100,00

Kaiser-Meyer-Olkin Orneklem Yeterliliginin Ol¢iimii ,739

Bartlett Kiiresellik Testi Ki kare; df; sig. 343,166, 15,000
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Etik liderlik 6lgegi icin KMO degeri 0, 739 ve Barlett Kiiresellik testi
sonuglar1 (x>=343,166, 15; p<0,000) anlaml1 bulunmustur. Bununla beraber verilerin
normal dagilim gostermesi, 6rneklem yeterliliginin saglanmasi ve Barlett Kiiresellik
testinin anlamli olmasi, Etik liderlik Olgegi i¢in Agimlayict faktor analizi
yapilmasinin uygunlugunu gostermistir. Ayrica analiz esnasinda ortak varyans ve
anti-image degerleri dikkate alinmis ve kabul edilebilir sinirlar iginde olduklari
gOrilmiistiir.

Tablo 3. I¢ Girisimcilik Olgegine Ait Agiklayici Faktor Analizi

Faktor 0z Acik. |Cronbach’s

viikii | D2l | vorvans | Alfa P

li¢ Girisimcilik

Yenilikgilik 5,269 19,507 ,790 ,000
Isimle ilgili yeni bir seyler yapmak icin | ,779
cabalarim.
Astlara yetki vermenin yaratici fikirlerin | ,676

ortaya ¢ikmasmna yardimct  oldugu
kanaatindeyim.
Arastirma  Gelistirme faaliyetlerine, | ,597
teknolojik liderlige ve yenilik¢ilige 6nem
veririm.
Belirsizlik durumunun ataga ge¢mek icin | ,535
bir firsat olduguna inanirim.
Belirsizlik igeren  durumlarda  karar | ,500
verirken olasit yiiksek getiriyi en st
diizeye c¢ikarmak amaciyla cesur tavir
takinirim.

Proaktiflik 2,952 13,584 ,810 ,000

Yiiksek riskli projelere giiclii  bir | ,889
yatkinligim vardir.
Gorevin basarisina inanirsam her tirli | ,810
riski iistlenebilirim.
Uzerinde ¢ok calisugim bir planda | ,778
gerekirse biiylik degisiklikler yapmaktan
cekinmem.

Is cevremdeki firsatlari degerlendirmede | ,555
isletme kaynaklarini(zaman, para, insan
giicii) kullanmada basariliyimdir.

Risk Alma 1,640 12,917 ,795 ,000

Is ¢evresindeki faaliyetleri
degerlendirmek igin gelismeleri takip
etmek yerine onlarin Oniinde olmaya
caligirim.

Gelismelerin beni yonlendirmesine izin
vermeyip, gelismeleri yonlendirmeye ,585
caligirim.

Isyerimde yapilacak  uzun  vadeli
planlama  ¢alismalarina yiiksek hayal 512
giiclim ve irademle katilmak isterim.

,592
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Tablo 3 Devamu: /¢ Girisimcilik Olgegine Ait A¢iklayici Faktér Analizi
Isyerimde yeni uygulama, iiriin, teknik
veya teknoloji gelistirme konusunda en ,501
onde olmaya caligirim.

Is hayatinda, digerlerinin diisiincelerinin
ne oldugu konusunda kaygi duymadan ,723
kendi yolumda ilerlerim.

Herhangi bir goérevde tek basima 611
caligmayi tercih ederim. ’
Ozerklik 1,406 10,327 ,808 ,000
Yeni bir proje iizerinde calisirken
gidecegim yon konusunda her tirli | ,812
Ozgiirlige sahibim.

Yeni bir fikri ortaya atarken digerlerinin

,805

onayini beklemem.
Yeni fikirlere agik biri oldugumu 789
diisiinliyorum. ’
Is arkadaslarimi  yenilik¢i olmalari

. . ,770
hususunda motive ederim.
Isimle ilgili bir yeniligi gelistirirken 768

tistlerime danigmadan karar alabilirim.

Isimle ilgili bir yeniligi gelistirirken
standart igletme prosediir ve kurallarimi | ,555
devre dis1 birakabilirim.

Toplam Aciklanan Varyans 56,335
Kaiser-Meyer-Olkin Orneklem Yeterliliginin Olgiimii ,826
Bartlett Kiiresellik Testi Ki kare; df; sig. 1719,405, 190, 000

I¢ girisimcilik dlcegine uygulanan agimlayici faktdr analizi sonucunda dort
boyut ortaya ¢ikmistir. Bu dlgek i¢in KMO degeri 0, 826 ve Barlett Kiiresellik testi
sonuclar1 (x>= 1719,405, 190; p<0,000) anlaml1 bulunmustur. Bunlar; yenilik, risk
alma, proaktiflik, 6zerklik ve yenilik-6zerklik boyutlaridir. Birey o6rgiit uyumu
Olgegini olusturan ifadelerin ise tek boyut altinda toplandig1 goriilmiistiir. Alpha ve
p degerlerine bakildiginda, her iki 6l¢egi olusturan faktdr grubunun kendi iginde
anlamli ve tutarli oldugu goriilmektedir.

5.2.Korelasyon Analizi
Korelasyon analizi, iki degisken arasindaki dogrusal iligkiyi test etmek
amaciyla dlgmek icin kullanilan istatistiksel bir yontemdir. Korelasyon analizinde
amagc; bagimsiz degisken degistiginde, bagimli degiskenin ne yonde degisecegini
gormektir (Kalayci, 2009:115). Bu baglamda Etik liderlik ve i¢ Girisimciligin alt
boyutlar1 arasinda iligkinin varligini ve yoniinii belirlemek amaciyla korelasyon
analizi gergeklestirilmistir.
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Tablo 4. Degiskenlerin Istatistiksel Sonuglar: ve Korelasyon Katsayilari

X S.S. 1 2 3 4 5
Etik Liderlik 3,5633 ,67680 1
Yenilik¢ilik 3,9250 ,74297 ,592%* 1
Proaktiflik 3,9188 ,75029 LA37%* L573%* 1
Risk Alma 3,4646 ,76263 ,327** ,316%* ,480%* 1
Ozerklik 3,3340 ,70472 ,294%* ,248%* ,263%* ,390%** 1

**p<.01, Giivenilirlik

Analiz sonucunda degiskenler arasinda 0.01 diizeyinde anlamli ve pozitif
yonde bir iliskinin oldugu tespit edilmistir. Bu dogrultuda H1 hipotezi olan ‘Etik
Liderlik, i¢ girisimcilik ile pozitif iligkilidir’ kabul edilmistir. Degiskenler arasinda
genel olarak orta diizeyli iliskilerin oldugu goriilmektedir. Korelasyon tablosundan
goriilecegi lizere arastirmada ele alinan konularla ilgili en giiglii iligki Etik liderlik
ile I¢ girisimciligin Yenilikcilik boyutu (r= 0,592) arasindadur.

5.3.Regresyon Analizi

Caligma kapsaminda Canakkale ilinde bulunan isletmelerin calisanlarinin
algiladiklart etik liderligin calisanlarin i¢ girisimcilik davranislaria etkisi ele
alimmis ve bu yonde bir regresyon modeli kurulmustur.

Tablo 5. Kirsal Kallinmaya Yonelik Tutum - Davranigsal Niyet Regresyon Analizi

BagimliDegisken

Bagimsiz Degisken I¢ Girisimcilik

B t p

,500 13,712 ,000
Yenilikgilik

592 | 11,345 | 000

Sy Proaktiflik

Etik Liderlik 437 | 7.486 | 000
Risk Alma

327 | 5,343 | 000

194 | 2,455 | 000
F 79,345
R2 250

Diizeltilmis R? ,247

Tablo 5 incelendiginde modelin anlamlilik degeri olan F degerinin 79,345
oldugu ve modelin 0,01 diizeyinde anlamli sonu¢landig1 goriilmektedir. Regresyon
analizinde R2 degeri 0,250 (belirtme katsayisi veya tanimlayicilik katsayisi) ve
diizeltilmis R2 degeri ise 0,247 olarak bulunmustur. R2 degeri, ¢aligsanlarin etik
liderlik algilarina yonelik tutumlarinin i¢ girisimciliklerindeki toplam varyasyonu
aciklayabilme oranim1 vermektedir ve bu degerin sifirdan biiyiik ve 1’den kii¢lik
(0<R2 <1) olmasi beklenir (Newton vd. 1996). Buna gore, modeldeki bagimsiz
degisken olan etik liderlik degiskeni, ¢alisanlarin i¢ girisimcilik algilarini pozitif
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yonlii  etkilemekte ve i¢ girisimciliklerindeki degisimin yaklagik %25’ini
aciklamaktadir. Bununla beraber ozellikle g¢alisanlarin etik liderlik algilart ig
girisimciligin Yenilik¢ilik boyutunu en giiglii olarak pozitif pozitif yonde etkiledigi
goriilmektedir. Dolayistyla ¢aligmanin diger hipotezi ve alt hipotezleri olan H2 ve
H2a, H2b, H2c ve H2d’de ¢aligmanin bu bulgularina bakilarak kabul edilmistir.

Sonu¢

Girisimcilik hem isletmelere hem de toplumlara ekonomik ve sosyal anlamda
deger katan bir olgudur. Calisanlarin i¢ girisimcilik davraniglarini gelistirme ve
motive etme isletmelerin basarisi i¢in dnemli bir faktordiir. Isletmelerde gérev yapan
ve Ornek teskil eden liderler, sergilemis olduklar1 davranislarla organizasyon iginde
i¢ girisimcilik gibi bircok olumlu davranigin yayilmasinda etkili olmakta veya
gergeklestirdikleri etik ihlallerle etik olmayan davranislarin isletme iginde
yayginlagmasinda ve igletmenin deger kaybetmesinde belirleyici olmaktadirlar.

Bu calisma Canakkale ilinde faaliyet gosteren isletmelerde bulunan is
gorenlerin isletmelerindeki etik liderligi pozitif yonde (X= 3,56) ancak zayif olarak
algiladiklarimi ortaya koymaktadir. Ayrica ¢aligmada ortaya ¢ikan sonuglara gore
etik liderlik ile ¢calisanlarin i¢ girisimcilik algilar1 arasinda pozitif yonlii iliski vardir.
Benzer olarak i¢ girisimciligin alt boyutlar1 da katilimcilar tarafindan pozitif olarak
degerlendirilmistir. Calisanlar en giiclii olarak (X= 3,93) Yenilik¢ilik boyutuna
katilm gostermistir. Bu boyut isletmelerin gelismelere karsi duyarliligmi ve
yenilikleri 6ziimseme egiliminde olduklar1 yoniinde degerlendirilebilir. Bu
dogrultuda isletmelerde liderlerin etik davraniglara 6nem vermeleri ile ¢alisanlarin
ig girisimci davraniglarin1 pozitif yonde arttiracaklari sdylenebilir. Modern is
diinyasinda istenmeyen davraniglarin organizasyonlara maliyeti milyarlarca dolar
bulabilmektedir. Etik davraniglar1 6nceleyen isletmeler rekabeti karsilayabilecek,
teknolojik degisim ve ilerleme konularinda ayak uyduracak, kaliteli ig¢i sayisindaki
azalmay1 engelleyebilecek, iscilik kalitesi ve diger sorunlarin karsisinda hayatta
kalabilecektir.

Bu caligma, farkli aragtirmalarda oldugu bazi sinirliliklara sahiptir. Calismada
sadece Canakkale ilinde bulunan isletmelerden elde edilen verilere bakilarak
genellemelerde bulunulmaktadir. Sadece Canakkale ilinde bulunan isletmelerden
elde edilen wverilere Dbakilarak diger illerdeki isletmelere  sonuglar
genellestirilemeyebilir. Dolayisiyla gelecekteki akademisyenlerin, bu g¢aligmanin
aragtirma akisina bakarak ¢aligmanin kapsayiciligini arttirmalari beklenmektedir.
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