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Degerli okuyucular,

Uzun bir yayin siirecinden ve kisa bir makale kabulu kesintisinden sonra dergimizin yeni-
lenmis ilk sayisini Nisan 2017'de yayimlamis bulunuyoruz. Dergimizin yayin siirecinde yapi-
lan teknik gelistirmelere ek olarak, dergimizin kapak ve dizgi dizayninda, danisma kurulun-
da, yonetiminde ve sekretaryasinda yaptigimiz ve bundan sonra da yapmayi planladigimiz
kimi kokla degisikliklerle yeniden sizlerle birlikte olmanin mutlulugunu ve gururunu yasadi-
gimizi ifade etmek isteriz. T.C. Eskisehir Osmangazi Universitesi iktisadi ve idari Bilimler Fa-
klltesi Dergisi, bundan 6nce oldugu gibi bundan sonra da, bilimsel kaygi ve titizligi 6n plan-
da tutan, tarafsiz, seffaf ve adil yayin politikalarina, sizlerin de katkisi ile devam etme azim
ve gayreti icinde olacaktir. Bugiine kadar dergimize gerek danisma kurulu, gerekse hakem-
lik stirecinde katki saglamis olan bitiin 6gretim Uyelerine en igten tesekkirlerimizi sunariz.
Bu vesile ile dergimizin danisma kurulunda yer alan ve kisa bir stire 6nce vefat eden Prof.
Dr. Omer Faruk Batirel hocamiza da Allah'tan rahmet, yakinlarina bas sagligi dileriz.

Yeni sayilarda bulusmak dileklerimizle, saygilarimizi sunariz.

Eskisehir Osmangazi Universitesi
iiBF Dergisi Editérii
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Basvuru
Kabul

Hisse Geri Alim Programi Duyurularinin Sirketlerin Piyasa
Degerlerine Etkisi: Borsa istanbul Ornegi

Mustafa Fatih Arsoy?!

Hisse Geri Alim Programi Duyurularinin Sirketlerin Pi-
yasa Degerlerine Etkisi: Borsa istanbul Ornegi

0z

Bu calismanin amaci Borsa istanbul’da islem géren ve
2010-2015 yillari arasinda hisse geri alim programi yapa-
cagini agiklayan sirketlerin piyasa degerlerinin, hisse geri
alim programi duyurularindan etkilenip etkilenmedigini
inceleyerek, hisse senedi piyasasinin yari etkin glglu ya-
pida olup olmadigini arastirmaktir. Olay galismasi yon-
temi kullanilan galismada olay penceresi (-20,+20) is giinl
alinmis ve ilgili donemde geri alim programi duyurusu ya-
pan sirketler, geri alim yapan ve yapmayan sirketler ola-
rak iki farkli grup halinde ayrica incelenmistir. Arastirma
bulgularina goére, hisse geri alim programi duyurularindan
sonra istatistiksel olarak anlamli kiimalatif anormal getiri
elde edilmesi mumkin degildir. Arastirma sonucunda,
Borsa istanbul Hisse Senedi Piyasasinin incelenen dénem
icinde hisse geri alim programi duyurularindan etkilendigi
ve yari gliclii etkin yapida bir piyasa olmadigi gézlemlen-
migtir.

Anahtar Kelimeler: Hisse Geri Alim Programi Duyurulari,
Hisse Geri Alimi, Olay Calismasi, Anormal Getiri, Borsa is-
tanbul

The Effects of Share Repurchase Programs’ Announce-
ments on Stock Market Values: Evidence from Borsa Is-
tanbul

Abstract

The aim of this study is to examine if the Borsa Istanbul
stock market is a semi-strong effective form or not by an-
alyzing the stock market values of firms” whether they af-
fected by the announcement of share repurchase pro-
grams in the period of 2010-2015. The event study
method is used in application. The event window is (-
20,+20) working days. Additionally, after the announce-
ment of programs the firms which repurchased and not
repurchased analyzed individually. According to the re-
sults; it is not possible to have cumulative abnormal re-
turns statistically after the announcements of share re-
purchasing programs. As a result, it is observed that Borsa
Istanbul stock market has been affected by the an-
nouncements of share repurchase programs and it is not
a semi-strong form effective market in the given period.

Keywords: Share Repurchase Program Announcements,
Share Repurchasing, Event Study Method, Abnormal Re-
turn, Borsa Istanbul

1. Giris

Etkin Piyasalar Hipotezi ile Fama (1970 ve 1998), ‘yari giiglii formda etkin’ bir piyasada hisse

senedi fiyatlarinin tiim bilgiyi yansittigini dolayisiyla hicbir yatirimcinin kamuya agiklanan sirket
duyurulari yardimiyla normalin Gzerinde asiri bir getiri elde edemeyecegini savunmustur. Ancak
sermaye piyasalarina yonelik bircok calismada, etkin piyasalar hipotezinin aksine, halka agik sir-
ketlerin faaliyetleriyle ilgili kamuya duyurduklari gelismelerin 6nemli bir kisminin, hisse senedi
fiyatlarinda volatiliteye neden oldugu ve gesitli fiyat anomalilerinin (Erdogan ve Elmas, 2010:2)
meydana geldigi gozlemlenmistir. Diger bir deyisle hisse senedi piyasalarinda gegcmise doniik
fiyatlarin, duyurularin ve iceriden 6grenilen bilgilerin kullanilmasiyla, yatirimcilarin anormal ge-
tiri elde etmesinin miimkin oldugu ortaya ¢ikarilmistir. Bu baglamda hisse senedi piyasasinda
anormal getiri elde edebilmek icin tespit edilecek her yeni anomalinin ayri bir 6nemi olacagin-
dan, fiyatlarda asiri yiikselme veya disiise neden olan sirket duyurulari hem yatirnrmcilar hem
de arastirmacilar tarafindan ilgiyle takip edilmektedir.

Halka acik sirketler tarafindan kamuya duyurusu yapilan gelismelerden birisi de hisse geri
alim programlaridir. Hisse senedi geri alim programi, sirketlerin blinyelerindeki atil kalmis nakdi
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dagitmada temetti dagitimina alternatif bir yontem olarak gorilen ve kiresel sermaye piyasa-
larinda uzun siredir yaygin olarak kullanilan bir yontemdir. Finansal serbestlesme ile birlikte
ozellikle son bir kag on yilda sirketler tarafindan kurumsal bir finansman araci olarak siklkla
uygulanan hisse geri alim programlarina, gelismis sermaye piyasalarinda biyik ilgi gosterildigi
gdzlenmektedir. Ozellikle, ABD sermaye piyasalarinda oldukga yaygin bir sekilde uygulanan agik
piyasa hisse geri alimlari ABD’de kamuya agiklanmis geri alim programlarinin %90’in1 olustur-
maktadir (Vermaelen, 1981; lkenberry vd., 1995; Stephens ve Weisbach, 1998). Agik piyasa
hisse geri alim programlari ile sirketlerin piyasadaki hisse senedi sayisinin azalmasi sonucunda
hisse senetlerinin piyasa fiyati artmakta ve boylece hissedarlar temetti yerine, sermaye kazanci
elde etmektedirler (Ertas ve Karaca, 2010:64)

Literattirde farkh piyasalara yonelik olarak hisse geri alim programlarinin hisse senedi geti-
rileri Gzerindeki etkisini inceleyen ve geri alim anomalisinin varligini tespit eden ¢alismalar mev-
cuttur. Ancak Borsa istanbul (BIiST) hisse senedi piyasasinin etkinliginin test edildigi ve degisik
anomalilerin tespit edildigi bircok ¢alisma (Yildirim ve Aydogan, 2016) yapilmis olmasina rag-
men, hisse geri alim programi duyurulari ile hisse senedi getirileri arasindaki iliskiyi inceleyen
ampirik bir calisma bulunmamaktadir.

Halbuki Tirkiye’nin ekonomik gelisimi ve istanbul Finans Merkezi projesinin yiiriitiilmesiyle
birlikte Borsa istanbul da, biinyesinde farkli piyasalarin acildig, kiiresel ekonomiye uyumlu bir
sekilde yeni mevzuat uygulamalari ile degisen, gelisen ve uluslararasi piyasalara daha fazla en-
tegre olan bir borsa olarak dikkat cekmektedir. Hisse senedi piyasasinin biyikligu agisindan
istenilen diizeyde olmamasina ragmen, gelismis sermaye piyasalarina gére daha kisa vadelerde,
daha sik ve yiiksek miktarda kazang firsatlari sunabilen Borsa istanbul’un, uluslararasi 6zel yati-
rim bankalari, 6zel fonlar ve devlet fonlari basta olmak lizere birgok kurumsal ve bireysel yati-
rimci bakimindan 6neminin her gecen giin arttig1 degerlendiriimektedir. Bu nedenlerle Borsa
istanbul’da yeni uygulanmaya baslanan acik piyasa hisse geri alim programi duyurularina yéne-
lik muhtemel bir anomalinin arastirilmasi ve piyasanin bu duyurulara karsi ilk tepkisinin 6lgul-
mesi, hem literatiirdeki eksikligin giderilmesi hem de BIST hisse senedi piyasasindaki yatirmci-
lar agisindan 6nem kazanmaktadir.

Bu baglamda galismanin amaci, incelenen dénemde hisse geri alim programi duyurularinin
halka acik sirketlerin piyasa degerleri izerinde kisa vadede herhangi bir etkisinin olup olmadi-
ginin incelenerek, BIST hisse senetleri piyasasinin yari giicli formda etkin olup olmadigini aras-
tirmaktir. Bu kapsamda, hisse geri alim programi duyurularinin yapildigi tarih etrafindaki giin-
lerde anormal bir getiri elde edilip edilemeyecegi “olay galismasi” yontemiyle incelenmistir.
Calismada olay penceresiiginde farkl periyotlarda kiimilatif anormal getiriler elde edilip edile-
meyecegi de arastirilmis, ayrica geri alim programi duyurusundan sonra programin uygulanmasi
ve uygulanmamasi durumuna gore duyurularin hisse senedi fiyatlarina olan etkisi incelenmistir.

Yapilan bu g¢alismayla, hem hisse geri alim programlarinin kamuya duyurulmasinin ilgili sir-
ketlerin hisse senetleri iizerindeki etkisinin, hem de BIST hisse senedi piyasasinin geri alim prog-
rami duyurulari agisindan ne 6élglide etkin oldugunun olcilebilecegi degerlendirilmektedir.

Calismanin ikinci bélimiinde Borsa istanbul’da yapilan hisse geri alim program duyurulari,
Uguncl boéliumunde literatlirde hisse geri alim programlarini arastiran ampirik ¢alismalar 6zet-
lenmistir. Uygulamada kullanilan veri, arastirmanin kapsami ve yontemi dérdiincii bélimde
aciklanmistir. Besinci béliimde analizler sonucu elde edilen bulgular, altinci béliimde ise ulasilan
sonuglar yer almaktadir.
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2. Borsa istanbul’da Hisse Geri Alim Programlari

Diinyada ¢agri yoluyla, miizakere yoluyla, sentetik hisse geri alim gibi ¢esitli ydontemleri uy-
gulanan hisse geri alim programlarinin en yaygin kullanilan sekli, disik maliyetli ve kolay bir
yontem olmasi nedeniyle borsa Uzerinden gergeklestirilen agik piyasa hisse geri alim program-
laridir. Belli bir program dahilinde, uzun bir siire icerisinde ve giinlik hisse alim limitleri ile ger-
ceklestirilen acik piyasa hisse geri alim yonteminde; sirketler belli bir fiyat veya fiyat araligi ile
hissedarlara ¢agri yapmak yerine, hisselerini diger piyasa oyunculari gibi piyasadan o anki fiyat-
tan satin almaktadirlar.

Turkiye’de borsa tzerinden hisse geri alim programlari, Avrupa Birligi (AB) Uyeligi uyum ca-
lismalari kapsaminda 6102 sayili Turk Ticaret Kanunu ve 6362 sayili Sermaye Piyasasl Ka-
nunu’nda son dénemde yapilan degisiklikler ile uygulanmaya baslanmistir. Bu kapsamda, ser-
maye piyasasi bakimindan hisse geri alim programlari, dnce SPK’'nin 2009 ve 2011 yillarinda
aldigr iki ayri ilke karariyla (01.09.20009 tarih ve 27/748 sayil karar - 2009/39 sayil SPK Haftalik
Bulteni ve 10.08.2011 tarih ve 26/767 sayil karar - 2011/32 sayili SPK Haftalik Bilteni) diizen-
lenmig; miteakiben 01.07.2012 tarihinde yurirlige giren 6102 sayili Yeni Tirk Ticaret Kanunu,
30.12.2012 tarihinde yirirlige giren 6362 sayili Yeni Sermaye Piyasasi Kanunu ve 03.01.2014
tarihinde yururlGge giren 11-22.1 Geri Alinan Paylar Tebligi ile sekillenmistir (Pirgaip, 2014).

Tablo 1’de 2010-2015 yillarini kapsayan alti yillik ddnemde BiST’de kamuya agiklanan tim
hisse geri alim programi duyurulari gérilmektedir. Bu donemde 20 farkh sektorden 38 sirket
tarafindan toplam 51 defa hisse geri alim programi duyurusunda bulunulmustur. Tablo 1’de bu
dénemde Akfen Holding-4 kez, Bim Magazalar ve Logo Yazilim-3 kez, Bimeks, Emlak Konut
GMYO, Reysas GMYO, Reysas Lojistik, Silverline Endistri, TGS Dis Ticaret-2 kez olmak Uzere se-
kiz sirketin ise birden fazla hisse geri alim program duyurusu yaptig1 gérilmektedir. Yillara gore
geri alim programi duyurularinin artis trendi Sekil-1'de gosterilmistir. Tablo 1 ve Sekil 1 birlikte
incelendiginde, yasal mevzuatin BIST’de hisse geri alim programlarinin uygulanmasina miisaade
etmesiyle birlikte, geri alim programlarinin 2011 yilindan itibaren artmakta oldugu, 6zellikle
2015 yilinda artik yayginlasmaya basladigi anlasilmaktadir.
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Tablo 1: 2010-2015 Yillarinda Borsa istanbul’da Yapilan Hisse Geri Alim Programi Duyurular

Duyuru Ya- Duyuruyu Program Kapsa-
Yil pilan Cey- Yapan Sektoru minda Geri Alim
rek Sirket Yapilan Giin Sayisi
2010 Q3 Sinpags GMYO Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari 12
2011 Ql Deniz GMYO Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklari 32
2011 Q3 Marti Otel Lokanta ve Oteller 15
2011 Q4 Akfen Holding Holding ve Yatirim Sirketleri 24
2011 Q4 Metro Holding Holding ve Yatirim Sirketleri 11
2011 Q4 Torunlar GMYO Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari 13
2012 Ql Bimeks Perakende Ticaret 15
2012 Q1 Isiklar Enerji Yapi Hol. Holding ve Yatirim Sirketleri 7
2012 Q2 Global Yat. Holding Araci Kurumlar 131
2012 Q3 Etiler Gida Gelisen isletmeler Piyasasi -
2012 Q4 MCT Danigsmanlik Gelisen isletmeler Piyasasi 74
2012 Q4 Reysas GMYO Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari 4
2012 Q4 Reysas Lojistik Ulastirma 4
2012 Q4 Sanifoam Siinger Kimya, Petrol, Kauguk ve Plastik Uriinleri 16
2013 Ql Dagi Giyim Dokuma, Giyim Esyasi ve Deri 11
2013 Ql indeks Bilgisayar Bilisim 11
2013 Q2 Akfen Holding Holding ve Yatirim Sirketleri 49
2013 Q2 Logo Yazilim Bilisim 67
2013 Q2 Ulaglar Turizm Yat. Lokanta ve Oteller 14
2013 Q2 Utopya Turizm Lokanta ve Oteller 10
2013 Q4 Akfen Holding Holding ve Yatirim Sirketleri 67
2013 Q4 Logo Yazilim Bilisim 16
2013 Q4 Marti GMYO Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari 1
2014 Ql Bim Magazalar Perakende Ticaret 3
2014 Ql Sanel Mihendislik ingaat ve Bayindirhik 4
2014 Ql TGS Dig Ticaret Toptan Ticaret -
2014 Q2 Kombassan Holding Holding ve Yatirim Sirketleri -
2014 Q2 Karakas Atlantis Kuym. Diger imalat Sanayi 162
2014 Q2 Silverline Endustri Metal Esya, Makine ve Gereg Yapimi 12
2014 Q2 TGS Dig Ticaret Toptan Ticaret 7
2014 Q3 Bak Ambalaj Kagit, Kagit Urtinleri, Basim ve Yayin -
2014 Q3 Emlak Konut GMYO Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari 8
2014 Q4 Silverline Endustri Metal Esya, Makine ve Gereg Yapimi 11
2015 Ql Albaraka Tirk Bankalar ve Ozel Finans Kurumlari -
2015 Ql Bim Magazalar Perakende Ticaret 1
2015 Q2 Akfen Holding Holding ve Yatirim Sirketleri 6
2015 Q2 Akdeniz Guvenlik Hiz. idari Ve Destek Hizmet Faaliyetleri -
2015 Q2 Bim Magazalar Perakende Ticaret -
2015 Q2 Emlak Konut GMYO Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari 3
2015 Q2 GSD Holding Holding ve Yatirnim Sirketleri 15
2015 Q2 Reysas GMYO Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar -
2015 Q2 Reysas Lojistik Ulastirma -
2015 Q3 Bimeks Perakende Ticaret 13
2015 Q3 Lokman Hekim Saghk Tibbi ve Diger Saglik Hizmetleri 7
2015 Q3 Logo Yazilim Bilisim 3
2015 Q3 Ozak GMYO Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari 4
2015 Q3 Turkcell Haberlesme -
2015 Q3 T.S.K.B. Bankalar ve Ozel Finans Kurumlari 5
2015 Q3 Yatas Dokuma, Giyim Esyasi ve Deri 1
2015 Q4 Bantas Ambalaj Metal Esya, Makine ve Gereg Yapimi 2
2015 Q4 Sabanci Holding Holding ve Yatirim Sirketleri 16

Kaynak: (http://www.finnet.gen.tr)
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Sekil 1: Hisse Geri Allm Programi Duyurularinin Yillara Gére Trendi
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Kaynak: (http://www.finnet.gen.tr)
3. Literatiir Taramasi

Hisse geri alim programlarina yonelik ilk ¢calismalarin, uygulamanin yaygin oldugu ABD ve
Kanada gibi gelismis liberal piyasalarda yapildigi, konuya iliskin hukuki alt yapinin olusturulma-
siyla son on yil icerisinde Avrupa ve Japonya gibi gelismis ve Tayvan, Hong Kong gibi gelismekte
olan sermaye piyasalarinda gesitli arastirmalarin yapildigi gériilmektedir. Ampirik ¢calismalarda
konunun genel olarak, geri alimi etkileyen faktorler, hisse geri alim programi ile temetti dagi-
timi arasindaki iliski ve geri alim programlari ile program kapsaminda yapilan giinliik geri alim
islemlerinin sirketlerin piyasa degeri lizerindeki etkileri olmak tzere, (g farkh baslik altinda in-
celendigi gbzlemlenmistir.

Literatlirde geri alim programlarinin sirketlerin hisse senedi fiyatlari Gzerindeki etkilerini
farkh piyasalarda inceleyen ¢alismalarin bircogunda, geri alim duyurulari 6ncesi donemde hisse
fiyatlarinin distigu, firmalarin hisselerini geri alma niyetlerini duyurmasinin piyasada pozitif
tepkiye ve olay sonrasi dénemde asiri pozitif getirilere yol actigi tespit edilmistir (Vermaelen,
1981; Dann, 1981; Barclay ve Smith, 1988; Netter ve Mitchell, 1989, Comment ve Jarrell, 1991;
Ikenberry vd., 1995; Liu ve Ziebart, 1997; Chan vd., 2004; Hatakeda ve Isagawa, 2004; Ginglinger
ve L’Her, 2006). Piyasalarin geri alimlara pozitif olarak tepki verdigi bulgusuna ulasilan bir ¢ok
¢alismada ise, hisse geri alim duyurularinin yapildigi tarih etrafindaki kisa stre zarfinda orta-
lama %3 ila %5 arasinda anormal getiri saglandigi teyid edilmistir (Ikenberry vd., 1995; Rau ve
Vermaelen, 2002; Zhang, 2002; Lie, 2005; Chang vd., 2010). Ayrica geri alimlari mteakip hisse-
lerin uzun vadeli performansinin incelendigi calismalarda hisselerin 3 yil ve lizeri uzun vadede
pozitif fiyat performansi gosterdigi tespit edilmistir (lkenberry vd.,1995; Ikenberry vd.,2000;
Chan vd., 2004; Grullon ve Michaely, 2004; Chan vd.; 2007). Bu bulgularin Fama (1970 ve
1998)'nin etkin piyasa hipotezi ile gelistigi goriilmektedir.

Diger taraftan, Bhattacharya ve Dittmar (2003) geri alim duyurularinin piyasanin dikkatini
cektigini ve pozitif piyasa tepkisine yol actigini, ayrica kota firmalarin kesfedilmekten sakindik-
lariicin bu aksiyonu taklit etmeyeceklerini ileri sirmuslerdir.

Son yillarda yapilan galismalarda geri alim programlarinin sirketlerin hisse senedi fiyatlari
Gizerindeki etkilerinin farkh acilardan da incelendigi gérilmektedir. Hong Kong borsasinda geri
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alim programlari kapsaminda gerceklesen ginlik fiili geri alim islemlerini arastiran Zhang
(2005), sirketlerin firsatgi davranarak fiyatlarin diismesini muteakip geri alim yaptigini, glinlik
fiili geri alim islemlerine piyasanin ilk 3 guinlik tepkisinin ortalama %0,43 civarinda oldugunu
tespit etmistir. Calismada piyasanin 6zellikle kiguk ve degerli (yiksek PD/DD olan) firmalarin
geri alimlarina olumlu tepki verdigi; biiyuklik ve PD/DD oranlarina gore olusturulan kontrol fir-
malari portfoyu ile karsilastirilan 3 yillik elde tutma stratejisinin %20’nin (izerinde anormal getiri
sagladigi gorilmustar.

Kanada piyasasinda anormal getiri elde etmek i¢in degisik stratejileri inceleyen McNally ve
Smith (2007) hem geri alim program duyurularindan hem de giinluk fiili geri alimlardan sonra
alim satim yapmanin karliligini farkl alim satim stratejileri ile analiz etmistir. Calisma sonucunda
gunlik geri alimlardan sonra limitli emir verme stratejisi ile anormal getiri elde edilebilecegi
bulgusuna ulasilmigtir

Geri alim programlarina yonelik yapilan bir¢ok ¢calismada yanlis uygulamalar yapildigini ileri
stiren Yook (2010) ise hisselerin geri alimlardan sonraki uzun vadeli performansini, sirketleri iki
farkli grup seklinde ayirarak incelemistir. Buna gore ¢alismada sirketler, geri alim programi du-
yurusundan sonra geri alim yapan/yapmayan ve geri alim programi duyurusunu sik yapan/sey-
rek yapan seklinde siniflandirilarak analiz edilmistir. Takvimsel portféy regresyon yonteminin
kullanildigi calisma sonucunda, seyrek olarak geri alim programi duyurusu yapan ve duyurudan
sonra program kapsaminda hisselerini gercekten geri satin alan firmalara yatirim yapilarak uzun
vadede anlamli anormal getiri elde edilebilecegi tespit edilmistir.

Tayvan piyasasina yonelik calismasinda Wang(2013) geri alim yapan firmalarin hisse senet-
leriyle hem kisa vadede hem de uzun vadede anormal getiriler elde edilebilecegini gosteren
bulgulara ulasmistir. Geri alim yapan sirketlerin yasal olarak iki farkh sekilde (geri alinan hisseleri
6z sermayesinde muhafaza etmek veya calisanlarina dagitmak) hareket etmek zorunda oldugu
belirtilen galismada, geri alinan hisseleri 6z sermayesinde muhafaza eden sirketlerin, geri alinan
hisseleri ¢alisanlarina tekrar dagitan sirketlere gére uzun vadede daha Ustiin fiyat performansi
gosterdigi, dolayisiyla anormal getiri elde edilmesinin mimkiin oldugu tespit edilmistir.

ingiltere, Fransa ve Almanya borsalarindaki geri alim programlarini inceleyen Andriosopou-
los ve Lasfer (2015) genel olarak duyuru glinindeki piyasa tepkisinin ABD’ye gére daha dislk
oldugunu, Almanya ve ingiltere piyasalari arasinda anlaml bir fark olmadigini, Fransa borsa-
sinda ise biraz daha dislik dizeyde anormal getiri elde edildigini gozlemlemislerdir. Calisma
sonucunda piyasa tepkisinin duyurularin tekrarlanma periyoduna bagli oldugu, zaman icinde
surekli geri alim duyurusu yapildig icin, kamuya ilk agiklanan duyurularin, bilgi asimetrisini an-
lamli sekilde diisiirmesi nedeniyle sonradan yapilan duyurulara gére duyuru giintinde daha yk-
sek ve anlamli anormal getiri sagladigi tespit edilmistir.

Bununla birlikte bazi arastirmalarda geri alim programi duyurularindan sonra anormal hisse
performanslarinin tespit edilemedigi de gdzlenmistir. Ornegin Mitchell ve Stafford (2000) ve
Bradford (2008) da takvim zamanh portfoy regresyon yontemi kullanarak geri alim programi
duyurularindan sonra uzun vadeli anormal hisse getirisine dair bir bulguya ulasamamislardir.
Benzer sekilde Kore sirketlerinin geri alim programlarini miteakip hisselerin fiyat performansini
arastiran Lee vd. (2005) de uzun vadeli herhangi bir anormal getirinin olmadigini ve dolayisiyla
piyasanin etkin oldugunu tespit etmislerdir. Ancak sirketlerin geri alim programi duyurusundan
sonra g ay icinde geri alimlari tamamlamak zorunda olmasi gibi Kore’ye 6zel yasal diizenleme-
lerin, Kore borsasinda bu duyuru tarihleri etrafinda olusmasi muhtemel asiri getiri anomalisini
ortadan kaldirabilecegi de gézden kagirilmamalidir.
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Turkiye’de 2010 yilindan itibaren uygulanmaya baslanan agik piyasa hisse geri alimlari ko-
nusuna iliskin yasal diizenlemeler ile finansal raporlama esaslarini inceleyen Pirgaip (2014) ca-
lismasinin ampirik bélimiinde, halka acik sirketlerin hisse geri alim programi kapsaminda ger-
ceklestirdikleri ginlik geri alim islemlerine odaklanmistir. Arastirmada gtinlik geri alim islem-
lerine neden olan faktoérler ile bu islemlerin yarattigi etkiler arasindaki iliskiler ve bu islemler
karsisinda yatirimcilarin kisa vadedeki tepkisi 6l¢lilmistiir. Calisma sonucunda program kapsa-
minda gergeklestirilen glinlik geri alim igleminin duyuruldugu giin, yatinmcilarin yaklasik %1
diizeyinde getiri sagladigl, ancak piyasanin pozitif yondeki ilk tepkisinin zaman gectikge belirsiz-
leserek kayboldugu, diger bir deyisle piyasanin kisa vadede ginliik geri alim islemlerine pozitif
tepki verdigi ve anormal getiri elde edilebilecegi tespit edilmistir.

4. Yontem
4.1. Veri Seti ve Kapsami

Bu ¢alismanin amaci, 2010-2015 yillarinda agiklanan hisse geri alim programi duyurularinin,
sirketlerin piyasa degerlerine kisa vadede etkisi olup olmadigini inceleyerek, BIST hisse senedi
piyasasinin yari giicli formda etkin olup olmadigini arastirmaktir. Bu amag dogrultusunda 2010
yili basindan 2015 yili sonuna kadar gecen alti yillik dénemde BIST’de toplam 38 sirket tarafin-
dan yapilan 51 hisse geri alim program duyurusu incelenmistir (Bkz.:Tablo 1). Ancak halka agil-
diktan ¢ok kisa bir stire sonra hisse geri alim programi duyurusu yapan “Etiler Gida” sirketinin
duyuru tarihinden 6nce yeterli tahmin penceresi saglamamasi nedeniyle arastirma kapsamin-
dan cikarilmasiyla, arastirmanin veri seti olarak kalan 37 sirkete ait 50 hisse geri alim program
duyurusu kullanilmistir

ilgili dénemde hisse geri alim programi duyurusu yapan sirketlere ve BiST 100 endeksine ait
ilgili fiyat verileri ile geri alim program duyurularinin tarihleri Finnet Elektronik Yayincilik Data
Limited Sirketinin “http://www.finnet.gen.tr/” kurumsal web sitesinden elde edilmistir.

4.2. Arastirmanin Yontemi

Bu calismada, hisse geri alim programi duyurularinin yapildig tarih etrafindaki ginlerde
BiST’de anormal bir getiri elde edilip edilemeyecegi “olay calismasi” ydntemiyle incelenmistir.
Sirket birlesmeleri-devralmalari, iflas, temetti dagitimi, karhhk duyurulari gibi literatiirde farkli
konularda yaygin bir sekilde kullanilan olay ¢alismasinin amaci, herhangi bir olayin gergeklestigi
tarih 6ncesi ve sonrasinda hisse senedi piyasasinda normal sartlarda olmasi beklenen getirile-
rinden daha yiksek (Rao, 1995: 189) bir getiri saglanip saglanmadiginin saptanmasidir. Diger
bir deyisle piyasanin etkinligi ve belirli bir olayin hisse senedi fiyatlarina olan etkisi, ayni duyu-
ruyu yapan bir ¢ok sirketin Gzerinde, bu olayin etkisi arastirilarak 6lctilmektedir (Dutta, 2014;
137).

Bu yontemin uygulanmasi i¢in olay tarihinin, olay penceresinin ve tahmin penceresinin sap-
tanmasi gerekmektedir (Mishra, 2005: 10). Olay tarihi, bilgilerin piyasaya gonderildigi ilk tarih-
tir. Calismada sirketin hisse geri alim programi yapacagini kamuya acikladigi tarih, olay tarihi
(olay guinii) olarak segilmistir. Olay penceresi, olay tarihinden 20 is giini 6ncesi ve 20 is gln(
sonrasi olarak belirlenmistir (Zhang, 2005; Andriosopoulos ve Lasfer, 2015) Piyasaya sirketle
ilgili gelecek yeni haberlerin hisse fiyatlarini etkileme olasiliginin bulunmasi nedeniyle, olay pen-
ceresi icinde olay tarihinden 5 is glinii 6ncesi ve 5 is glinli sonrasini kapsayacak sekilde farkl
periyotlarda, kisa vadeli kiimulatif anormal getiri elde edilip edilemeyecegi de arastiriimistir.
Ayrica geri alim programi duyurusundan sonra, program kapsaminda gilinliik hisse geri alim is-
lemi yapan ve yapmayan sirketlerin iki farkli alt 6rneklem seklinde olay tarihi etrafindaki -/+ 5
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ve - /+ 20 ginlik anormal getiri oranlari hesaplanmis ve bunlarin istatistiksel anlamliligi test
edilmistir. Tahmin penceresi ise her sirket icin hisse geri alim programi duyurusunun yapildig
tarihten 270 giin 6ncesinden 20 giin dncesine kadar olan 250 is guinlik siiredir (-270,-20). Olay
calismasinda kullanilan olay glinii ile olay ve tahmin pencereleri, Sekil 2’de goriilmektedir.

Sekil 2: Olay Penceresi

Kisa Vadeli Olay Penceresi

(—*—\ Olay Gind

-270 -20 -5 0 +5 +20
L A J
Y Y
Tahmin Penceresi Olay Penceresi

Bir olay calismasinda, olay tarihinin dncesi ve sonrasini kapsayan zaman araliginda, ilgili
hisse senetlerinin anormal getirileri bulunduktan sonra, tiim bu anormal getirilerin toplanarak
ortalamasinin alinmasi suretiyle ortalama anormal getiri hesaplanir. Daha sonra ortalama anor-
mal getirilerin birbirleriyle toplanmasiyla ‘kimulatif ortalama anormal getiriler’ (CAR; ) hesap-
lanir (Rao, 1995: 190).

Bu kapsamda ¢alismada anormal getiriler 6ncesi her bir i hisse senedinin t zamanindaki ge-
tirisi (Campbell vd., 1996: 9);

Ri't= Pi,t/Pi,t-l (1)

formdilliyle hesaplanmistir. Bu formilde Pi,t, i hisse senedinin t zamanindaki kapanis fiyatini,
Pi, t71i hisse senedinin t-1 zamanindaki kapanis fiyatini ve Ri’t i hisse senedinin t zamanindaki
getirisini ifade etmektedir.

Calismada 6nce belirlenen olay penceresi icerisinde her bir hisse senedinin anormal getirisi
hesaplanmis, daha sonra elde edilen anormal getirilerin ortalamasi bulunmustur. Ortalama ge-
tiriden sapmalari ifade eden ve bir sirketin belli bir donemine ait gerceklesen getirisi ile bekle-
nen getirisi arasindaki farki gosteren anormal getiri (Rao, 1995:189-190);

AR =R —E(R) (2)
it it it
formdiliyle hesaplanmistir (Levy ve Alderson, 1998:425). Formuldeki ARit, i hisse senedinin
t donemindeki anormal getiri oranini, Rit, i hisse senedinin t doneminde gerceklesen (fiili) getiri
oranini, E(Rit)' i hisse senedinden t doneminde beklenen getiri oranini géstermektedir.
Hisse geri alim programi duyurusunda bulunan sirketlerin farkli sektorlerden olmasi dolayi-
styla galismanin tiim sektorleri kapsamasi nedeniyle beklenen getirinin hesaplanmasinda stan-

dart piyasa modeli kullanilmistir (MacKinlay, 1997). Piyasa modeline gére hisse senedinden
beklenen tahmini getiri;

E(Rit) a4 6i Rmt+ ei,t (3)
regresyon denklemi ile hesaplanmistir. Formildeki a, sabit katsayiyi, 6,_, i hisse senedinin
sistematik olmayan riskini (beta katsayisi), Rmt, t glininde piyasanin (BIST 100 Endeksi) getiri-

sini, e t giinlinde i hisse senedinin hata terimini (anormal getirisini) belirtmektedir.
iy
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Tahmin penceresinde piyasa modeliyle (denklem 3) beklenen getirilerin E(Rn) hesaplanma-

sindan sonra olay penceresindeki her giin icin denklem 2’de belirtildigi gibi, i hissesinin t zama-
ninda gergeklesen getirisiyle (Rit) beklenen tahmini getirisi E(Rit) arasindaki farktan olusan anor-

mal getiriler (ARn) hesaplanmistir. Daha sonra ortalama anormal getiriler (AARt ) (Kothari ve
Warner, 2007: 10);
AAR, =1/NXtL, ARy, (4)
formali ile hesaplanmistir. Formilde yer alan N, olay ¢alismasina dahil edilen duyuru sayi-
sini, t ise kullanilan olay penceresini ifade etmektedir. Kimulatif anormal getiriler (CARt) ise
(Kothari ve Warner, 2007: 10):
CAR, =Xi2e1 AAR, (5)

formali ile hesaplanmistir. Bu denklemde AARt olay penceresinde t zamanindaki ortalama

anormal getiriyi, t ise kimdlatif anormal getirilerin hesaplandigi zaman sirecini gdstermektedir.
Calismada kiimulatif anormal getirilerin anlamliligi t-testi ile 6lgilmustir (Kothari ve Warner,
2007: 11). Galismanin tanimlayici istatistikleri Tablo 2’'de gortlmektedir.

Tablo 2: Calismada Kullanilan Ortalama Anormal Getirilerin Ozet istatistikleri

Olay Pence- Gozlem Ortalama Standart Mini- Max. Basikhk Carpiklik
resi Sayisi ARt Sapma (AR:)  mum AR; AR (AR¢) (ARy)
-20 50 -0,001 0,018 -0,058 0,040 1,397 -0,334
-19 50 -0,006 0,023 -0,086 0,082 5,764 0,196
-18 50 -0,002 0,016 -0,061 0,044 3,807 -0,532
-17 50 -0,007 0,035 -0,122 0,158 10,595 0,904
-16 50 0,005 0,026 -0,040 0,102 2,909 1,412
-15 50 0,001 0,019 -0,030 0,065 3,370 1,450
-14 50 0,001 0,017 -0,039 0,062 2,891 0,817
-13 50 0,001 0,019 -0,045 0,061 1,039 0,475
-12 50 0,001 0,022 -0,042 0,103 8,320 1,987
-11 50 -0,004 0,021 -0,050 0,105 14,314 2,585
-10 50 0,002 0,018 -0,035 0,059 0,772 0,700

-9 50 0,000 0,032 -0,130 0,165 17,188 1,390
-8 50 -0,003 0,019 -0,046 0,050 0,850 0,230
-7 50 -0,001 0,016 -0,030 0,062 3,984 1,274
-6 50 -0,004 0,017 -0,058 0,024 1,272 -0,884
-5 50 -0,004 0,022 -0,074 0,067 2,754 -0,209
-4 50 0,005 0,030 -0,037 0,169 16,174 3,301
-3 50 0,008 0,043 -0,066 0,207 8,908 2,526
-2 50 -0,006 0,019 -0,070 0,043 2,221 -0,371
-1 50 -0,005 0,025 -0,070 0,079 1,994 0,251
0 50 0,015 0,038 -0,056 0,112 -0,098 0,731
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1 50 0,007 0,035 -0,043 0,178 9,979 2,488
2 50 -0,001 0,022 -0,069 0,077 3,370 0,123
3 50 -0,001 0,016 -0,030 0,043 0,026 0,377
4 50 0,000 0,025 -0,031 0,148 22,351 3,921
5 50 -0,001 0,018 -0,041 0,080 6,679 1,656
6 50 -0,001 0,016 -0,030 0,058 2,006 0,847
7 50 0,000 0,027 -0,050 0,108 4,924 1,536
8 50 -0,001 0,015 -0,032 0,048 0,889 0,449
9 50 -0,001 0,015 -0,044 0,038 0,821 0,054
10 50 -0,001 0,015 -0,025 0,050 1,861 1,050
11 50 0,000 0,020 -0,026 0,110 16,380 3,233
12 50 0,001 0,021 -0,089 0,086 10,288 -0,238
13 50 0,003 0,018 -0,028 0,058 0,885 1,049
14 50 0,000 0,015 -0,042 0,053 2,183 0,448
15 50 0,000 0,015 -0,034 0,042 0,637 0,329
16 50 0,002 0,016 -0,033 0,048 1,681 0,531
17 50 -0,001 0,015 -0,034 0,055 3,157 1,164
18 50 0,003 0,013 -0,020 0,036 0,626 0,725
19 50 -0,004 0,015 -0,039 0,039 0,393 0,396
20 50 -0,002 0,016 -0,053 0,034 1,492 -0,712

4.3. Arastirmanin Hipotezi

Herhangi bir olay calismasinda bulgular kiimilatif anormal getirilerin aldig1 degerlere gore
yorumlandigi (Rao; 1995:190) icin, calismada test edilecek hipotezler asagidaki gibi belirlen-
mistir:

HO: Sirketlerin piyasaya hisse geri alim programini duyurduklari tarih etrafindaki giinlerde
hisse senetlerinden anormal getiri saglamak miimkiin degildir.

Diger bir deyisle bu duyurularin hisse senedi fiyatlari Gzerinde hig bir etkisi yoktur. Bu du-
rum piyasanin ‘yari giicli formda’ etkin oldugunu gosterir.

CAR =0
H1 : Sirketlerin piyasaya hisse geri alim programini duyurduklari tarih etrafindaki etrafindaki

giinlerde hisse senetlerinden anormal getiri saglamak miimkiinddir.

Diger bir deyisle bu duyurularin hisse senedi fiyatlari iizerinde pozitif veya negatif etkisi var-
dir. Bu durum ise piyasanin ‘yari gliclii formda’ bile etkin olmadigini ifade eder.

CARt 20

5. Bulgular

Calismada oncelikle, 2010-2015 yillarini kapsayan alti yillik donemde hisse geri alim prog-
rami duyurusu yapan sirketler biitiiniiyle incelenmistir. ikinci asamada duyuru sonrasi program

10
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kapsaminda glinliik geri alim islemlerinin etkisi arastirilmistir. Bunun igin duyuru yapan sirket-
ler, duyuru sonrasi programi uygulayan yani giinliik geri alim yapan sirketler ve programi uygu-
lamayan yani glnlik geri alim yapmayan sirketler seklinde iki gruba ayrilarak incelenmistir. Bu
baglamda, duyurudan sonra giinlik hisse geri alim islemi yapan 32 sirkete ait 41 duyurunun
olusturdugu “Alim Yapan” grubu ile duyurudan sonra program kapsaminda giinlik hisse geri
alim islemi gergeklestirmeyen dokuz sirkete ait dokuz duyurunun meydana getirdigi “Alim Yap-
mayan” grubu (Akdeniz Glivenlik Hizmetleri, Albaraka Tirk, Bak Ambalaj, Bim Magazalar (2015
Q2), Kombassan Holding, Reysas GMYO (2015 Q2), Reysas Lojistik (2015 Q2), TGS Dis Ticaret
(2014 Q1) ve Turkcell) ayri ayri incelenerek karsilastiriimistir.

Tablo 3’de 41 is ginii uzunlugundaki olay penceresi icerisinde hisse geri alim programi du-
yurusu yapan tim sirketlerin programin kamuya agiklandigi tarih etrafinda (-/+20) elde ettikleri
glinliik ortalama anormal getirileri (AARy), kimilatif anormal getirileri (CARy), t ve p degerlerine
yer verilmistir. T testi sonuclarina goére olay penceresi icerisinde olay tarihinden 18 (-18), 17 (-
17) ve 5 (-5) glin 6nce %5 anlamlilik diizeyinde, 20 (-20) ve 6 (-6) glin dnce ise %10 anlamhhk
dizeyinde negatif anormal getiri elde etmek mimkiindir. Hisse geri alim program duyurusu
yapan sirketlerin kiimdlatif anormal getirisinin olay tarihinden 6nceki s6z konusu giinlerde ne-
gatif olmasi nedeniyle, yatirimcilarin agiga satis yaparak kazang saglayabilecekleri sdylenebilir.
Ancak olay tarihinden sonraki kiimulatif anormal getirilerin higbiri istatistiksel olarak anlamh
degildir.

Tablo 3’deki bulgular Sekil 3 ile birlikte incelendiginde, olay tarihine kadar kiimlatif anor-
mal getirilerin dalgali bir seyir izledigi ve bu sirecte olay tarihinden sirasiyla 17 (-17), 5 (-5) ve
1 glin 6nce (-1) en daslk diuzeylere indigi gorilmektedir. Kimdilatif anormal getiriler, olay gu-
nindeki (0) pozitif anormal getirilerin etkisiyle olay tarihinden 1 giin 6ncesinden (-1), 1 giin
sonrasina (+1) ani bir artis gosterse de duyurunun etkisi sonraki glinlerde hizla azalmaktadir.
Olay tarihinden 10 giin sonraya (+10) kadar devam eden disis trendini miteakip kiimilatif
anormal getiriler duyuru tarihinden 18 giin sonraya (+18) kadar artis egilimine girmekte ve olu-
san en yiksek seviyeden sonra tekrar dismeye devam etmektedir. Ayrica (-20,-1) periyodunda
kiimilatif anormal getirilerde 6nemli bir dalgalanma ile birlikte negatif bir seyir oldugu ve geti-
rilerin -%2.2262'ye kadar distigu, diger yandan (+1,+20) periyodunda kisa bir siire pozitif dal-
galanma olsa da genelde negatif bir seyir oldugu gézlenmektedir.
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Tablo 3: Hisse Geri Alim Programi Duyurusu Yapan Tiim Sirketlerin Giinliik AAR: CAR: Degerleri
ve Anlamlilik Diizeyleri (Olay tarihinden 20 giin éncesi ve sonrasi)

Olay Pen-

ceresi AAR; CAR: t degeri P degeri

20 -0,0010 -0,0010 -3,46%** 0,09
19 -0,0057 -0,0068 -2,89 0,11
.18 -0,0020 -0,0087 -3,04%* 0,05
17 -0,0073 -0,0160 -3,58%* 0,02
16 0,0049 -0,0112 -1,32 0,13
15 0,0010 -0,0102 -1,12 0,16
14 0,0005 -0,0097 -1,03 0,17
13 0,0006 -0,0091 -0,94 0,19
12 0,0007 -0,0083 -0,85 0,21
11 -0,0036 -0,0120 -1,17 0,14
10 0,0020 -0,0099 -0,93 0,19
9 0,0003 -0,0096 -0,89 0,20
8 -0,0025 -0,0121 -1,11 0,14
7 -0,0013 -0,0134 -1,22 0,12
% -0,0044 -0,0178 -1,56%** 0,07
5 -0,0044 -0,0223 -1,87** 0,04
-4 0,0051 -0,0171 -1,28 0,11
3 0,0084 -0,0087 -0,54 0,30
2 -0,0057 -0,0145 -0,86 0,20
1 -0,0053 -0,0198 -1,14 0,14
0,0148 -0,0050 -0,22 0,41

1 0,0068 0,0017 0,07 0,53
2 -0,0008 0,0010 0,04 0,52
3 -0,0010 0,0000 0,00 0,50
4 0,0002 0,0002 0,01 0,50
5 -0,0008 -0,0006 -0,02 0,49
6 -0,0011 -0,0017 -0,07 0,47
7 -0,0002 -0,0019 -0,08 0,47
8 -0,0006 -0,0025 -0,10 0,46
9 -0,0008 -0,0032 -0,13 0,45
10 -0,0014 -0,0046 -0,19 0,43
11 0,0002 -0,0044 -0,18 0,43
12 0,0014 -0,0030 -0,12 0,45
13 0,0028 -0,0002 -0,01 0,50

12



Agustos 2017, C. 12, S. 2.

14 0,0005 0,0002 0,01 0,50
15 0,0004 0,0007 0,03 0,51
16 0,0016 0,0023 0,09 0,54
17 -0,0008 0,0015 0,06 0,52
18 0,0026 0,0041 0,16 0,56
19 -0,0036 0,0004 0,02 0,51
20 -0,0018 -0,0013 -0,05 0,48

** ve *** sirasiyla %5 ve %10 anlam dizeylerini gdstermektedir.

Sekil 3: Hisse Geri Alim Programi Duyurusu Yapan Tim Sirketlerin Ortalama Kimiilatif
Anormal Getirilerinin Olay Tarihine Duyarliligi

0,010

0,005

0,000 -
%-18 -16-14-12-10 -8 -6 -4 -2 0 2 4

-0,005
—o— CARt
-0,010 -

A
v

-0,025

Tablo 4’te kiimilatif anormal getirilerin olay penceresi igerisinde kisa vadeli farkli periyot-
larda (-/+5) anlamlilik testi sonuglari gériilmektedir. Uygulama sonuglarina gore istatistiksel ola-
rak anlamli periyot tespit edilememistir. Ancak hisse geri alim programi duyurusu yapilan tarih-
ler etrafinda (-4,+5), (-4,+4), (-4,+3), (-4,+2),(-4,+1) periyotlarinda ve duyurularin yapildigi tarih
ile sonraki giinde (0,+1), yatirimcilar agisindan %2’'nin tzerinde ekonomik dneme sahip pozitif
kiimilatif anormal getiri elde etme firsati ortaya ¢iktigi gézlenmektedir.
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Tablo 4: Hisse Geri Alim Programi Duyurusu Yapan Tiim Sirketlerin Olay Penceresi Igerisinde
Kisa Vadeli Farkl Periyotlarda CAR: Degerleri ve Anlamlilik Diizeyleri
(Olay tarihinden 5 giin éncesi ve sonrasi)

Periyot CAR: t degeri P degeri Periyot CAR:¢ t degeri P degeri
(-5,5) 0,0173 0,85 0,79 (-3,1) 0,0188 1,05 0,83
(-5,4) 0,0173 0,92 0,81 (-3,0) 0,0121 0,68 0,73
(-5,3) 0,0178 0,88 0,80 (-2,5) 0,0082 0,46 0,67
(-5,2) 0,0188 0,94 0,81 (-2,4) 0,0090 0,51 0,69
(-5,1) 0,0195 0,99 0,82 (-2,3) 0,0087 0,49 0,68
(-5,0) 0,0128 0,67 0,73 (-2,2) 0,0097 0,55 0,70
(-4,5) 0,0217 1,12 0,86 (-2,1) 0,0104 0,61 0,71
(-4,4) 0,0225 1,18 0,86 (-2,0) 0,0037 0,22 0,58
(-4,3) 0,0223 1,17 0,86 (-1,5) 0,0139 0,85 0,79
(-4,2) 0,0232 1,25 0,87 (-1,4) 0,0147 0,92 0,80
(-4,1) 0,0240 1,33 0,88 (-1,3) 0,0145 0,91 0,80
(-4,0) 0,0172 0,97 0,81 (-1,2) 0,0154 1,01 0,82
(-3,5) 0,0165 0,86 0,79 (-1,2) 0,0162 1,13 0,83
(-3,4) 0,0174 0,92 0,81 (-1,0) 0,0094 0,66 0,71
(-3,3) 0,0171 0,91 0,80 (0,1) 0,0215 3,80 0,97
(-3,2) 0,0181 0,98 0,82 (0,5) 0,0192 1,35 0,89

Calismanin ikinci asamasinda, program kapsaminda glinliik geri alim islemlerinin etkisinin
arastirilmasi amaciyla; ana 6rneklem, duyuru sonrasinda giinliik hisse geri alim islemi yapan ve
yapmayan sirketler olmak tzere iki farkl alt gruba ayrilmigtir.

Duyurudan sonra program kapsaminda gunliik geri alim islemi yapan ve yapmayan sirketle-
rin olay penceresindeki glinlik AAR:, CAR;, t ve p degerleri karsilastirmali olarak Tablo 5’de
verilmistir. Bu sonuglara gore duyurudan sonra programi uygulamayan yani giinlik geri alim
islemi yapmayan sirketlerin kiimulatif anormal getirileri istatistiksel olarak anlaml degildir. Du-
yurudan sonra programi uygulayan yani giinliik geri alim yapan sirketlerin ise istatistiksel olarak,
olay tarihinden 6nceki 20. (-20), 11. (-11), 9. (-9) ve 1. (-1) glinlerde %10 anlamlilik diizeyinde;
19.(-19), 18.(-18), 8.(-8), 7. (-7), 6. (-6) ve 4. (-4) glinlerde %5 anlamllik diizeyinde; 5. (-5) glinde
%1 anlamlilik diizeyinde anormal getiri sagladigi goriilmektedir. Bu baglamda duyurudan sonra
program kapsaminda giinlik geri alim yapan sirketlerin kiimilatif anormal getirileri olay tari-
hinden 6nceki s6z konusu glinlerde negatif oldugundan, yatirimcilarin belirtilen glinlerde agiga
satis yaparak kazang saglayabilecekleri sdylenebilir. Olay tarihinden sonraki kiimulatif anormal
getiriler ise istatistiksel olarak anlamli ¢glkmamaktadir.

14



Agustos 2017, C. 12, S. 2.

Tablo 5: Hisse Geri Alim Programi Kapsaminda Giinliik Hisse Geri Alim islemi Yapan ve Yapma-
yan Sirketlerin Giinliik AAR: CAR: Degerleri ve Anlamlilik Diizeyleri
(Olay tarihinden 20 giin éncesi ve sonrasi)

Olay AAR: CAR:¢ ¢ p AAR: CAR:¢
. (Ahm Ya-  (Alim Ya- . . . (Ahm Yap- (Ahm Yap- t degeri . .
Penceresi degeri degeri degeri
pan) pan) mayan) mayan)

-20 -0,0017 -0,0017 -4,45%** 0,07 0,0059 0,0059 0,72 0,70
-19 -0,0030 -0,0046 -6,99** 0,05 -0,0184 -0,0124 -1,02 0,25
-18 -0,0004  -0,0050 -3,38** 0,04 -0,0097 -0,0221 -1,55 0,13
-17 -0,0095 -0,0145 -2,39 0,05 0,0009 -0,0212 -1,30 0,14
-16 0,0028 -0,0118 -1,45 0,11 0,0129 -0,0083 -0,37 0,36
-15 -0,0003 -0,0121 -1,43 0,11 0,0082 -0,0002 -0,01 0,50
-14 0,0023 -0,0098 -1,05 0,17 -0,0098 -0,0100 -0,39 0,36
-13 -0,0006 -0,0104 -1,10 0,15 0,0010 -0,0089 -0,34 0,37
-12 -0,0025 -0,0129 -1,35 0,11 0,0169 0,0079 0,26 0,60
-11 -0,0026  -0,0154  -1,59%** 0,07 -0,0084 -0,0005 -0,02 0,49
-10 0,0020 -0,0134 -1,31 0,11 -0,0007 -0,0012 -0,04 0,49
-9 -0,0048 -0,0182 -1,69%** 0,06 0,0225 0,0213 0,55 0,70
-8 -0,0021  -0,0203 -1,87** 0,04 -0,0006 0,0207 0,53 0,70
-7 -0,0015 -0,0219 -2,01** 0,03 0,0006 0,0214 0,55 0,70
-6 -0,0041 -0,0260 -2,33** 0,02 -0,0008 0,0205 0,53 0,70
5 -0,0063  -0,0323 -2,69* 0,01 0,0054 0,0259 0,66 0,74
-4 0,0015 -0,0308 -2,47** 0,01 0,0247 0,0505 1,12 0,86
-3 0,0124 -0,0184 -1,00 0,17 -0,0125 0,0380 0,80 0,78
-2 -0,0038 -0,0222 -1,20 0,12 -0,0122 0,0258 0,52 0,70
-1 -0,0052 -0,0274 -1,45%** 0,08 -0,0071 0,0187 0,37 0,64
0 0,0152 -0,0122 -0,50 0,31 0,0200 0,0388 0,73 0,76
1 0,0041 -0,0082 -0,32 0,37 0,0308 0,0696 1,16 0,87
2 0,0011 -0,0071 -0,28 0,39 -0,0095 0,0601 0,98 0,83
3 -0,0015 -0,0086 -0,34 0,37 -0,0060 0,0542 0,87 0,80
4 0,0006 -0,0080 -0,32 0,38 -0,0011 0,0530 0,85 0,80
5 -0,0007 -0,0088 -0,35 0,37 0,0016 0,0546 0,88 0,81
6 -0,0020  -0,0107 -0,42 0,34 -0,0003 0,0543 0,87 0,80
7 0,0029 -0,0078 -0,31 0,38 -0,0106 0,0437 0,69 0,75
8 -0,0002 -0,0081 -0,32 0,38 0,0011 0,0448 0,71 0,76
9 -0,0002  -0,0083 -0,33 0,37 -0,0068 0,0380 0,59 0,72
10 0,0002 -0,0082 -0,32 0,38 -0,0106 0,0273 0,42 0,66
11 0,0009 -0,0072 -0,28 0,39 -0,0039 0,0235 0,36 0,64
12 0,0030 -0,0043 0,17 0,43 0,0040 0,0274 0,42 0,66
13 0,0037 -0,0006 -0,02 0,49 -0,0050 0,0224 0,34 0,63
14 0,0002 -0,0004 -0,01 0,49 0,0013 0,0237 0,36 0,64
15 -0,0005 -0,0008 -0,03 0,49 0,0013 0,0249 0,38 0,65
16 0,0021 0,0013 0,05 0,52 0,0005 0,0254 0,39 0,65
17 -0,0013 0,0000 0,00 0,50 0,0009 0,0264 0,40 0,65
18 0,0032 0,0033 0,12 0,55 -0,0002 0,0262 0,40 0,65
19 -0,0025 0,0008 0,03 0,51 -0,0059 0,0203 0,31 0,62
20 -0,0026 -0,0018 -0,07 0,47 -0,0032 0,0171 0,26 0,60

*, *¥% ve ¥** girasiyla %1, %5 ve %10 anlam duzeylerini gostermektedir.

Duyuru sonrasi programi uygulayan ve giinliik geri alim islemi yapan sirketlerin kiimulatif
anormal getirileri, olay tarihinden sonraki (0,+12) periyodu harig genelde Sekil 3’deki ana 6r-
nekleme benzer dalgali bir seyir izlemektedir (Sekil 4). Tablo 5 ve Sekil 4 birlikte incelendiginde
(-17), (-5) ve (-1) glinlerinde en duslk diizeylere inen kiimulatif anormal getirilerin, pozitif anor-
mal getirilerin etkisiyle olay tarihinden 1 giin 6ncesinden (-1), 2 glin sonrasina (+2) ani bir artis
gosterdigi, ancak duyuru etkisinin sonraki gtinlerde hizla azalmasi nedeniyle olay tarihinden 10
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giin sonraya (+10) kadar yatay olarak seyrettigi goériilmektedir. Duyuru tarihinden 18 giin sonra
(+18) en yiiksek seviyesini géren kiimilatif anormal getiriler burada tutunamayarak diisme egi-
limine girmektedir. Ayrica genelde negatif dalgali bir seyir izleyen kiimulatif anormal getirilerin
olay tarihinden 5 glin 6nce (-5) -%3.2256’ya kadar distigi gozlemlenmektedir.

Sekil 4: Hisse Geri Alim Programi Kapsaminda Giinliik Hisse Geri Alim islemi Yapan Sirketlerin
Kiimiilatif Anormal Getirilerinin Olay Tarihine Duyarlhgi
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Kumdlatif anormal getirilerin olay penceresi igerisinde kisa vadeli farkli periyotlarda (-/+5) t
testi sonuglarinin yer aldig1 Tablo 6’da, istatistiksel olarak anlamli periyot bulunmadigi tespit
edilmistir. Ancak Tablo 4’e benzer sekilde, programi uygulayan ve giinliik geri alim islemi yapan
sirketler tarafindan yapilan duyuru tarihleri etrafinda (-4,+5), (-4,+4), (-4,+3), (-4,+2), (-4,+1), (-
4,0), (-3,+5), (-3,+4), (-3,+3), (-3,+2) ve (-3,+1),) periyotlarinda yatirimcilar agisindan %2’nin lze-
rinde ekonomik dneme sahip pozitif kimulatif anormal getiri elde etme firsati ortaya ciktig
gorilmektedir.
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Tablo 6: Hisse Geri Alim Programi Kapsaminda Giinliik Hisse Geri Alim islemi Yapan Sirketlerin
Olay Penceresi icerisinde Kisa Vadeli Farkli Periyotlarda CAR: Dederleri ve Anlamlilik Diizeyleri
(Olay tarihinden 5 giin éncesi ve sonrasi)

Periyot (Alm?\\(:tpan) t degeri P degeri Periyot (Almf)?(':tpan) t degeri P degeri
(-5,5) 0,0172 0,80 0,78 (-3,1) 0,0226 1,23 0,86
(-5,4) 0,0172 0,87 0,80 (-3,0) 0,0186 1,01 0,81
(-5,3) 0,0174 0,82 0,78 (-2,5) 0,0096 0,57 0,71
(-5,2) 0,0189 0,90 0,80 (-2,4) 0,0104 0,62 0,72
(-5,1) 0,0178 0,85 0,79 (-2,3) 0,0098 0,59 0,71
(-5,0) 0,0137 0,66 0,73 (-2,2) 0,0113 0,69 0,74
(-4,5) 0,0235 1,18 0,87 (-2,2) 0,0102 0,63 0,72
(-4,4) 0,0242 1,24 0,88 (-2,0) 0,0061 0,38 0,64
(-4,3) 0,0237 1,22 0,87 (-1,5) 0,0135 0,85 0,79
(-4,2) 0,0252 1,34 0,89 (-1,4) 0,0142 0,91 0,80
(-4,1) 0,0241 1,29 0,88 (-1,3) 0,0136 0,88 0,79
(-4,0) 0,0200 1,07 0,83 (-1,2) 0,0151 1,03 0,82
(-3,5) 0,0220 1,11 0,85 (-1,2) 0,0141 0,98 0,80
(-3,4) 0,0228 1,17 0,86 (-1,0) 0,0100 0,69 0,72
(-3,3) 0,0222 1,15 0,86 (0,2) 0,0193 2,46 0,93
(-3,2) 0,0237 1,27 0,87 (0,5) 0,0187 1,34 0,89

Tablo 5’de duyuru sonrasi programi uygulamayan ve ginliik geri alim islemi yapmayan sir-
ketlerin kiimlatif anormal getirilerinin, olay tarihinden 9 giin 6ncesinden (-9) itibaren olay pen-
ceresi boyunca pozitif olmasina ragmen, istatistiksel olarak anlamli ¢itkmadigi gériilmektedir.
Kumdulatif anormal getiriler Sekil 3 ve 4’lin aksine pozitif dalgali bir seyir izleyerek, olay tarihin-
den sonraki 1. giine (+1) kadar artmakta ve en yiiksek diizeye ulastiktan sonra azalma egilimine
girmektedir (Sekil 5). Tablo 5 ve Sekil 5 birlikte incelendiginde olay tarihinden 18 giin 6nce (-
18) en dusik diizeye inen kiimulatif anormal getirilerin strekli arttigi ve duyuru tarihinden 1
guin sonra (+1) %6,9592 ile en yliksek diizeye ulastigi ancak burada tutunamayarak strekli dis-
tugi gozlenmektedir.
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Sekil 5: Hisse Geri Alim Programi Kapsaminda Giinliik Hisse Geri Alim lslemi Yapmayan Sir-
ketlerin Kiimiilatif Anormal Getirilerinin Olay Tarihine Duyarliligi
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Kumdulatif anormal getirilerin olay penceresi icerisinde kisa vadeli farkli periyotlarda (-/+5) t
testi sonuglarini gdsteren Tablo 7’de; istatistiksel olarak anlamh periyot bulunmadigi, ancak
Tablo 4 ve 6’dan daha fazla sayida ve miktarda ekonomik 6neme sahip periyot oldugu gorul-
mektedir. Bu baglamda yatirimcilarin, programi uygulamayan ve giinliik geri alim islemi yapma-
yan sirketlerin agikladigi duyuru tarihleri etrafinda (-4,+5), (-4,+4), (-4,+3), (-2,+2), (-1,+5), (-
1,+4) ve (-1,+3) periyotlarinda %2’'nin tzerinde; (-5,+5), (-5,+4), (-5,+3) (-5,+2), (-4,+2), (-2,+1)
ve (-1,+2) periyotlarinda %3’lin Gzerinde; (-5,+1), (-4,+1) ve (-1,+1) periyotlarinda %4’ln Uze-
rinde; (0,+1) periyodunda ise %5’in lizerinde ekonomik dneme sahip pozitif kimulatif anormal
getiri elde etme firsati oldugu gozlenmektedir.
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Tablo 7: Hisse Geri Alim Programi Kapsaminda Giinliik Hisse Geri Alim islemi Yapmayan Sirket-
lerin Olay Penceresi icerisinde Kisa Vadeli Farkl Periyotlarda CAR: Dederleri ve Anlamlilik Dii-
zeyleri (Olay tarihinden 5 giin éncesi ve sonrasi)

CAR: CAR¢
Periyot (Ahm  Yap- t degeri P degeri Periyot (Ahm  Yap- t degeri P degeri
mayan) mayan)
(-5,5) 0,0341 0,70 0,75 (-3,1) 0,0191 0,47 0,67
(-5,4) 0,0341 0,77 0,77 (-3,0) -0,0118 -0,44 0,34
(-5,3) 0,0336 0,69 0,75 (-2,5) 0,0166 0,41 0,65
(-5,2) 0,0396 0,84 0,79 (-2,4) 0,0150 0,37 0,64
(-5,1) 0,0491 1,10 0,85 (-2,3) 0,0162 0,40 0,65
(-5,0) 0,0182 0,50 0,68 (-2,2) 0,0221 0,56 0,70
(-4,5) 0,0287 0,59 0,72 (-2,1) 0,0316 0,88 0,78
(-4,4) 0,0272 0,56 0,71 (-2,0) 0,0008 0,03 0,51
(-4,3) 0,0283 0,58 0,71 (-1,5) 0,0288 0,77 0,77
(-4,2) 0,0343 0,72 0,75 (-1,4) 0,0272 0,73 0,75
(-4,1) 0,0437 0,98 0,82 (-1,3) 0,0284 0,77 0,76
(-4,0) 0,0129 0,35 0,63 (-1,2) 0,0343 0,99 0,81
(-3,5) 0,0041 0,10 0,54 (-1,1) 0,0438 1,59 0,89
(-3,4) 0,0025 0,06 0,52 (-1,0) 0,0130 0,68 0,72
(-3,3) 0,0036 0,08 0,53 (0,1) 0,0509 6,66 0,99
(-3,2) 0,0096 0,23 0,59 (0,5) 0,0359 1,01 0,82

6. Sonug¢

Bu ¢alismada 2010-2015 yillarini kapsayan dénemde agiklanan hisse geri alim programi du-
yurularinin, hisse senedi getirilerine olan kisa vadeli etkisi “Olay Galismasi” yontemiyle incele-
nerek, BIST hisse senedi piyasasinin “yari etkin” olup olmadigi arastirilmistir. Bu baglamda séz
konusu dénemde BIST’de islem gdren ve hisse geri alim programi duyurusu yapan sirketlerin
hisse senedi kapanis fiyatlari ve BIST 100 endeksi kapanis fiyatlari kullanilarak anormal getiri
elde edilip edilemeyecegi 6l¢lilmistir. Calismada ayni zamanda duyuru sonrasi program kap-
saminda giinliik geri alim islem yapmanin etkisi, sirketlerin programi uygulayan ve uygulamayan
seklinde iki gruba ayrilmasi suretiyle incelenmistir.

Arastirma bulgularina gore, hisse geri alim programi duyurularindan sonra istatistiksel ola-
rak anlamli kimilatif anormal getiri elde edilmesi miimkiin degildir. Ancak hisse geri alim prog-
rami duyurusu dncesinde, hem tim 6rneklemde, hem programi uygulayan ve glinliik geri alim
islemi yapan sirketler grubunda; farkli anlam diizeylerinde ve giinlerde, negatif kimdlatif anor-
mal getiri elde edilmesi mimkindiir. Dolayisiyla s6z konusu glinlerde (ana 6rneklemde, -20, -
18, -17, -6 ve-5; programi uygulayan sirketler grubunda,-20, -19, -18, -11, -9, -8, -7, -6, -5, -4 ve
-1) yatinnmcilar tarafindan agiga satis yapilarak kazang saglanabilir. Ancak programi uygulama-
yan ve glinlik geri alim islemi yapmayan sirketler grubunda, istatistiksel olarak anlaml kiimd-
latif anormal getiri elde edilememistir. Arastirma sonucunda, Borsa istanbul Hisse Senedi Piya-
sasinin incelenen dénem iginde hisse geri alim programi duyurularindan etkilendigi ve yari giiglii
etkin yapida bir piyasa olmadigi gézlemlenmistir.
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Ayrica olay penceresi iginde yatirimcilarin kisa vadede (-5,+5), tim 6rneklem sirket hissele-
rinde ve programi uygulayan sirket hisselerinde %2’nin tzerinde; programi uygulamayan sirket
hisselerinde %5’in lizerinde olmak Uzere, anlamli olmayan ancak farkli ekonomik 6nem diizey-
lerinde kiimilatif anormal getiri elde etme firsatlar oldugu tespit edilmistir.

Calisma bitiniyle incelendiginde ana 6rneklem ile duyuru sonrasi programi uygulayan sir-
ketleri kapsayan alt 6rneklemin, kimdulatif anormal getirilerin egilimi ve anlamhhgi bakimindan
benzerlik gosterdigi gdzlenmistir. Her iki rneklemde de geri alim programi duyurusu éncesinde
negatif dalgal bir seyir izleyen kiimulatif anormal getirilerin olay giiniine dogru artma egili-
minde olmasi, literatiirde diisiik degerleme teorisini savunan bir cok ¢alismanin (Bhattacharya
ve Dittmar, 2003; Zhang, 2005; McNally vd., 2007; Wang, 2013; Pirgaip, 2014; Andriosopoulos
ve Lasfer, 2015) bulgularini desteklemektedir. Bu kapsamda ydneticilerin hisselerin disik de-
gerlendigi diistincesiyle, piyasaya sirket hakkinda olumlu mesaj vermek istedigi ve dolayisiyla
hisse fiyatlari diisiik seviyede iken uygun zamanlamayla hisse geri alim programini kamuya acik-
lamis oldugu degerlendirilmektedir. Diger taraftan piyasanin, sirketlerin geri alim programi du-
yurularina ilk tepkisinin olumlu oldugu, ancak zaman gectikce bu tepkinin belirsizlestigi, yani
duyurunun etkisinin azalarak kayboldugu da goriilmektedir. Dolayisiyla hem sirketler hem pi-
yasa tepkisi bakimindan diisiik degerleme teorisinin BIST hisse senedi piyasasinda gegerli oldu-
gunu gosteren bu sonuglarin, gelismis piyasalarda elde edilen bulgularla értustugu gdzlenmistir.

Ancak diger iki drneklemden farkllik gésteren duyuru sonrasi programi uygulamayan sirket-
leri kapsayan alt 6rneklemde, istatistiksel anlami olmayan ve pozitif olarak artan kiimulatif
anormal getirilerin olay giiniinden sonra hizli disme egilimi igcinde olmasi ise, dislik degerleme
teorisinin bu 6rneklemde gecerli olmadigini gostermektedir. Yoneticilerin hisse fiyatlarini spe-
kilatif amach ylikseltmek i¢in duyuru yapmis olabilecegi veya baslangigta olumlu tepki gosteren
piyasa oyuncularinin duyuru sonrasinda sirketin programi uygulayacagina ikna olmamasi, bu
durumun olasi sebepleri olarak degerlendirilmektedir.

Calisma ile hisse geri alim programlarinin, sayisinin artmasina ragmen, Borsa istanbul’da
yeni uygulanmaya baslanmasi nedeniyle nakit temetti dagitimi kadar yayginlasmadigi, yoneti-
ciler ve piyasa tarafindan heniz 6ziimsenme sirecinin devam ettigi gibi ¢esitli kisitlari oldugu
gbzlenmistir. Bu baglamda heniz farkli sektorlerden az sayida sirket tarafindan uygulanan hisse
geri alim programlarinin Borsa istanbul’da amacina uygun bir sekilde planlanmasi ve dogru za-
manlama ile agiklanmasinin ve ayrica duyuru sonrasi programin uygulanarak gilinliik geri alim
islemlerinin gergeklestirilmesinin, hem piyasadaki yatirimcilar hem sirketler bakimindan, gelis-
mis piyasalarda oldugu gibi daha saglikli ve glivene dayali olumlu etkileri olacagi s6ylenebilir.
Boylece ileride yapilacak arastirmalarda, Borsa istanbul’da yayginlasacak geri alim program du-
yurularina piyasanin kisa ve uzun vadede gosterdigi tepkilerin daha dogru olcilebilecegi deger-
lendirilmektedir.
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Ozdiizenleyici Haritalar Yardimiyla Piyasa Boliimlendirmesi:
Tiirkiye ikinci El Otomobil Piyasasi Ornegi

Mehmet Ozcalici*

Ozdiizenleyici Haritalar Yardimiyla Piyasa Béliimlen-
dirmesi: Tiirkiye ikinci El Otomobil Piyasasi Ornegi

0Oz

ikinci el arag alim satimi ile ilgilenen kisi ve kurumlar,
gerceklestirdikleri islemlerde basarili olabilmek igin,
piyasanin yapisini iyi anlamak durumundadirlar. Litera-
turde ikinci el otomobillerin satis fiyatini tahmin eden
¢alismalar olmasina ragmen, ikinci el piyasada satisa
sunulan otomobillerin kiimelendirilmesine iligkin bir
¢alismaya rastlanmamistir. Bu nedenle bu galismada,
Temmuz 2016 tarihinde ilana ¢ikan 65931 adet ikinci el
veya sifir otomobile iliskin alti adet degiskenden olusan
veri seti bir araya getirilmis ve araglar yapay sinir aglari
tabanl 6zduzenleyici haritalar yontemi ile kimelere
ayrilmistir. GCalisma sonucunda ortaya c¢ikan kiimeler
istatistiksel agidan da incelenmis ve kiimelerin birbirle-
rinden farkli oldugu sonucu ortaya ¢ikmistir. Calismada
elde edilen sonuglar kaynaklarini etkin bir sekilde kul-
lanmak durumunda olan ikinci el otomobil alim satimi ile
ugrasan kisi ve kurumlara, kaynaklarini etkin yonetebil-
melerini saglayacak bilgiler sunmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Yapay Sinir Aglari, Ozdiizenleyici
Haritalar, Piyasa Bélimlendirilmesi, ikinci El Otomobil

Market Segmentation with Self-Organizing Maps:
Sample of Turkey’s Used Car Market

Abstract

Individuals and institutions that are interested with
trading used cars must understand the structure of the
market to become successful at their transactions.
Although there are various studies that aim to predict
the sales price of used cars, there is no available study
regarding the segmentation of used car market. Six
variables belong to 65931 used cars are collected from
one of the major e-commerce website in Turkey on July
2016. Used car market segmented using self-organizing
maps technique which is a special kind of artificial neural
networks. The clustering results are also investigated
with statistical techniques and it is concluded that
clusters are statistically different from each other. The
results obtained in the research presents useful
knowledge to the individuals and institutions operating
in used car market to manage their resources effective-
ly.

Keywords: Artificial Neural Networks, Self-organizing
Maps, Market Segmentation, Used Car

1. Giris

ikinci el ara¢ alim satimi ile ilgilenen kisi ve kurumlar, islemlerinde basarili olabilmek icin

ikinci el otomobil piyasasinin yapisini iyi bilmek zorundadirlar. ikinci el otomobil piyasasini iyi
tanimak, s6z konusu piyasada islem yapan alici ve saticilara yol gosterecektir. Ustelik bazi
durumlarda, aracin ikinci el piyasasindaki durumu, birinci el arag satisini bile etkileyebilmekte-
dir. Bu nedenle ikinci el arag piyasasinin modellenmesi, araglarini satmayi diisiinenler ve alim
satimla ilgilenen kurumlar agisindan olduk¢a 6nemlidir. Literatlirde ikinci araglarin ikinci el
satis fiyatini tahmin etmeye yonelik galismalar mevcuttur (Asilkan ve Irmak, 2009; Dastan,
2016; Ecer, 2013; Erdem ve Sentiirk, 2009). Buna ragmen ikinci el arag piyasasinda satisa su-
nulan araglari kimelemeye yonelik bir calismaya rastlanmamigtir. Literatlrde var olan bu agigl
kapatmak adina, bu calismada Turkiye’deki ikinci el oto piyasasinda yer alan araglar, yapay
sinir aglarinin 6zel bir ¢esidi olan 6zdlzenleyici haritalar teknigi yardimiyla kiimelendirilmistir.
Bu sekilde piyasa boélimlendirmesi gerceklestirmek, alim satimla ilgilenen kurumlar icin pazar-
lama stratejilerine sekil verecekken, araglarini satmayi diistinen bireylerin de piyasanin genel
durumu hakkinda bilgi sahibi olmalarini saglayacaktir.

L¥rd. Dog. Dr., Kilis 7 Aralik Universitesi iiBF, Uluslararasi Ticaret ve Lojistik Boliimii, mozcalici@kilis.edu.tr
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Pazarlamanin temel stratejilerinden bir tanesi miusterileri homojen gruplara ayirmaktir
(Everitt vd., 2011:9). Bélimlendirme ile pazarlama arastirmacisi bitiin piyasayi tek tek ince-
lemek yerine kiimelerden secilen kisilerle iletisime gecebilir ve piyasa hakkinda bilgi sahibi
olabilir. Ayni sekilde, hisse senetleri finansal karakterlerine gére kiimelendirildiginde, portfoy
yoneticilerinin islemlerini gerceklestirirken yol gosterici bir rol oynayabilir. Pazar analizi ile
birlikte kisith olan kaynaklar etkin bir sekilde kullaniimaktadir ve piyasa bélimlendirme islemi
ise pazar analizinin bir alt bashgi olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Fill, 2009: 291).

Pazar bolimlendirme igin kiimeleme analizinden faydalaniimaktadir. Kimeleme literatir-
de; kiimeleme analizi, boliimlendirme analizi, siniflandirma (taxonomy) veya gdzetmensiz
siniflandirma (unsupervised classification) gibi isimlerle adlandiriimaktadir ve nesneleri kiime-
lere ayirmakta kullanilan bir yontemdir. Bu kiimeleme islemi sonunda ayni kiimede yer alan
nesnelerin birbirleriyle benzer 6zellikler tagimasi ve farkli kiimelerdeki nesnelerin ise birbirle-
rinden farkh olmasi beklenmektedir (Gan vd., 2007: 3).

K-ortalamalar yontemi kiimeleme analizinde siklikla kullanilan ve temel nitelikte bir analiz-
dir (Yeh vd., 2016). K-ortalamalar yonteminde kiimeleme analizine konu olan nesneler arasin-
daki uzaklik ve kiime merkezleri arasindaki uzakliklar dikkate alinmakta ve veri seti k adet
kiimeye ayrilmaktadir. Her ne kadar k-ortalamalar yonteminin uygulamasi basit olsa ve yaygin
bir sekilde kullanilsa da bazi dezavantajlari mevcuttur. Ornegin, analizin uygulayicisi k kiime
sayisini belirlemek durumundadir. Bu durum, kullanicinin veri seti hakkinda 6nceden bilgiye
sahip olmasini gerektirmektedir. Bununla birlikte, baslangi¢c asamasinda segilen 6rnekler yon-
temin performansi tizerinde etkilidir (Everitt vd, 2011: 125). Baska bir ifade ile farkli baslangi¢
durumlarinda model farkh sonuglar tretebilmektedir. K-ortalamalar ydonteminin sahip oldugu
bu dezavantajlardan dolayi kimeleme analizinde 6zduizenleyici haritalar gibi yapay zeka tek-
niklerinin kullanilmasi gerekmektedir (ince vd., 2013).

Ozdiizenleyici haritalar yéntemi kiimeleme alaninda kullanilan yapay sinir aglari temelli bir
yontemidir. Ozdiizenleyici haritalar (Self-Organizing Maps (SOM)), mikrofinans kurumlarinin
sosyal etkisi ve finansal etkinliginin Olctilmesi (Louis vd., 2013), yatirim fonlari piyasasinin
modellenmesi ve simulasyonu (Chen vd., 2013), misteri hizmetleri ¢cagri merkezi piyasasinin
bolimlendirilmesi (Xia vd., 2015), ADSL pazarinin bélimlendirilmesi (Hanafizadeh ve Mirzaza-
deh, 2011), dinya sehirlerinin kiyaslanmasi (Arribas-Bel vd., 2013), elektrik yiikliniin siniflan-
dirilmasi (Dragomir vd., 2014) ve benzeri bircok alanda basari ile kullaniimaktadir. Ustelik
tuketici profilleme o6rneginde 6zdlzenleyici haritalar yonteminin, k-ortalamalar yontemine
gore daha iyi performans sergiledigi kanitlanmistir (ince vd., 2013). Bu nedenle bu ¢alismada
kiimeleme analizini gerceklestirmek icin dzdiizenleyici haritalar yéntemi secilmistir. Ozdiizen-
leyici haritalar yénteminin piyasa bolimlendiriimesinde kullaniimasinin bazi faydalari mevcut-
tur. Ornegin kullanici, analizi kullanirken, pazarin kag adet kiimeye ayrilacagini analize basla-
madan 6nce belirlemek durumunda kalmayacaktir. Bununla birlikte ortaya ¢ikan haritalar ¢ok
boyutlu veri setini iki boyuta indirgemektedir ve bu durum da ikinci el otomobil piyasasinin
gorsel bir sekilde degerlendirilmesine olanak saglamaktadir.

Calisma dort béliimden olusmaktadir. Bu giris bolimiinden sonra ikinci bolimde literatir-
de yapilan galismalar incelenmektedir. Uglincii bdlimde analiz ydntemi veri seti ve analiz
sonuglarina yer verilecektir. Sonug béliimiinde ise calismada ortaya ¢ikan sonug, ¢alismanin
kisitlari ve sonraki galismalar igin 6neriler yer almaktadir.
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2. Literatiir incelemesi

Ozdiizenleyici haritalar (self-organizing maps - SOM) isminin Tiirkce literatiirde birden faz-
la karsiligi bulunmaktadir. Baska bir ifade ile kavramin Tiirkge ismi konusunda bir birliktelik s6z
konusu degildir. Turkge literatlir incelendiginde, self-organizing maps ifadesinin, kendinden
dizenlenen haritalar (Alpdogan ve Bilge, 2009), 6zérgitlemeli harita aglan (self-organizing
feature maps) (Demirhan ve Giiler, 2010), 6z6rgitlenmeli haritalar (Canbaz ve Cevik, 2011),
dz-diizenlemeli harita aglari (ince vd., 2013), kendini diizenleyen haritalar (Kohonen Aglari)
(Oguzlar, 2009; Taskin ve Emel, 2010), kendini 6rgiitleyen haritalar (Ozsahin ve Yiiregir, 2012),
SOM tipinde yapay sinir aglari (Bircan vd, 2006) ve &zdiizenleyici haritalar (Ozcalici, 2011;
Ozcalici, 2016; Kutlu vd., 2008; Kutlu vd., 2009) gibi isimlerle adlandiriidigi gériilmektedir.

Kiimeleme algoritmalari yardimiyla piyasa bolimlendirme hakkinda birgok ¢alisma gercgek-
lestirilmistir. Bu calismalardan bazilarini su sekilde &zetlemek miimkiindiir. Unal ve Ercis
(2004) calismalarinda banka mdusterilerini bolimlendirmislerdir. Calismalarinin ana kitlesi
bankacilik hizmetlerinden faydalanan misterilerden olusmaktadir. 604 adet kisiyle anket
calismasi gergeklestirmislerdir. Kiimeleme analizi olarak k-ortalamalar yontemini kullanmis-
lardir. Calismalarinin sonunda banka misterilerinin farkli 6zellikler sergiledikleri ve banka
yoneticilerinin de bu durumu dikkate almak suretiyle uygun stratejiler belirlemeleri gerektigi
sonucuna ulasmislardir.

Oz ve arkadaslari (2008) calismalarinda Tiirkiye ve AB iilkelerinin karsilastirlmasinda kii-
meleme analizini kullanmislardir. Egitim, saghk ve isgilici piyasalarina iliskin gostergeleri kul-
lanmak suretiyle Tirkiye ve AB lyelerinin bir karsilastiriimasini yapmuslardir. Hiyerarsik kiime-
leme analizini kullanmislardir. Beseri sermaye agisindan, Turkiye’nin diger AB Uyesi Ulkelerden
ayri bir yerde durdugu sonucuna ulasmislardir.

Taskin ve Emel (2010) ¢alismalarinda Kohonen aglari ile parakendecilik sektoriinde bir ki-
meleme uygulamasi gergeklestirmislerdir. Bir isletmenin 10000 adet musterisine ait veri taba-
ni kullanilmis ve Kohonen teknigi ile kimeleme gergeklestirilmistir. Sekerkaya ve Cengiz
(2010) ise galismalarinda kadin tiiketicilerin aligveris merkezi tercihlerine gére kimenmesi
problemi tzerinde durmaktadirlar. 304 adet AVM muisterisine anket uygulamislardir ve kiime-
leme araci olarak k-ortalamalar yontemini kullanmiglardir.

Eklund ve arkadaslari (2011) Avrupa’daki kagit endistrisinde faaliyet gosteren sirketleri
ozdizenleyici haritalar yontemi ile kiimelere ayirmiglardir. 196 adet sirkete iliskin finansal
oranlari kullanmuglardir.

Ozsahin ve Yiiregir (2012) Tiirkiye’de otomotiv sektériinde faaliyet gdsteren firmalari, bi-
lango ve gelir tablolarindan elde edilen finansal oranlan kullanmak suretiyle 6zdiizenleyici
haritalar yontemi ile kiimelere ayirmistir.

ince ve arkadaslari (2013) calismalarinda tiiketici profilleme calismasi gerceklestirmislerdir.
Calismalarinda 6z-diizenlemeli harita aglari ve k-ortalama yontemlerini kullanmak suretiyle,
tuketicilerin alisveris motivasyonu ile birlikte karar verme stillerine dayali tiketici profili ¢ika-
rilmistir. Toplamda 1459 adet misteriyle anket gergeklestirilmis ve tiiketici profilleri olustu-
rulmustur. Sonugta 6z-diizenlemeli haritalar ydonteminin, k-ortalamalar yontemine gore daha
istlin sonuglar ortaya gikardigi raporlanmaktadir.

Ari ve arkadaslarinin ¢alismasinda (2016), Borsa istanbul’da faaliyet gdsteren 90 adet fir-
ma, finansal tablolarindan elde edilen bilgileri kullanmak suretiyle kiimelere ayrilmistir. Cals-
malarinda iki asamali kiimeleme yéntemini kullanmislardir. Ozgalici (2016) yaptigi calismada
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BIST 50 Endeksinde listelenen hisse senetlerini kimelere ayirmak amaciyla 6zdiizenleyici hari-
talar yontemini kullanmistir. Calismada etkin portféy olusturma problemi Gizerinde durulmus
ve 6zdlzenleyici haritalar yonteminin birbirlerine benzeyen hisse senetlerinin ayni kiimede,
birbirlerine benzemeyen senetlerin de farkli kiimelerde toplayabildigi ifade edilmektedir.
Calismada ayrica diger gorsel ve istatistiksel yontemler kullanmak suretiyle 6zdizenleyici
haritalar yonteminin basarili bir kiimeleme gergeklestirildigi raporlanmaktadir.

Literatlrdeki bu ¢alismalar g6z 6niinde bulunduruldugunda, ikinci el oto piyasasinda satisa
sunulan araglara iliskin bir veri seti kullanmak suretiyle kiimeleme analizinin gerceklestiriime-
digi anlasiimaktadir.

3. Arastirmanin Yontemi
3.1. Prosediir

Ozdiizenleyici haritalar, veri setindeki dogrusal olmayan iliskileri diisiik boyutlara indirge-
yen bir bilgi islemsel veri analiz (computational data analysis) yontemidir (Kaski, 2011:886).
Basitce ifade etmek gerekirse girdi setinin benzerlik grafigini olusturmaktadir (Kohonen, 2001:
106).

Ozdiizenleyici haritalarda, bitisik néronlarin benzer agirlik vektdriine sahip olacag bir re-
kabetgi 6grenme (competitive learning) prensibini uygulanmaktadir. Ogrenme siirecinde en
yuksek diizeyde aktive edilen noron (rekabeti kazanan néron) ve bu nérona komsu olan né-
ronlar, aga sunulan ornege dogru hareket etmektedir. (Mehrotra vd., 1996: 188). SOM egitim
algoritmasi, aga yeni bir 6rnek sunuldugunda kazanan néronu ve komsularini glincellemekte-
dir (Mehrotra vd., 1996: 188).

Ozdiizenleyici haritalar, girdi katmani ve Kohonen katmani (cikti katmani) olmak (izere iki
katmandan olugmaktadir. Girdi katmanindaki her bir néronun ¢ikti katmanindaki néronlarla
baglantisi vardir. Kohonen katmaninin girdisi su sekilde hesaplanabilir:

d
Yi =Z Wi Z; (1)
i=1

formiilde, wj ifadesi, girdi néronu i den, ¢ikti néronu j ye olan agirligi ve z; normallestirilmis
girdi degerini ifade etmektedir. Rekabetci 6grenme silirecinde ise en yiksek y; degerine sahip
néron kazanan noron olarak adlandiriimaktadir (Gan vd., 2007: 56).

Sekil 1’de 6zdiizenleyici haritalarin temel yapisi gorsellestirilmeye calisiimistir. Sekilde 9x7
nérondan olusan cikti (Kohonen) katmani goriilmektedir. Normallestirilmis girdi vektori z ile
temsil edilmektedir. Agirlik vektori w ile temsil edilmektedir ve girdi katmanindaki her bir
nérondan ¢iktl katmanindaki her bir nérona giden agirliklari barindirmaktadir. ¢ kazanan né-
ronu temsil etmektedir ve ¢cevresindeki néronlar ise ¢’nin komsularidir.
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Sekil 1. Ozdiizenleyici haritalar temel yapisi (Badran vd., 2005:407).

c nin komsulan

agirhk vektora w

girdi vektord Z=(Zyy w0 4 Z,)

Ozdiizenleyici haritalar kolay anlasilabilir bir yapiya sahip grafikler ortaya ¢ikarmaktadir
ancak detayh analizleri oldukga zordur. Geleneksel bir¢ok analizle baglanti kurmak mimkin-
diir ve pratikte de iyi bir sekilde uygulanabilmektedir ve birgok farkh tiirleri ortaya ¢ikmistir
(Kaski, 2011: 886).

3.2. Veri Seti

Calismanin amaci, Turkiye’de yer alan ikinci el otomobil piyasasini 6zdizenleyici haritalar
yardimiyla modellemektir. Bu amaci gergeklestirmek icin hazir bir veri seti bulunmamaktadir.
Bu nedenle veri seti, Turkiye’de faaliyet gosteren e-ticaret sitelerinden olan sahibinden.com
sitesinde yayinlanan ilanlardan derlenmistir. Sitede 2016 Temmuz ayinda 105000 adetten
daha fazla ikinci el veya sifir oto satis ilani mevcut bulunmaktadir. Bazi ilanlarda tam bilgi yer
alirken, bazi ilanlarda eksik bilgiler yer almaktadir. Baska bir ifade ile eksik bilgi s6z konusudur.
Analiz gerceklestiriimeden 6nce bu ilanlarin veri setinden ¢ikarilmasi gerekmektedir. Temiz-
leme isleminden sonra veri setinde, 65931 adet araca iliskin ilan yer almistir. Aracglarin marka-
larina iliskin tanimlayici bilgiler Tablo 1’de yer almaktadir.

Tablo 1. Calismada yer alan ilanlarin markalara gére dagilimi

Model Frekans Yuzde (%) Model Frekans Yuzde (%)

Alfa Romeo 285 0,4323 Mercedes-Benz 120 0,1820
Audi 570 0,8645 Nissan 699 1,0602
Chevrolet 2022 3,0668 Opel 6337 9,6116
Citroén 2080 3,1548 Peugeot 3375 5,1190
Dacia 1106 1,6775 Renault 11592 17,5820
Fiat 6732 10,2107 Toyota 3958 6,0030
Ford 8334 12,6409 Volkswagen 8214 12,4585
Honda 1532 2,3236 Volvo 206 0,3124
Hyundai 5465 8,2890 Skoda 772 1,1709
Kia 926 1,4045 Seat 1353 2,0521
Mazda 253 0,3837 Toplam 65931 100

Calismada kullanilacak araglar belirlendikten sonra hangi degiskenlere gére kiimelemenin
gerceklestirilmesi gerektigi problemi ortaya ¢ikmaktadir. Degiskenleri belirlemek icin uzman
goriistinden faydalanilmistir. ikinci el arag¢ alim satimi ile ilgilenen iki adet uzmanla birebir
gorisilmis ve galismanin igerigi anlatilmistir. Uzmanlar farkh firmalarda g¢alismaktadirlar ve

27



Eskisehir Osmangazi Universitesi iiBF Dergisi

her birisinin on yildan fazla satis tecriibesi bulunmaktadir. iki tur seklinde yapilan tartismalar
sonucunda bu calisma i¢in 6 adet degiskenin kullanilmasi gerektigi sonucuna varilmistir. Bu
degiskenlerden sayisal olanlara iliskin tanimlayici istatistikler Tablo 2’de yer almaktadir. Sayisal
degiskenler icin aracin satis fiyati, aracin yasi ve motor hacmi segilmistir. Kategorik degisken-
lerden ise aracin ABS, ESP ve Yokus Kalkis destegi sistemlerine sahip olup olmadiklari uzman-
lar tarafindan uygun gortlmustir. Kategorik (ikili) degiskenlere iliskin tanimlayici istatistikler
ise Tablo 3’de yer almaktadir.

Tablo 2. Calismada kullanilan sayisal degiskenlere iliskin tanimlayici istatistikler

Minimum Maximum Ortalama Standart Sapma
Fiyat 1560 70000 42987,0 12135,00
Yil 2000 2016 2011,2 2,97
Motor Hacmi 1086 2000 1452,1 144,54

Tablo 3. Calismada kullanilan ikili degiskenlere iliskin tanimlayici istatistikler

Degisken Frekans Ylzde

ABS (Antilock Braking System) Var 61277 92,94
Yok 4654 7,06

EPS (Electronic Stability Program) Var 32085 48,66
Yok 33846 51,34

Yokus Kalkis Destegi Var 20519 31,12
Yok 45412 68,88

Calismada kullanilan bitin degiskenlerin 6lgekleri birbirlerinden farkhdir. Veri seti, analiz-
de kullanilmadan 6nce asagidaki formil yardimiyla [0,1] araliginda normallestirilmis ve Olcek-
lerden arindirilmistir (Gan vd 2007: 46).

vai _ Xsski - Xmm (2)
- Xmax — Xmin

3.3. Veri Analizi

Ozdiizenleyici haritalarda kag adet néronun kullaniimasi gerektigine iliskin bir formiil mev-
cut degildir. Bu nedenle Hanafizadeh ve Mirzazadeh (2011) ¢alismasinda kullanildigi gibi bu
¢alismada da deneme yanilma yolu tercih edilmistir. Calismada bazi denemeler yapilmis ve
veri setinin kiimelere en belirgin sekilde ayrildigi néron bilesenin 20x10 adet olduguna karar
verilmistir.

Calismada analizi gerceklestirmek icin MATLAB yazilimindan faydalaniimistir. Ozdiizenleyici
Haritalar, MATLAB yaziiminda yerlesik bulunan Neural Networks Ara¢ Kutusu (Toolbox) ile
olusturulmustur. Egitim algoritmasi olarak Batch Weight/Bias Rules egitim algoritmasi kulla-
nilmistir. Performans fonksiyonu olarak Ortalama Karesel Hata (Mean Squared Error) perfor-
mans gostergesi kullaniimistir. En yiksek epoch sayisi 200 olarak kabul edilmistir.

3.4. Arastirmanin Bulgulari ve Sonuglari

Sekil 2’"de SOM Neighbor Weight Distances (SOM Komsuluk Agirlik Uzakliklart) (U Matris —
Kohonen Katmani) ve Hit Rate (Her bir ndronda hangi otomobilin oldugunu gosteren grafik)
yer almaktadir. Komsuluk agilik uzakhklari haritasi adi lizerinden de anlagilabilecegi gibi her bir
néronun (ve dolayisiyla noéronlarin icerdigi gozlemlerin) birbirlerine ne kadar uzak oldugunu
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gostermektedir. Bu harita ayni zamanda ¢ikti katmani olarak adlandiriimaktadir. Bu haritadaki
agirhk degerin sifir olmasi komsularin birbirleri ile uzak oldugunu (hi¢ yakin olmadigini) ifade
etmektedir. Bu nedenle bu sekildeki siyah veya koyu renkler kiimelerin sinirlarini belirtmekte-
dir. Ayni sekilde agik renkli baglantilar néronlarin icerdigi gézlemlerin birbirleri ile yakin oldu-
gunu gostermektedir. Baska bir ifade ile agik renkli alanlar kiimeleri icermektedir. Hit rate
seklinde ise hangi néronda hangi gézlemin yer aldigini ifade etmektedir.

Sekil 3'de ise girdi panelleri yer almaktadir. Bu panellerde de girdilere gére néronlardaki
gozlemlerin degerlerinin dagihmlari gorsellestirilmektedir. Agik renkli degerler o néronlarda
yer alan nesnelerin ylksek degerlere sahip oldugunu, koyu renkler ise o néronlarda yer alan
nesnelerin diisiik degere sahip oldugunu géstermektedir.

Sekil 2. SOM Komsuluk Adirliklari ve Hit Cizelgesi
SOM Neighbor Weight Distances
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Sekil 3. SOM Girdi Panelleri

Fiyat 3 Yil Motor Hacmi
0.8 0.8
0.6 0.6
0.4 0.4
0.2 0.2
0 0
0 5 0 5 10
ABS ’ ESP . Yokus Kalkis Destegi
15 15
0.8 0.8 0.8
10 0.6 10 0.6 10 0.6
0.4 0.4 0.4
5 5 5
0.2 0.2 0.2
0 0 0 0 0 0
0 5 10 0 5 10 0 5 10

3.5. Kiimelerin Belirlenmesi ve Ozellikleri

Analiz sonucundaki gorseller bu sekilde sunulduktan sonra sira kiimelerin yerlerinin belir-
lenmesine gelmektedir. Analiz sonucunda ortaya ¢ikan U matris ve hit rate goérselleri kiimele-
rin yerlerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. U matristeki koyu renkli néronlari ve hit rate
gorselindeki bos néronlar bir arada disindiagiimizde kiime sinirlari Sekil 4’deki gibi ortaya
cikmaktadir.

Kume yerleri belirlendikten sonra sira, kiimelere iliskin tanimlayici istatistiklerin incelen-
mesine gelmektedir. Bu asamada her kiimede yer alan otomobillerin genel durumu incelen-
mektedir. Ayrica her kiime sahip oldugu belirgin 6zellikler gz 6niinde bulundurulmak suretiy-
le isimlendirilecektir. Tablo 4’de kiimelerde yer alan araclara iliskin 6zellikler 6zet olarak su-
nulmustur.
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Tablo 4. Kiimeler ve Ozellikleri
Kimel Kime 2 Kime 3 Kime 4 Kime 5

Arag Sayisi 26204 14554 17531 2988 4654

Kiime Yiizdesi 39,74 22,07 26,59 4,53 7,06

Min 1560 11750 2100 17950 2500

Fivat Max 70000 70000 70000 70000 70000

¥ Ortalama 36289,81 46108,27 52905,28 45563,73 31917,77

std Sapma 8685,68 9569,93 10165,96 9686,75 12047,37

Min 2000 2000 2000 2000 2000

vl Max 2016 2016 2016 2016 2016

Ortalama 2010,27 2011,72 2012,75 2011,52 2008,85

Std Sapma 3,07 2,2 2,06 2,83 3,91

Min 1086 1086 1086 1086 1086

Motor Hacmi M3 2000 2000 2000 2000 2000

Ortalama 1412,68 1501,87 1473,63 1471,86 1425,2

Std Sapma 139,91 132,45 145,22 141,5 139,26

ABS Var 26204 14554 17531 2988 0

Yuizde (%) 42,76 23,75 28,61 4,38 0

£sp Var 0 14554 17531 0 0

Yiizde (%) 0 45,36 54,64 0 0

Var 0 0 17531 2988 0

Yok. K. Dest.
ok K.Dest- yiizde (%) 0 0 85,44 14,56 0

Kimelerin 6zellikleri ve isimlendirmesini su sekilde gerceklestirmek miimkindr.
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Kiime 1 (Yaygin Araglar): En fazla aracin yer aldigi kime bu kiimedir. Ortalama olarak 2010
model araglarin yer aldigi bu kiimede fiyat ortalamasinin da 36000 TL civarinda oldugu goril-
mektedir. Bu kiimede yer alan araglarin motor hacmi ortalama 1412 cm?3 tiir. Bu gruptaki her
aracta ABS sistemi olmasina ragmen, hicbir aracta ESP ve kokus kalkis destegi bulunmamakta-
dir.

Kiime 2 (Giiglii Motor): incelenen araglarin %22,07 sinin yer aldig kiimedir. Bu kiimedeki
araglarin ortalama fiyati 46000 TL civarindadir ve motor hacimleri ortalama 1501 cm3 tr.
Ortalama model yili 2011’dir. Her aragta ABS ve ESP sistemi varken, hicbir aracta yokus kalkis
destegi yoktur. Bu ozellikler g6z 6niinde bulunduruldugunda kiime 1’den daha lst modeldeki
araglarin yer aldigini séylemek mimkinddr.

Kiime 3 (Modern Araglar): incelenen araclarin %26,59 u bu kiimede yer almaktadir. Dola-
yisiyla en genis hacme sahip ikinci kiimedir. Araglarin ortalama fiyati 52000 TL civarindadir.
Model yillarinin ortalamasinin 2012 oldugu gériilmektedir. istisnasiz her aragta ABS, EPS ve
yokus kalkis destegi bulunmaktadir. En pahali ve en yeni araglar bu kiimede yer almaktadir. Bu
kiimede yer alan araglarin ortalama motor hacimlerinin 1473 cm3 oldugu goériilmektedir.

Kiime 4 (Yari-Modern): Bu kiimede 2988 adet arag¢ bulunmaktadir ve az aracin yer aldigi
kiime bu kiimedir. Ortalama 45000 TL civarindaki araglarin motor hacimlerinin ortalamasinin
1471 cm3 oldugu ve araglarin model yillarinin ortalama 2011 oldugu anlagiimaktadir. Araglar-
da ABS ve yokus kalkis destegi bulunmaktadir, ESP ise bulunmamaktadir.

Kiime 5 (Eski Araglar): ikinci en diisitk hacme sahip kiime bu kiimedir. incelenen araglarin
%7,06 si bu kimede yer almaktadir. Ortalama fiyatlarinin 31000 TL civarinda oldugu gorul-
mektedir. Araglarin model yillari ortalama 2008 olarak hesaplanmistir. Motor hacimleri ise
1425 cm? tiir. Hicbir aracta ABS, ESP ve yokus kalkis destegi bulunmamaktadir.

Kiimelerde yer alan sayisal degiskenlerin birbirlerinden farkli olup olmadigini élgmek igin
ANOVA analizi gergeklestirilmistir. Strekli degiskenlere ilisgkin ANOVA testi sonuglar Tablo
5’deki gibidir. Tablodaki sonuglara gore fiyat (F = 9849,91, p<0,01), araglarin model yillari
(F=3197,22, p<0,01) ve motor hacimleri (F=1144,44, p<0,01) degiskenlerinin hepsi bes ayri
kiimede istatistiksel agidan anlaml farklilik sergilemektedir. Bu bulgu kiimelerde yer alan
araglarin sayisal 6zellikleri bakimindan birbirinden iyi bir sekilde ayristigini kanitlamaktadir.

Tablo 5. Siirekli degiskenlere iliskin ANOVA tablosu

Varyansin Kaynagi Kareler Toplami Sd Kareler Ortalamasi F p
Fiyat Gruplararasi 3,63175E+12 4 9,08E+11 9849,91 0,000
Gruplarigi 6,07688E+12 65926 92177257
Toplam 9,70863E+12 65930
Yil Gruplararasi 94373,57 4 23593,39 3197,22 0,000
Gruplarigi 486490,36 65926 7,38
Toplam 580863,93 65930
Motor Gruplararasi 89434754,5 4 22358689 1144,44 0,000
Hacmi Gruplarigi 1287979315 65926 19536,74
Toplam 1377414070 65930

32



Agustos 2017, C. 12, S. 2

3.6. Kiimeleme Analizinin Performansinin incelenmesi

Kimeleme calismalarinda kiimeleme islemi gergeklestirildikten sonra kimelemenin dogru-
lanmasi yoniinde (cluster validity) analizlerin gergeklestirilmesi gerekmektedir. Kiimeleme
dogrulamasini gercgeklestirecek gostergeler literatiirde agiklanmaktadir (Gan vd., 2007:305-
314). Bu yontemlere ek olarak Silhouette katsayilarini hesaplamak suretiyle de kiime dogru-
lanmasi gergeklestirilebilir (Kaufman ve Rousseeuw, 2005). Ustelik bu katsayilar yardimiyla
silhouette grafigi de cizilebilir. Kime kalitesini bu sekilde gorsel degerlendirme GstinlGgi
sundugundan dolayi ¢alismada silhouette katsayilari ile dogrulama tercih edilmistir.

Silhouette degerleri su formil yardimiyla hesaplanmaktadir (Kaufman ve Rousseeuw,
2005:85):

. b(@) — a(i)
"0 a0 ¥

formulde afi) ifadesi i nesnesinin ayni kiimedeki diger nesnelere ortalama uzakhgi ve b(i)
ifadesi ise i nesnesinin farkli kiimelerdeki noktalara ortalama uzakliklarinin en kiiguguddr.
Silhouette degerleri [-1,1] araliginda degismektedir. Bu degerin yiiksek olmasi, nesnenin kendi
kiimesi ile iyi eslestigini ve komsu kiimelerle zayif bir sekilde eslestigini ifade etmektedir. Yik-
sek s degerlerinin olmasi kiimeleme isleminin basarili bir sekilde yapildigini ifade ederken,
dusik degerlerin olmasi kiimeleme analizinin basarisiz bir sekilde yapildigina isaret etmektedir

Sekil 5. Silhouette Grafigi

Kumeler

0 0.2 0.4 0.6 0.8 1
Silhouette Degerleri

Sekil 5’de Silhoettte Grafigi gorilmektedir. Her bir kimedeki nesnelerin Silhouette deger-
lerine iliskin tanimlayici istatistikler Tablo 6’da sunulmustur. Tablodaki degerlerde negatif bir
degerin olmadigi ve en dislik silhouette degerinin 0,4225 oldugu gorilmektedir. Bu sonuglari
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g6z 6nlinde bulundurmak suretiyle 6zdlizenleyici haritalar yontemi yardimiyla gerceklestirilen
kiimeleme analizinin dogrulandigini sdylemek mimkiinddr.

Tablo 6. Silhouette Degerlerine iliskin tanimlayici istatistikler

S(l) Min Max Ortalama
Kiime 1 0,4626 0,9306 0,8687
Kiime 2 0,4775 0,9427 0,8955
Kiime 3 0,4225 0,9403 0,8894
Kiime 4 0,5160 0,9297 0,8684
Kiime 5 0,5519 0,8943 0,8158
4. Sonug

Calismada Turkiye ikinci el oto piyasasinin 6zdiizenleyici haritalar yardimiyla modellenmesi
amaglanmistir. Bu amagla mimkin oldugunca ¢ok sayida otomobile iliskin bilgiler bir araya
getirilmeye ¢alisiimistir. Yapilan analiz sonucunda ikinci el oto piyasasinda satisa sunulan arag-
lar kimelendirilmistir. Piyasanin kag adet kiimeye ayrilacagl 6nceden bilinmemektedir. Bitiin
veri seti analiz edildiginde araglarin bes adet kiimede toplandigi ortaya cikmistir. ikinci el ara-
balarin fiyat, arag yasi, kilometre ve giivenlik donanimi gibi araclar icin 6nemli olan kriterlere
gore kiimelere ayrilan bu calisma, ikinci el arag¢ satimi ile ilgilenen kisi ve kurumlara daha iyi
pazarlama stratejileri gelistirmeleri igin bir sistem sunmaktadir. Calisma sonuglari ayni zaman-
da istatistiksel agidan incelenmis ve ortaya ¢ikan bes adet kiimenin birbirinden oldukga farkl
oldugu kararina varilmistir. Bu galisma ile birlikte literatiirde ikinci el otomobil piyasasini farkh
yontemlerle modelleyen ¢alismalarin sayisinin da artmasi beklenmektedir.

Calismada bazi kisitlar mevcuttur. ilk olarak néron sayisi (veya harita boyutu) deneme ya-
nilma yoluyla belirlenmistir. ilerleyen calismalarda néron sayisi farkli ydntemlerle belirlenebi-
lir. Degisken segimi icin de uzman goruslerinden faydalaniimistir. Gelecek ¢alismalarda (Hana-
fizadeh ve Mirzazadeh, 2011) ¢alismasinda oldugu gibi bulanik delphi yontemi kullanmak
suretiyle degiskenler segilebilir. Calismada uzman goérugleri dogrultusunda alti adet degisken
kullanilmistir. ilerleyen calismalarda aracin kilometresi, yakit tiirii, vergisi, boyutlari, hasarli
parca sayisi gibi degiskenler de kullanilabilir. Daha genis donanim ve daha blyuk veri seti
kullanmak suretiyle daha genel sonuglara ulasmak muimkiin olabilir. Calismada kullanilan
degiskenlerden biri de aracin fiyatidir. Bazi ilanlarda pazarlik yapmak suretiyle, ilan fiyatindan
daha diisiik fiyata alim gerceklestirmek miimkiin olabilecektir. ilerleyen ¢alismalarda, erisilebi-
lirse gergek satis fiyatlari kullanilabilir.
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The Effect of Provincial Financial Development Levels on
Open Education System of Anadolu University

Bahar Berberoglu!
C. Necat Berberoglu?
Caglar Karaduman?
Rabia Ece Omay*

illerin Finansal Gelisme Diizeylerinin Anadolu Universi-
tesi Agikégretim Sistemine Etkileri

Oz

Bu ¢alisma, il bazinda finansal gelismisligin Agikogretim
Sistemine yonelen talebi nasil etkiledigini arastirmaya yo-
neliktir. illerin gelismislik endeksi ile Anadolu Universitesi
Acikogretim Sistemi’ne yonelen talep 2012 yih itibariyle
incelenmistir Dogrusal ve dogrusal olmayan iki farkh reg-
resyon teknigi kullanilmistir. Analiz sonucunda, istanbul,
Ankara ve izmir illerinin Agikdgretim Sistemine yonelik ta-
lebi finansal kosullar altinda daha 6zel bir yere sahip ol-
dugu tespit edilmistir. Analiz daha sonra bu Ug il disarida
birakilarak yirutalmagstir. Dogrusal olmayan regresyon
modellerinin sonuglari istatistiksel olarak daha anlamli
bulunmustur. Sonugta, Anadolu Universitesi Agikdgretim
Sistemine yonelen talep ile illerin sosyoekonomik gelis-
mislik diizeyleri arasinda pozitif bir iliski bulunmustur.

Anahtar Kelimeler: Finansal Gelisme, Acikdgretim Sis-
temi, Dogrusal Regresyon Modeli, Dogrusal Olmayan Re-
gresyon Modeli

The Effect of Provincial Financial Development Levels on
Open Education System of Anadolu University

Abstract

This study aims to investigate how the provincial financial
development levels affect the demand towards the open
education system. We examined the Provincial Financial
Development Index and the demand for Anadolu Univer-
sity Open Education System as of the year 2012. We em-
ployed two different techniques as linear and nonlinear
regression. According to the analysis results, it was found
that the demand for the open education system in Istan-
bul, Ankara, and lzmir possess special characteristics in
relation to the financial conditions. In addition, similar
analyses were done after excluding these three provinces
The results of the nonlinear regression models were
found to be statistically more significant. In conclusion, a
positive relationship was found between the demand for
Anadolu University Open Education System and the levels
of financial development of the province.

Keywords: Financial Development, Open Education Sys-
tem, Linear Regression Model, Nonlinear Regression
Model

1. Introduction

There is a strong interaction between the social, economic, and financial powers and the
educational and cultural levels of countries. The same interaction exists between the social,
economic, and financial powers and the educational and cultural levels of provinces of a
country. Economic and financial development means that industrialization, attainment of
economic and political freedom, and the provision of educational opportunities to all populace.
One of the most effective ways to provide educational opportunities to all segments of the
society is the open and distance education. In this context, it is very meaningful and important
that Anadolu University Open Education Faculty (OEF) provides these opportunities in all the

provinces in Turkey.
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In the 1970s, while Anadolu University was an Academy, it has established the
infrastructure of open and distance education in an educational institution for the first time in
Turkey, in order to make mass education. By the year 1982, Law 2547 was enacted in Turkey
for restructuring the objectives of higher education. While this law was being prepared, the
first Open Education Faculty in the Turkish education system was established in Anadolu
University in Eskisehir. This can be considered as a success of Eskisehir Academy. The Anadolu
University OEF has grown and developed since its foundation 1982, without losing speed, fol-
lowing the realities of the country and the developments in open and distance education
(Berberoglu, 2017).

Anadolu University OEF has been offering open and distance education to a large audience
since 1982. When we discuss the situation in the 2014-2015 Academic Year by December 2014,
with the number of faculties providing education with OEF system, in total 1,365,944 students
were continuing education, including 602.520's women and 763.424 men
(www.anadolu.edu.tr/universitemiz/sayilarla-universitemiz). With the number of students and
through open and distance facilities AU is located among the mega-universities in the world.
Also, it is offering educational opportunities across the country to many women who are not
only in the cities but also in the countryside where they are not able to benefit from formal
education. This phenomenon reflects directly to the country's gender parameters and it makes
a significant contribution to the country's development.

Human and physical capital are the two major forces in the socio-economic growth and
structural change in a society. Education is the most important component of human capital.
While the education level is increasing the quality of human capital will also increase. However,
improving the quality of human capital is possible only through lifelong education. Today, in
training policies and in lifelong learning the importance of open and distance education is well
known. In the areas of increasing living standards, reducing social inequalities and creating
higher education opportunities the open and distance learning and lifelong education are two
important factors. In order to create equal opportunities in higher education, considering the
problems of increasing population, economic and financial impossibilities, being female or
handicapped or being arrested and already working, the importance of open and distance ed-
ucation in Turkey will be more clearly understood.

Today, as well as economists, policymakers and practitioners are discussing on the ways of
increasing the quality of human capital. Authorities, giving direction to the country’s education
policy, should be aware and take into account of the quality of human capital and have to
develop policies in that direction. The quality of human capital and the quality of labor training
are the most important factors in decreasing the inter-country differences in income and
production levels (Berberoglu, 2016). Skilled manpower can be created through training as a
result of human and information combination. This duo, in the long term but is formed by the
contribution of open and distance education and lifelong learning. In this perspective, Anadolu
University is providing a positive and continuous contribution to skilled manpower in Turkey
with open and distance learning since 1982.

Continuation of the life of a living being firstly depends on its adaptation to the environ-
mental conditions and the ability of re-adaptation to any kind of change that may emerge under
these conditions. Giving appropriate reactions to the differentiating environment and adapta-
tion to differentiating conditions is only possible with continuous learning. In giving appropriate
reactions to the changing conditions and learning how to adapt to the environment, obtaining
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new information continuously is a basic necessity for humans to maintain their lives. Thus, hu-
mans and other living beings cannot live for a long time without learning how to make use of
their environment to meet their basic needs.

As known, people have to make decisions during their lives on how to live and how to main-
tain their lives, since the most important difference separating humans and biological beings,
from the other living beings is their social and cultural qualification. All the problems encoun-
tered by the individuals during their lives have been solved on the basis of these decisions.
Undoubtedly, living quality and welfare of the people have definitely depended on the right-
ness of the aforementioned decisions. Because the most basic condition for making right deci-
sions is to have correct information, lives of people must be filled with the concepts “continu-
ously obtaining information and learning” so that people can reach the desired life quality. The
most important means to provide the services of continuously obtaining information and learn-
ing, which are necessary for the individuals to have the lifestyles they desire, is the lifelong
education.

Education is generally defined as “the process of reinforcing the human personality” and
“the investment made in the human capital (social capital)” (Berberoglu, 2016). The objective
of obtaining information and learning can be fulfilled when education is sustained formally in a
planned way at schools or informally in the individuals’ environment of residence. However,
informal education has a constant characteristic while people generally benefit from the formal
education in a certain time of their lives. Today, the process of technological development and
popularization has led to the emergence of the “Information Age” concept. This process has
made it possible to fulfill the objectives for increasing the quality of the informal education in
the residence environment of the individuals, expanding and improving its scope and content.

Hence, the case of continuously obtaining information and learning with informal educa-
tion, which used to occur casually in the residence environment of the people before, has
gained a formal structure as a result of the technological development and spread and under
the name of lifelong learning, it has become worldwide popular.

On the other hand, education is a concept which can be evaluated depending on many fac-
tors. One of these concepts is the indicator of financial development. In Turkey, within the
frame of the literature, the studies in which financial development levels are compared on the
basis of the country are frequently encountered. However, the studies carried out on the scale
of a province for Turkey are rarely observed. While our study is assessing the relation between
education and financial development, it is the first and an original study which addresses the
relation between the Open Education System and province-based financial development index.

In general, the development and effective functioning of a financial system are possible in
the environments in which elements such as the accessibility of financial instruments stand out
(Saldanli & Seker, 2013). The elements which reveal the financial system of a country are the
outlook, characteristics and proportional sizes of financial instruments and institutions. In a
country such elements also shape the structure of the financial system, financial instruments
and, institutions and the whole economy (Ocal et al, 1999).

The need for investigating the socioeconomic factors which play an active role in eliminating
regional instabilities arises due to the prevention of social and economic integrity and develop-
ment of the country. When it comes to economic factors, financial variables also appear as an
important parameter in both regional and provincial development (Yamanoglu, 2008).
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Huang (2005) examined the basic factors of financial development for developed and de-
veloping 64 countries. According to the findings the financial development levels are deter-
mined by the elements such as income and cultural features as well as the quality of the organ-
izational structure, macroeconomic policies and geographical features (Ak et al., 2016). “Finan-
cial development” described as variation and proliferation of the instruments used in finance
markets is, in fact, a variable which cannot be easily measured. Thus, we consider that various
index types can be derived in order to measure this variable in many various studies. Which
indicator measures the financial development level better is through finding and selecting the
indicators which can reflect the unique conditions of the relevant country and region in the
best way (Ak et al., 2016). Lynch (1996) suggests that monetary magnitudes, magnitudes with
respect to loans and magnitudes related to capital markets should be used as indicators related
to the financial development. Kar et al. (2008) attach importance to creating an index out of
the indicators with related to both monetary, credit and capital market in order to measure the
financial development level. Extending indexes in a way that will include the variables related
to banking and capital market will raise the information regarding financial development to the
highest level. Therefore, the use of variables especially related to banking and capital markets
in the index calculations should be used in the analysis due to their representing various func-
tions of financial markets (Ak et al., 2016).

The most important index prepared on the financial development of countries is the Finan-
cial Development Index published every year by the World Economic Forum. However, when
financial development is tried to be examined on the basis of provinces, it is impossible to find
an index prepared by an official institution. We used the index values calculated by Gil and
Cevik (2014) by taking the variables used in the calculation of the financial index of the prov-
inces into consideration. They utilized 9 financial indicators in Table 1 while creating the index
related to the financial development levels of the provinces.

Table 1: Financial Variables Used in Index Formation

Financial Development Criteria Data Sources

Saving Deposits Banking Regulation and Supervision Agency
Cash Loans Banking Regulation and Supervision Agency
Non-cash Loans Banking Regulation and Supervision Agency
The Ratio of Non-Performing Loans Banking Regulation and Supervision Agency
Number of the branches of Banking Sector Banking Regulation and Supervision Agency
Number of ATMs The Banks Association of Turkey

Number of interactive banking customers The Banks Association of Turkey

Number of merchants The Banks Association of Turkey

Number of POS machine The Banks Association of Turkey

Source: Gl and Cevik (2014)

When the index values were examined, among the provinces istanbul ranks the first. It is an
expected result that Istanbul which we can define as the capital of finance in Turkey. Moreover
whereas Istanbul ranks first with the value of 23.17, it is followed by Ankara with the value of
7.01 and Izmir with the value of 4.06. When the total of these three provinces is proportionately
evaluated at the country’s level, 68.7% of the Deposit Volume, 57.8% of Cash Credits, 46% of
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the Number of Branches and 43.7 % of the Number of ATMs are seen to be present in these
three provinces (Gll & Cevik, 2014).

Nowadays, the concept of globalization is frequently mentioned. One of the reasons for this
is that, with each passing day increasing finance capital and competition, improvements in
transportation, communication, and information technologies are affecting the whole world
more. These factors also have an impact on adult education (Miser, 2002).

Depending on the excess of young population and rapid population growth in Turkey, in the
foreseeable future, a significant increase may be observed in the rate of the labor population
to the total population. Accordingly, new employment opportunities should be created in order
to increase the proportion of active workers in population.

The potentially positive effects of population growth on economic growth in the mid and
long terms are closely related to the investments to be made in human capital. Hence, the
knowledge and skill level of the young population who has a great potential should be raised
and utilized productively by increasing the real level of education expenditures (Yamanoglu,
2008). Especially, in countries where the young population shows a rapid increase, such as in
Turkey, higher education demand can be met by providing a better education with lower cost
to more people through open and distance education (Berberoglu, 2010).

When it comes to adult education, lifelong education has the most important role in espe-
cially higher education following the secondary education and increasing the quality of human
capital. In this context, open and distance education in Turkey is of great importance in lifelong
education. Anadolu University is the leading university in terms of the number of students and
adult education in Turkey with the Faculty of Open Education where open and distance educa-
tion is given.

In parallel with the year in which the Financial Development Index was calculated, the year
2012 was also taken into consideration in the data related to the Faculty of Open Education.
The dependent and independent variables included in the study are presented in Table 2.

Table 2: Variables Used in the Study and Their Definitions (2012 values)

Dependent Variables Independent Variable

yl New Enrolments fige The Provincial Financial Devel-
y2 Additional Placements opment Index

y3 Vertical Transitions

\Z Degree Completions

y5 The Second University Enrolments

y6 Renewal of Enrolments

y7 Total

Source: Anadolu University, Open Education Faculty

The row data of the variables addressed in Table 2 which are 2012 values were given to the
researchers with the special consent of Anadolu University, Deanship of the Faculty of Open
Education.

The initial analyses and correlation diagrams results indicated the provinces of Istanbul, An-
kara, and lzmir as the outliers consistent with our expectations. The outliers could weaken the
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power of our estimation in linear and non-linear models. Since these 3 provinces are the set-
tlements which display great differences from other provinces with both their financial index
values and the number of students included in the Open Education System correlation diagrams
were recreated by removing these provinces from the dataset.
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Figure 1: The Relationship Between fige and Dependent Variables

In these scatter diagrams displayed in Figure 1, the financial development index of the prov-
inces except for Istanbul, Ankara and Izmir are on the horizontal axis and the dependent varia-
bles of the Open Education System included in Table 2 were given on the vertical axis.
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2. Methodology and Analysis

In this study, two different regression models were considered, linear model (LM) and non-
linear model (NLM), taking into account the relations between variables. The regression models
were designed to reveal the effect of the independent variable on each dependent variable.
The LM and NLM regression models were defined as in equations 1 and 2, respectively.

LM:y; =a+x{p + ¢ (1)

In Equation (1) a is the constant term, y; (i = 1, 2, ..., n) is the dependent variable (response
variable), x; is the independent variable, 8 is the vector of slope parameters and ¢; are i.i.d.
random error terms.

NLM: Vi = f(xi) + & (2)

f(x;) itself included in Equation (2) is a continuous unknown smooth function in the first
and second order partial derivatives [a,b]. While various selections of this function are possible,
in the study, the natural cubic spline which renders the penalized error sum of squares mini-
mum was used (Green and Silverman 1994; Hastie and Tibshirani, 1999; Omay, 2007; Wood,
2000; Wood, 2002).

While establishing the models, the data related to the demand for OEF were used with the
normalization process being applied due to the normalization of the indexes calculated by Giil
and Cevik (2014) as in Equation 3. The normalization formula is as follows:

Normalization = dasle

max — Xmin

(3)
Where X,,in and X,,,, are the lowest and the highest values of the significant variable,
respectively.

All of the statistical analyses carried out in this study were conducted with the help of R
program which contains methods, stats, graphics, splines, and MASS. (www.r-project.org).

All models excluding Istanbul, Ankara and lzmir were created initially by using the Linear,
afterwards, the Non-Linear Regression Analysis. The results of LM and NLM analyses were dis-
played in Tables 3 and 4 respectively:

43



Eskisehir Osmangazi Universitesi iiBF Dergisi

Table 3: Linear Models (LM) Created by Linear Regression Analysis

The Provincial Financial L2 AlC (Akal.ke -
Development Index Bo B1 Adj. R F Information  Deviance
p Criteria)
Coefficients
38.057 36.548

Model | (standard (1.431)"™ (2.078)""
(New error) 0.8002 309.4 580.4023 7208.124
Enrolments)

t value 26.59 17.59

Coefficients 39.250 34518
Model Il (standard 1 '913)”, 2 .778)*“
(Additional error) ’ ’ 0.6658 154.4 625.6991 12883.360
Placements)

t value 20.51 12.43

Coefficients
Model Il (standard ?ff;:) (3::373‘?(;
(Vertical error) ' ' 0.8632  486.8 552.7334 5055.512
Transitions)

t value 33.21 22.06

Coefficients 35.765 35.786
Model IV (standard 1 .216)"' 1 '765)m
(Degree error) ' ' 0.8419 4111 554.9367 5200.350
Completions)

t value 29.42 20.28

Coefficients
Model V (standard 38.811 35.913

1.723)"™" 2.501)""

S:;jg&”d error) (1.723) (2.501) 07272 2062 609.3047 10441.120
Enrolments) ¢ y5)ue 22.53 14.36

Coefficients
Model VI (standard ?fgf; ?15:1853)
(Renewal of error) ' ' 0.8767  548.5 531.1296 3832.462
Enrolments)

t value 33.34 23.42

Coefficients
Model VII (standard 34’813"‘ 35’367"‘
(Total) error) (0.984) (1.428) 0.8883 613.2 521.9086 3405.151

t value 35.39 24.76

Significant codes: 0 “***’0.001 ** 0.01 *

All the models and their coefficients created with linear regression turned out to be statis-
tically significant with the F and t-test according to Table 3. Afterwards, the non-linear regres-
sion models were created with the penalized least squares method. These are presented in

Table 4:
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The Provincial Financial

. s 02 .
Development Index Bo f(fige) Adj. R AIC Deviance
Coefficients 22.0090 3722
(standard error) (1.036)
Model |
(New t and F values t=21.25 F=79.33 0.824 575.2195 6130.85
Enrolments)
p values <2e-16"™" <2e-16""
Coefficients 24.0930 4611
Model Il (standard error) (1.361) ’
(Additional
Placements) t and F values t=17.71 F=34.77 0.715 618.622 10453.98
p values <2e-16"" <2e-16™"
Coefficients 22.9489 5701
Model 1l (standard error) ~ (0.8296) ’
(Vertical
Transitions) t and F values t=27.66 F=90.93 0.890 542.4397 3827.958
p values <2e-16"" <2e-16""
Coefficients 20.0513 5.476
Model IV (standard error)  (0.8074) ’
(Degree _ t and F values t=24.83 F=87.98 0.883 537.9987 3637.032
Completions)
p values <2e-16™" <2e-16""
Coefficients 23.0420 5.705
Model V (standard error) (1.191)
t and F values t=19.35 F=40.28
(Th.e Se?ond 0.780 598.8163 7885.287
University
Enrolments) p values <2e-16"" <2e-16""
Coefficients 19.2121 6.179
(standard error) (0.7148)
Model VI tand F values t=26.88 F=97.69
(Renewal of 0.903 519.6321 2822.597
Enrolments)
p values <2e-16 <2e-16
Coefficients 19.2800
6.238
Model VII (standard error) (0.66) 0.915 507.2455 2404.533
(Total) t and F values t=29.21 F=113 ) ’ ’
p values <2e-16"" <2e-16""

Significant codes: 0 “***’0.001 **’0.01 *’

Based on the NLM estimation results, the parameters are also significant smaller than %
0.001 level. However, the non-linear models in Table 4 have a much better performance when
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compared to the linear models in Table 3 according to R?, the Akaike Information Criterion, and
Deviations. The R? value of nonlinear models turned to be higher, and the Akaike Information
Criteria and deviations much lower. Thus, we created models which can much better represent
the dataset in our hand with nonlinear regression. It is especially necessary to display the cur-
vilinear graphic structure of these models. NLM Curve and confidence intervals are given in
Figure 2:
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Figure 2: Curves of Relationship between Fige and Dependent Variables

The degrees of freedom were observed for every variable on the vertical axis of Figure 2.
The degrees of freedom of 3.72 for y1; 4.61 for y2; 5.7 for y3; 5.48 for y4; 5.71 for y5; 6.18 for
y6 and 6.24 for y7, were determined regarding the Open Education System included in Table 2.
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3. Conclusion

The differing financial development levels of the provinces in Turkey is one of the most im-
portant starting point of the planned development. Accordingly, the realization of financial de-
velopment within the country at different speeds, exposes some disparities. The development
levels between the provinces in the country can be balanced by implementation of successful
financial policies which are based on the results and the interpretation of such spatial studies.
One of the most important indicators taken into account in determining the differences in de-
velopment is education. Therefore, open and distance education together with lifelong learn-
ing will be the topics which will gain greater importance for every other day. Because, education
must be considered as lifelong continuous information-obtaining, learning and research pro-
cess in the information age.

The banks in developed economies, while they execute economic transactions, are used
extensively in the transactions of disposition and storage of income and borrowing. The loans
provided by the banks to finance commercial and industrial activities are directly related to the
investment potential and the tendency of savings to turn into an investment. With regard to
the banking transactions, the elements such as saving volume, provided loan level and the ex-
tensiveness of the services are defined as the development indicators. In other words, the
banking system which has the feature of creating money is significant in diminishing develop-
ment discrepancies due to ensuring the growth of revenue.

This study was produced with the aim of being helpful for the decision makers of the prov-
inces to be able to see the big picture. Within the educational perspective of the country, which
will be able to reflect the province-based demand level for the Open Education System in terms
of the financial development in Turkey. The relations between the index value created with
the financial variables that we used in our analysis and the demand for the Open Education
System were examined by using both linear and non-linear models. Although the models and
coefficients turned out to be statistically significant, it was seen that the non-linear models have
a better performance according to R?, the Akaike Information Criterion, and Deviation values.
As a consequence, we were able to ascertain and clarify via the non-linear models that the
financial development index of the provinces affects the demand for the Open Education posi-
tively and with a curvilinear relation.
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Yurtdisi isci Gelirleri ve Hollanda Hastaligi: Secilmis Ulkeler

i¢in Bir Panel Veri Analizi

Emrah Eray Akca?
Harun Bal?

Yurtdigi isci Gelirleri ve Hollanda Hastaligi: Segilmis Ul-
keler igin Bir Panel Veri Analizi

Oz

Ev sahibi tlkenin Gretim, yatirim ve istihdam yapisi gibi bir
dizi parametre Uzerinde etkili olan yurtdisi is¢i gelirleri
(YiG)'nin, reel déviz kurunu etkilemesi dolayisiyla dis tica-
ret yapisi izerinde de etkileri s6z konusudur. YiG’nin yani
sira dogrudan yabanci yatirimlar, portfoy yatirimlari ve
dis yardim gibi gesitli sermaye akimlari yoluyla ortaya ¢i-
kabilen ve literatiirde Hollanda Hastaligi olarak adlandiri-
lan bu olayin ¢ikis noktasi, dogal kaynak kesiflerinden do-
layr dig finansman giriglerinde yasanan ani ve biyik ha-
cimli artiglar olmustur. Bu calismada, en fazla YiG elde
eden ulkeler arasindan segilen 9 Ulkeye ait 1990-2014 d6-
nemi panel verileri kullanilarak, YiG’nin ev sahibi {ilke d&-
viz kurunda bir reel degerlenmeye yol agip agmadiginin
tespit edilmesi amaglanmustir. Cift yonlu rassal etkiler tah-
mincisinin kullanildigi analizden elde edilen bulgular, bir
Hollanda Hastalidi belirtisi olarak, YiG'nin reel degerlen-
meye yol agtigina isaret etmektedir.

Anahtar Kelimeler: Yurtdisi isci Gelirleri, Hollanda Hasta-
lig1, Panel Veri Analizi

Workers' Remittances and Dutch Disease: A Panel Data
Analysis for Selected Countries

Abstract

Workers’ remittances, that have influence on a range of
parameters like production, investment and employment
structure of host country, exert effects on the foreign
trade structure as well through its impact on real ex-
change rate. Besides the capital inflows like foreign direct
investment, portfolio investment and foreign aid, work-
ers remittance can also lead to Dutch Disease, a phenom-
ena known in literature resulted from sudden and mas-
sive increase in foreign capital inflow because of natural
resource discovery. The study aims to determine whether
the workers' remittances led to a real appreciation in the
host country’s currency employing panel data for the pe-
riod of 1990-2014 for 9 countries selected from those re-
ceiving the highest workers’ remittance. Findings from
the analysis of the two-way random effects estimation
suggest that, as a Dutch Disease Symptom, workers' re-
mittances lead to a real appreciation of the home coun-
tries' currencies.

Keywords: Workers’ Remittances, Dutch Disease, Panel
Data Analysis

1. Giris

2016 yili itibariyle yaklasik 250 milyondan fazla kisinin (diinya niifusunun %3,4’) kendi Gl-

kelerinin disinda yasamasi, gé¢ akimlarinin ulastigi boyutu gozler éniine sermektedir. Diinya-
daki en biyiik gé¢ akimi siralamasinda Meksika’dan ABD’ye yonelik gogler ilk sirayr alirken, bunu
Rusya-Ukrayna ve Banglades-Hindistan go¢ hareketleri takip etmektedir. En fazla gogmenin bu-
lundugu ulkeler sirasiyla ABD, Suudi Arabistan, Almanya ve Rusya olarak goérilmektedir. Toplam
nufus igerisindeki paylari baz alindiginda ise en fazla gogmen isgiler sirasiyla Katar (%91), Birlesik
Arap Emirlikleri (%88) ve Kuveyt (%72)'de bulunmaktadir. Uluslararasi gé¢ akimlarinin %6’sini
mdlteci akimlari olusturmaktadir. 2015 yili itibariyle diinya civarinda yaklasik 15 milyondan fazla
mdlteci bulunmaktadir. Sekil 1’de, go¢ akimlarinin 1970’lerden glinimuze gelisim seyri goste-
rilmektedir (World Bank, 2016).

 Ars. Gor., Cukurova Universitesi, iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi, iktisat B&limii, eakca@cu.edu.tr
2 prof. Dr., Cukurova Universitesi, iktisadi ve idari Bilimler Fakdltesi, iktisat Bolimi, harunbal@cu.edu.tr

49



Eskisehir Osmangazi Universitesi iiBF Dergisi

Sekil 1: Gé¢ Akimlarinin Gelisim Seyri (Stok-Milyon Kisi)
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Toplam gé¢men sayisinin 1970’lerden itibaren siirekli olarak arttigl gézlenmektedir. Gog-
men sayisindaki bu artisa paralel olarak yurtdist isci gelirleri (YIG)’nin uluslararasi sermaye akim-
lari icindeki payi ve dnemi de artmistir. 1970’de 37 milyar dolar olan toplam diinya YiG, 2015
yili itibariyle yaklasik 550 milyar dolar diizeyine ulasmistir. Yine toplam diinya YiG’nin toplam
diinya milli geliri icindeki payr da 1970’deki binde 43 diizeyinden 2015’de binde 76 diizeyine
yiikselmistir. Bunun yani sira, YiG’nin 6nemli bir kisminin da kayit disi olmasi dolayisiyla istatis-
tiklere yansimadigi bilinmektedir (World Bank, 2016). YiG’nin diinyadaki gelisim seyrine bakil-
diginda 2000 yilindan sonra yasanan keskin donisiim dikkat cekmektedir. Bu yila kadar oldukga
yavas ve istikrarli bir sekilde artan YiG, 2000’den sonra oldukga hizl ve siirekli bir artis egilimi
icerisine girmistir. Bu gelisim trendinde, 2000’li yillarin 2. Diinya Savasi sonrasi en hizli bliyiime
doénemi olmasinin ve faktor hareketliliginde yasanan serbestlesmeye yonelik uygulamalarin bi-
ylik etkisi olmustur. 2000-2015 dénemindeki 16 yilda toplam YiG % 350 oraninda artarak miithis
bir performans sergilemistir. Bu artista en biyuk roll Hindistan, Cin, Banglades ve Pakistan gibi
Asya Ulkelerinden yabanci iilkelere géc¢ eden isciler oynamistir. En fazla YiG’ni transfer eden
tilkeler arasinda ise ABD, Suudi Arabistan, isvigre, Cin, Rusya ve Almanya 6ne ¢ikmaktadir (WB,
2017).

YiG’ndeki artisa paralel olarak bu gelirlerin ev sahibi {ilke ekonomilerindeki dnemi de art-
mistir. Ozellikle iktisadi kalkinma cabasi icerisinde olan gelismekte olan iilkeler (GOU)’in ser-
maye yetersizligi problemi yasadiklari g6z 6niine alindiginda, bu sermaye akimlarinin séz ko-
nusu Ulkeler agisindan 6nemi daha da artmaktadir. Ev sahibi tilkeyi politik ya da ekonomik yon-
den herhangi bir yiikiimliiliik altina sokmayan YiG, ayni zamanda diger sermaye akimlarina nis-
peten daha istikrarl bir gelisim trendi sergilemesi nedeniyle de ev sahibi lilke ekonomileri igin
6nem tasimaktadir.

YiG, parasal getirilerinin yani sira, egitim, saglik ve cinsiyet esitligi gibi beseri sermaye gos-
tergelerindeki olumlu gelismelerle de iliskilidir. Burada, YiG’ndeki artisa paralel olarak okuldan
ayrilma oranlarindaki azalis ve ortalama ¢ocuk dogum agirligindaki artis gibi etkilere gonder-
mede bulunulmaktadir. YiG ayni zamanda séz konusu iilkenin uluslararasi alandaki giivenilirli-
gini artirarak daha elverisli sartlarda yabanci kredi erigsimini kolaylastirmaktadir. Bir tlkenin ¢e-
sitli risk diizeylerindeki borg strdirilebilirligini analiz eden Diinya Bankasi, 2009’dan itibaren
bu analiz hesaplamalarina YiG’ni de d4hil etmistir (Ratha, 2013). YiG’nin transfer edilmesi esna-
sinda katlanilan islem maliyetlerinin olabildigince diisiik tutulmasi, YiG'nden elde edilecek fay-
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danin maksimize edilmesine yol acabilir. Bu gelirlerin transferinde kullanilan araci kurumlar ara-
sindaki rekabette yasanan artis, yiiksek miktarda YiG transferlerinde bu maliyetleri diisiirmek-
tedir (WB, 2017).

YiG’nin uluslararasi sermaye akimlari icerisinde artan énemi, bu akimlarin ev sahibi iilke
ekonomilerine ne yénde ve nasil katki sunduklari Gizerine yogun arastirmalari da beraberinde
getirmistir. YIG’nin ev sahibi iilkede yoksulluk diizeyini azaltmasi ve refah diizeyini yiikseltmesi
gibi pozitif makroekonomik sonuglar yarattigi bulgularina ulasan galismalarin yani sira (bkz.
Adam ve Page, 2005; Acosta vd., 2008), yakin dénem literatiiriinde YiG’nin dolayl yollarla olum-
suz makroekonomik sonuglar dogurabilecegi tizerinde de durulmaktadir (bkz. Lartey vd., 2012;
Rabbi vd., 2013; Roy ve Dixon, 2016). Bu olumsuz makroekonomik sonuglarin temel olarak reel
déviz kuru (RDK) araciliglyla gerceklesecegi vurgulanmaktadir. Buna gére, YiG’ndeki artisin ev
sahibi llkenin yerel para biriminde bir reel degerlenmeye yol agmasi ve bu yolla da ticarete
konu olan mallarda rekabet giliciin( zayiflatmasi dolayisiyla ekonomik biylimeyi negatif yonde
etkilemesi séz konusudur. Sezgisel olarak distiniildigiinde, YiG'nin 6zellikle sanayilesme cabasi
icerisinde olan GOU’in sanayilesme siireclerine katki sunmalari beklenir. Bununla birlikte yapi-
lan analizlerin gogunda bu sermaye akimlarinin sanayilesme siirecine katki sunmaktan ziyade,
bir sanayisizlesmeye yol actigi gibi aksi bulgulara da ulasilabildigi gériilmektedir. YiG'nin ev sa-
hibi tilkenin yerel para biriminde reel degerlenmeye yol agmasi dolayisiyla olumsuz makroeko-
nomik sonuglar dogurmasi, literatiirde Hollanda Hastaligi (HH)'nin 6nemli sebeplerinden biri
olarak ifade edilmektedir. HH, YiG’nin yani sira dogrudan yabanci yatirimlar, portféy yatirimlari,
dis yardim ve dogal kaynak sektériindeki canlanmanin yol actigi sermaye akimlari gibi pek ¢ok
sekilde ortaya cikabilen bir olgudur.

En fazla yurtdisi isci geliri elde eden (lkeler arasindan segilen 9 (lke igin 1990-2014 dénemi
kapsaminda, YiG’nin séz konusu Ulkelerde bir HH etkisi yaratip yaratmadiginin sorgulandigi bu
calismanin geri kalani su sekilde organize edilmistir. YiG ve HH baglantisina dair teorik agikla-
malarin sunuldugu ikinci bélimin ardindan, lgilinct bolimde ilgili ampirik literatlr 6zetine yer
verilmektedir. Veri seti, yontem ve ampirik bulgularin yer aldigi dérdiincii bélimiin ardindan
calismamiz, sonug ve bu sonuglara iliskin degerlendirmelerin yer aldig1 besinci béliimle tamam-
lanmaktadir.

2. Yurtdisi is¢i Gelirleri ve Hollanda Hastaligi

Yurt disinda ¢alisan birisinin tlkesine gonderdigi dovizler ev sahibi tilke bakimindan (g farkli
bilesene ayrilmaktadir. Uluslararasi sermaye akimlari arasinda karsiliksiz 6zel transferler olarak
adlandirilan YiG (cari islemler hesabinin cari transferler kaleminde yer almakta), yurtdisinda bir
yil ya da daha fazla siire ikamet etmis olan birisinin, bagli bulundugu ulkedeki kimselere gon-
derdigi dovizi ifade etmektedir. Yurtdisinda bir yildan daha kisa siire kalinmasi durumunda ev
sahibi Ulkeye transfer edilen doévizler ise ev sahibi tlke bakimindan isci tGcreti (cari islemler he-
sabinin gelir kaleminde yer almakta) niteligi tasimaktadir. Bir tlkeden digerine go¢ etmis olan
gocmenlerin (lkelerine gonderdikleri dovizler ise finansal kalemler igerisinde yer almaktadir
(Jongwanich, 2007: 2).

Yurtdisinda is¢i olan kimseler bagl bulunduklar tlkeye farkli glidtlerle doviz transfer ede-
bilirler. Bir kisim isciler fedakarlik etme (altruism) faktériiniin agir bastigi nedenlerle bagli bu-
lunduklar tlkedeki yakinlarina istikrarh bir sekilde déviz génderirken, aile bagi gliclii olmayan
diger bir kisim isciler ise sadece llkesinde ekonomik kosullar kétiilesince yakinlarina doviz trans-
fer etmektedirler. Yurtdisina go¢ eden iscilerin Ulkelerine doviz transfer etmelerinin bir diger
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nedeni de Ulkelerindeki yatirim firsatlarindan yararlanma istekleridir. Yurt disinda calisan iscile-
rin kar elde etme arzulari dolayisiyla gerceklesen bu 6zel transfer seklinde (self-interest) ev sa-
hibi tilke hane halki sadece araci rolii iistlenmektedir (Ari ve Ozcan, 2012: 156). Asagidaki sekil
2’de toplam diinya YiG’nin toplam diinya milli geliri icindeki payinin 1980-2015 dénemindeki
gelisim seyri gosterilmektedir.

Sekil 2: Toplam Diinya Yurtdisi Is¢i Gelirleri (% GSYH)
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Kaynak: World Bank (2017), http://databank.worldbank.org/data/home.aspx

YiG’nin ev sahibi tilkenin cari islemler hesabini iyilestirmesi dolayisiyla ekonomik biiyiimeye
pozitif katkilar sunmasi beklentilerine karsin, dolayh yollarla olumsuz makroekonomik sonuglar
dogurdugu tartismalari yayginlasmistir. Bu tartismalar HH c¢ercevesinde ele alinmaktadir. Cor-
den ve Neary (1982), HH'ni kisaca kaynak girdisinde ya da kaynak fiyatlarinda dissal bir artisin
ulusal paranin reel degerlenmesine yol agmasi, buna bagl olarak da imalat sanayi sektoriiniin
rekabet gliclinlin azalmasi seklinde tanimlamislardir. Dogal kaynak sektériindeki canlanma do-
layisiyla Glkeye giren déviz miktarindaki ani artis, tilke parasini degerli hale getirmekte ve bunun
sonucunda yurticinde Uretilen mallari nispeten pahalilastirarak tlkenin dis pazardaki rekabet
glcuni zayiflatmaktadir. Ayrica degerlenen para dolayisiyla ithal mallar ucuzlamakta ve yerli
Gretimin i¢ pazardaki durumu bundan olumsuz etkilenmektedir. Belirli kosullar altinda bu du-
rum, ekonomik biyiime oranlarinin beklenilenin altinda gerceklesmesine yol agmaktadir.

Bir tilkenin ulusal parasinin agiri degerlenmesinin, HH ile ilgili ilk belirti oldugu ifade edilmek-
tedir. Ancak daha sonra imalat sanayi sektoriindeki gerileme ile birlikte hizmet sektoriiniin ge-
lisimi ve Ucretlerde yasanan artisin HH ile ilgili diger belirtiler oldugu anlasiimistir (Gylfason,
2001: 1). Ticareti yapilabilir mallar sektori icinde ilerleyen ve gerileyen sektorlerin bir arada
yasadigini ifade eden HH terimi asil olarak, 1960’larda Hollanda’nin dogalgaz kesfinin Hollanda
imalat sanayisi Gizerindeki negatif etkisini tanimlamak i¢in kullaniimistir. Kuzey Denizi'nde mey-
dana gelen petrol ve dogalgaz kesiflerinin ardindan Hollanda, Norveg ve ingiltere gibi ekonomi-
lerin sanayi yapilarindaki degisim dikkat ¢ekici olmustur. Bu ulkelerde meydana gelen petrol ve
dogalgaz kesiflerinin imalat sanayi sektorlerinde gikti ve istihdami azaltmasi (sanayisizlestirme)
olayl ‘HH’ olarak adlandiriimistir. Ancak HH hipotezi, birincil Grlin (dogal kaynak, hammadde)
ihracatindaki hizli bayimenin iktisadi blylimeyi negatif yonde etkileyecegini iddia ederken,
imalat sanayi sektoériiniin bliyimenin motoru oldugunu (Kaldor Hipotezi) ve bu sektérdeki bir
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daralmanin dogal kaynak sektoriindeki canlanmadan daha 6nemli oldugunu varsaymaktadir.
Sanayisizlesmenin bir hastalik olarak ifade edilmesi, imalat sanayi sektériiniin kendine has bi-
ylime artirici 6zelliklerinden (6lcege gore artan getiri, yaparak 6grenme, yayllma etkisi ya da
diger pozitif digsalliklar) kaynaklanmaktadir (John, 2011: 169).

HH temel modelini agiklamak icin disa acik kiigik bir ekonomi varsayimiyla birlikte tGretim
sektorleri, kazang patlamasi yasayan sektor (dogal kaynak), gerileyen sektor (kaynak disi tica-
rete konu olan sektor- imalat sanayi) ve ticarete konu olmayan sektor (hizmetler) olmak lizere
¢ ayri grupta siniflandiriimaktadir. Modeli olustururken disa acik kiiglk tlke varsayimi yapil-
masinin nedeni, uluslararasi rekabete tabi olan ticareti yapilabilir mallarin fiyatlarinin diinya pi-
yasasinda belirleniyor olmasi ve s6z konusu ulkenin diinya fiyatlarini etkileyemeyecek kadar
kliciik olmasi gerektiginden kaynaklanmaktadir. Her sektor giktisinin sektore 6zel bir faktor ta-
rafindan Uretildigi ve isgliclintin tiim sektorlerde Ucretleri esitleyecek sekilde sektorler arasi ha-
reketli oldugu varsayilmaktadir. Ayrica tiim Gretim faktorlerinin uluslararasi diizeyde hareketsiz
oldugu ve fiyatlarinin esnek oldugu kabul edilmektedir. Kazang patlamasi yasayan sektor ile ge-
rileyen sektorin fiyatlari diinya piyasasinda belirlendigi icin veri kabul edilirken, ticarete konu
olmayan mallarin fiyati yurt ici arz ve talep kosullari tarafindan belirlenmektedir (Oomes ve
Kalcheca, 2007: 10). HH mekanizmasinin islerligi tam istihdam dengesi ve statik teknoloji varsa-
yimina dayanmaktadir. Ayrica modelin temel varsayimlari arasinda parasal faktorlerin goz ardi
edilmesi, bir ekonomide Uretilen ¢ikti ile harcama diizeyinin esit olmasi ve emtia ya da faktor
piyasalarinda bozukluklarin s6z konusu olmamasi yer almaktadir (Corden ve Neary, 1982: 826).

HH temel modelinde, ticarete konu olan mallarin fiyatlarinin (P7) ticarete konu olmayan mal-
larin fiyatlarina (Py) orani RDK olarak tanimlanmistir (RDK= Pt/Py). Kaynak gelirlerindeki ani ar-
tisa bagli olarak toplam talepte meydana gelen artis, ticarete konu olmayan mallarin fiyatlarini
artirmaktadir. HH modeli cercevesinde nispi fiyatlarda bir reel degerlenmeyi ifade eden bu du-
rumda, ticarete konu olan sektérlerin (imalat sanayi) rekabet edebilirlik glicli zayiflayarak sek-
toriun cikti ve istihdam diizeyi azalmaktadir (dolayli sanayisizlesme). Dogal kaynak sektortindeki
canlanmadan dolayi biylimenin motoru olarak sayilan imalat sanayi sektériiniin gerilemesinin
bir sonucu olarak iktisadi bliylime dolayli olarak engellenmis olmaktadir (harcama etkisi). Ayrica
ticarete konu olan sektordeki fiyatlarin sabit olmasi durumunda, dogal kaynak sektoriindeki
canlanmanin bir sonucu olarak bu sektérdeki emegin marjinal verimliligi artmaktadir. Dolayi-
siyla dogal kaynak sektorinde emek talebi artmakta ve emek faktori diger sektérlerden bu
sektore hareket etmektedir. Bu etki iki kisma ayrilmaktadir. Birincisi, kaynak disi ticarete konu
olan sektérdeki emegin kazang patlamasi yasayan kaynak sektoriine yonelmesinin bir sonucu
olarak, kaynak disi ticarete konu olan sektérde (imalat sanayi) ¢iktinin azalmasidir. Bu durum,
ticarete konu olmayan sektor piyasasini kapsamadigi icin ve bu yiizden ulusal paranin degerlen-
mesi s6z konusu olmadigi icin dogrudan sanayisizlesme olarak adlandiriimaktadir. ikinci olarak,
ticarete konu olmayan sektordeki emegin kazang patlamasi yagsayan dogal kaynak sektoriine
hareket etmesinin bir sonucu olarak ticarete konu olmayan sektoriin istihdaminda ve ¢iktisinda
azalma meydana gelmektedir. Bu durum, harcama etkisine ilaveten ticarete konu olmayan sek-
toérde talebin artmasina neden olmakta ve nispi fiyatlar daha da ytkselmektedir. Bunun bir so-
nucu olarak kaynak disi ticarete konu olan sektérdeki emek faktord, ticarete konu olmayan sek-
toére dogru yonelmekte ve harcama etkisinden kaynaklanan dolayli sanayisizlesme olgusu daha
da gliclenmektedir. Boylece her iki etki birlestirildiginde dogrudan sanayisizlesmeyi (emegin
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kaynak disi ticarete konu olan sektérden kazang patlamasi yasayan sektore hareketi) tamamla-
yan dolayli sanayisizlesme (emegin kaynak disi ticarete konu olan sektérden ticarete konu ol-
mayan sektére hareketi) ortaya ¢ikmaktadir (Corden, 1984: 361).

Gergekte bu tirden gelismelere ani bir dogal kaynak kesfi neden olabilecegi gibi, var olan
bir dogal kaynagin diinya fiyatlarinda meydana gelen ani yiikselisler, dis finansman girislerindeki
ani artislar veya bunun 6zel tiirlerinden biri olarak YiG’ndeki ani artislar da neden olabilir (Bal,
2011). YiG’ndeki artis ev sahibi Gilke piyasasinda ddviz arzi artisina yol acarak, ulusal para birimi
izerinde reel degerlenme yoniinde baski yaratmaktadir. Bir tlkenin uluslararasi piyasada reka-
bet edebilirlik glici ampirik literatlirde geleneksel olarak RDK araciligiyla élgiilmektedir.

Uluslararasi sermaye akimlarinin RDK (izerindeki etkisinin analiz edilmesinde kullanilan am-
pirik modellerin hemen hepsi Salter-Swan-Corden-Dornbush modelinden hareket etmektedir.
Bu model, sermaye akimlarindaki bir artisin RDK’nu etkileme mekanizmasini ortaya koymakta-
dir. Buna gére, YiG’'nden dolayi ev sahibi {ilke hane halkinin artan gelir diizeyine bagl olarak
ticarete konu olan ve ticarete konu olmayan mallar {izerindeki artan harcama diizeyi, ticarete
konu olmayan mallarin fiyatini kisa ddnemde ylikseltmektedir. Zira kisa donemde ticarete konu
olmayan mallarin arzi artirllamamaktadir. Ticarete konu olan mallarin fiyatlari ise diinya piya-
sasinda belirlenmektedir. Bu nedenle ticarete konu olmayan mallarin fiyatlarindaki artis HH mo-
deli kapsaminda bir reel degerlenme etkisi yaratmakta ve bu yolla da ihracatta rekabet edebi-
lirlik glict zayiflamaktadir (harcama etkisi). Ticarete konu olmayan mallarin fiyatlarindaki artis
ayni zamanda Uretim faktorlerinin ticarete konu olan sektorlerden ticarete konu olmayan sek-
torlere hareketine yol agarak (kaynak hareketi etkisi) ticarete konu olan sektérde ¢iktinin azal-
masina yol agmaktadir (Lartey vd., 2012: 378; Nikas ve Blouchoutzi, 2014: 53).

3. Ampirik Literatiir Ozeti

Hollanda’nin 1960’ yillarda yasadigi olay, 1980’li yillardan itibaren HH Gzerine genis bir li-
teratirtin olusmasina yol agmistir. Bu konudaki ilk galismalar ulusal paranin reel degerlenme-
sine, Uretim faktorlerinin yeniden dagitimina ve sanayisizlesmeye (de-industrilization) neden
olan dogal kaynak fiyatlarindaki artislarin ya da dogal kaynak kesiflerinin etkileri izerine odak-
lanmiglardir. Daha sonraki galismalarda ise benzer etkiler yaratacagi diisiinilen dogrudan ya-
banci yatirimlar, portféy yatirnmlari, dis yardimlar ve YiG gibi sermaye akimi yaratici faktorlerin
makroekonomik sonuglari tizerinde durulmustur. YiG ve HH arasindaki iliskiyi inceleyen c¢alis-
malarda YiG’nin RDK tizerindeki etkisi sorgulanmistir. Ampirik literatiirde YiG ve RDK arasindaki
iliskinin yénii net olmamakla birlikte, yapilan calismalarda ¢ogunlukla YiG’nin yerel para biri-
minde bir reel degerlenmeye yol actigi sonucuna varilmistir.

1980-2000 dénemi kapsaminda Cape Verde ekonomisi icin YiG ve HH baglantisini sorgula-
yan Bourdet ve Falck (2003), YiG’nin yerel para biriminde ¢ok kiigiik bir reel degerlenme etkisi
yarattigi sonucuna varmislardir. Bu nedenle YiG’nin ticarete konu olan sektérlerin rekabet ede-
bilirlik glicina kisitlayici etkisi oldukga sinirli kalmaktadir. Yazarlar, Cape Verde’nin basarisini
adaya yapilan resmi dis yardimlarin biylime stratejilerinde kullanilmasina ve ada ekonomisinin
daha ihracata yonelik bir gelisim stratejisi benimsemesine dayandirmislardir. 13 Latin Amerika
ve Karayip llkesine ait 1979-1998 donemi yillik panel verilerini kullanarak sabit etkiler tahmin-
cisiyle YiG ve HH baglantisini inceleyen Amuedu-Dorantes ve Pozo (2004), bu iilkelere gelen
YiG’nin uluslararasi rekabet edebilirlik giicinii zayiflatmasi nedeniyle HH etkisi yarattigi sonu-
cuna ulasmislardir.
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En az gelismis tlke grubu icin RDK’nun dinamiklerini ve sermaye akimlarinin RDK Uzerindeki
etkisini 1970-2004 dénemi yillik verileriyle inceleyen Sy ve Tabarraei (2010), RDK’ndaki degisik-
liklerin % 57’sinin Balassa-Samuelson etkisiyle ve % 19’unun da sermaye akimlari ile agiklandigi
bulgusunu elde etmislerdir. Yazarlar ayrica, sermaye akimlarinin zayif bir HH etkisi yarattigini
ifade etmislerdir. Bir grup gelismekte olan ve gegis ekonomilerine ait 1990-2003 dénemi ayris-
tirllmis sektdrel verilerini kullanarak YiG ile HH iliskisini sorgulayan Lartey vd. (2012), YiG’nin
harcama ve kaynak etkisi yaratarak HH’na yol actigi bulgusuna ulagsmiglardir. Yazarlar ayrica
kaynak hareketi etkisinin sabit doéviz kuru rejimlerinde daha gli¢lii oldugunu ifade etmislerdir.

Johansen es biitlinlesme teknigini ve hata diizeltme modelini kullanarak 1971-2011 dénemi
kapsaminda Banglades’in elde ettigi YIG’'nin makroekonomik sonuglarini HH ¢ercevesinde ince-
leyen Rabbi vd. (2013), HH’na isaret eden bulgulara ulasmiglardir. Buna gére Banglades’e gelen
YiG, ulusal para biriminde reel degerlenme etkisi yaratarak Banglades’in dis ticarette rekabet
edebilirlik gliciint zayiflatmaktadir. Yazarlar, Banglades’in HH etkilerinden kurtulabilmesi icin
ilkede ticaret engellerinin asamal bir sekilde kaldirilmasi, dis ticarette cesitlendiriimeye gidil-
mesi ve YiG’nin ticarete konu olmayan sektérlerden yatirima yénelik ticarete konu olan sektor-
lere yonlendirilmesi gerektigi onerilerinde bulunmuslardir. Etiyopya’ya yonelik dis yardim ve
YiG seklinde gergeklesen biiyiik sermaye akimlarinin HH etkisi yaratip yaratmadigini farkli es
butiinlesme tekniklerini kullanarak arastiran Martins (2013), dis yardimlarin HH’na yol agma-
dig1, YiG'nin ise cok zayif bir HH belirtisi gdsterdigi sonucuna ulasmistir. Yazarin calismasindan
elde ettigi temel sonuglar, uzun dénemde RDK’nun baslica belirleyicisi olarak ticarette agikhk
ve dis ticaret hadleri degiskenlerine isaret etmektedir. Ticarette agiklik dizeyindeki pozitif ge-
lismeler yerel para biriminin degerini distriici yonde etkide bulunurken, ticaret hadlerindeki
iyilesmeler reel degerlenme yoniinde islev gérmektedir. Bu sonuglar baglaminda Etiyopya’nin
ilkeye yonelik sermaye akimlari kapsaminda HH etkilerinden kagindigi séylenebilir.

Banglades’in 1971-2008 donemi yillik verileriyle Johansen es bitiinlesme teknigini ve hata
diizeltme modelini kullanarak YiG ve HH baglantisini inceleyen Chowdhury ve Rabbi (2014), bir
HH belirtisi olarak, YiG’'ndeki artisin dis ticarette rekabet edebilirlik giiciini zayiflattigi bulgu-
suna ulasmiglardir. Dis ticaret hadlerindeki artisin da Banglades i¢in benzer sonuglar dogurdu-
gunu One siren yazarlar, mal ve sermaye piyasalarindaki agiklk ile nominal devaliiasyonlarin
ticarette rekabet edebilirlik gliciinii artirdigini ifade etmislerdir. En kiglik kareler tahmincisini
kullanarak iki kiigiik gecis ekonomisi olan Arnavutluk ve Moldova’ya gelen YiG’nin makroeko-
nomik etkilerini 1990-2010 dénemi kapsaminda inceleyen Nikas ve Blouchoutzi (2014), YiG’nin
Arnavutluk’ta HH’na yol actigl, buna karsin Moldova’da béyle bir etki yaratmadigl sonucuna
ulasmislardir. Yazarlar, YiG’nin ev sahibi iilkede nasil ve hangi sekilde kullanildigina vurgu yapa-
rak, bu kaynaklarin iyi yonetilmesi sayesinde ekonomiye pozitif yonde katki sunacagini ifade
etmislerdir. Buna gére Moldova ekonomisine giren YiG, Arnavutluk’a nispeten daha verimli ya-
tirm alanlarinda degerlendirilmektedir. 2003-2012 dénemi kapsaminda sabit etkiler tahminci-
sini kullanarak Giiney Asya tilkeleri (Banglades, Hindistan, Pakistan ve Sri Lanka) icin YiG ve HH
iliskisini sorgulayan calismalarinda Roy ve Dixon (2016), YiG’nin bu ilkelerin yerel para birimle-
rinde bir reel degerlenmeye yol actigini ve dolayisiyla HH etkilerinin ortaya ciktigini ifade etmis-
lerdir.

YiG’nin makroekonomik etkilerini inceleyen ve sonugclara iliskin ¢ikarimlarda bulunan calis-
malarin hemen hepsinde, bu gelir akimlarinin ev sahibi (ilke ekonomisinde nasil ve hangi alanda
kullanildigina vurgu yapilmaktadir. Dolayisiyla ele alinan tlke ya da tlke grubuna gore farkli so-
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nuclarin elde edildigi ilgili ampirik literatir, Glkelere 6zgl bazi karakteristikler (agirlikli harca-
malarin yapildigi sektorler ve yatirim alanlari gibi) konusunda da fikir vermektedir. Bizim calis-
mamizda da, ulasilabilir en glincel veri setleri ve uygun ekonometrik yontemler esliginde en
fazla yurtdisi isci geliri elde eden tilkeler arasindan secilen 9 ilke icin YiG’nin HH etkileri sorgu-

lanarak, YiG’nin kullanim alanlari ve ekonomik etkileri hakkinda fikir sahibi olunmasi hedeflen-
mektedir.

4. Veri Seti, Yontem ve Bulgular

Bu ¢alismada YiG’nin makroekonomik etkileri baglaminda bir HH etkisi yaratip yaratmadigi,
en fazla YiG elde eden (lkeler arasindan secilen 9 iilke (Banglades, Cin, Misir, Hindistan, Endo-
nezya, Meksika, Nijerya, Pakistan ve Filipinler)'ye ait 1990-2014 dénemi dengeli panel verileri
ile analiz edilmistir. Ulke seciminde ekonometrik modelde yer alan degiskenlere ait verilerin
varligina da bagli olarak en fazla YiG alan GOU dikkate alinmistir. Dolayisiyla nispeten homojen
bir panel havuzu olusturmak amaciyla, 6nemli miktarda YiG alan Almanya ve Fransa gibi gelis-
mis Ulkeler calismaya dahil edilmemistir. Sekil 3 ve 4’te, ¢alisma kapsaminda yer alan Ulkelere
gelen YiG’nin milli gelir icindeki paylarinin gelisim trendi gosterilmektedir.

Sekil 3. Yurtdisi is¢i Gelirlerinin GSYiH icindeki Paylari
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Kaynak: World Bank (2017), http://databank.worldbank.org/data/home.aspx
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Sekil 4: Yurtdisi is¢i Gelirlerinin GSYIH icindeki Paylari
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Kaynak: World Bank (2017), http://databank.worldbank.org/data/home.aspx

Calismada kullanilan veriler ile agiklamalarina ve veri kaynaklarina iliskin bilgiler Tablo 1'de
ozetlenmistir. Serileri olasi degisen varyans ve kismen de otokorelasyona karsi koruyabilmek
icin oransal degiskenler olmayan RDK, kisi basina milli gelir (KBMG) ve ticarete agiklik degisken-
lerinin dogal logaritmik donlisiimi yapilmis ve o sekilde analize dahil edilmistir.

Tablo 1: Kullanilan Degiskenler, Aciklamalari ve Veri Kaynaklari

Degiskenler Sembol Agiklama Kaynak
Reel Déviz Kuru RDK TUFE Bazh, 2010=100 WB-WDI, 2017
Yurtdisi Is¢i Gelirleri YiG Yurtdisi is¢i Gelirlerinin GSYH igindeki Payi (%) WB-WDI, 2017
Kamu Harcamalari KH Kamu Harcamalarinin GSYH icindeki Pay (%) WB-WDI, 2017
Kisi Basina Milli Gelir KBMG Satin alma Giicii Paritesine Gére (Cari $) WB-WDI, 2017
Dis Ticaret Hadleri DTH ihracat Fiyat Endeksinin ithalat Fiyat Endeksine Orani WB-WDI, 2017
Ticarete Agiklik TA Mal ve Hizmet ihracat ve ithalat Toplaminin GSYH igin- WB-WDI, 2017

deki Payi (%)
Net Yabanci Varliklar NYV Net Yabanci Varliklarin Toplam ihracat igindeki Payi WB-WDI, 2017
(%)

Dis Yardim DY Net Resmi Dis Yardimlarin GSYH icindeki Payi (%) WB-WDI, 2017
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Calismanin teorik modeli, ilgili literatirden (Bourdet ve Falck, 2003; Amuedu-Dorantes ve
Pozo, 2004; Rabbi vd., 2013; Nikas ve Blouchoutzi, 2014; Chowdhury ve Rabbi, 2014; Roy ve
Dixon, 2016) yola gikarak su sekilde olusturulmustur:

RDK = f (YiG, KH, KBMG, DTH, TA, NYV, DY) (1)
Calismada, buttncil bir yaklasimla, agiklayici (bagimsiz) degiskenlerin RDK’nu (bagimh de-

gisken) hangi yonde ve ne derece etkilediklerinin incelenmesi amaciyla olusturulan uzun do-
nem dogrusal panel regresyon modeli su sekildedir:

RDKj: =60+ 61YiG,‘t + BZKH,'t + 63KBMG/1~ + 64DTH,‘t + 65TA,‘( + 65NYV[t + 67DYit + Ujt (2)

(i=1,23,..9 t=1990,1991,....,2014)
(N=9) (T=25)

Denklem 2’de yer alan tim degiskenler Tablo 1’de gosterildigi sekildeyken, i Glkeyi, t yili, 8o
bir sabiti ve u; hata terimini gostermektedir. KBMG degiskeni, Balassa-Samuelson etkisini (tek-
nolojik gelisme dizeyindeki farkhhklari) gormek amaciyla modelde yer alirken, 1997 Asya krizini
temsilen modele bir yapay degisken (dummy variable) eklenmistir. Balassa-Samuelson etkisine
gore, teknolojik gelisme diizeyindeki olumlu gelismeler dolayisiyla verimlilikte yasanan artiglar,
ticarete konu olan mallarin Gretim maliyetlerini diisirmekte ve bu sektorlerde reel lcret artis-
larina yol agmaktadir. Ticarete konu olan sektorlerde fiyatlar uluslararasi piyasalarda belirlen-
digi icin bu mallarin fiyati artmayacaktir. Ticarete konu sektérlerdeki licret artisi ayni zamanda
ticaret disi sektorlere de yansiyacak, fakat bu sektorlerde verimlilik artisi meydana gelmedigi
icin ticarete konu olmayan mallarin fiyati artacaktir. Genel fiyat diizeyinde artisa yol agcan bu
durum, reel doviz kuru lizerinde degerlenme yoniinde baskiya yol agmaktadir. Bu ¢alismada
RDK, ulusal para birimi cinsinden yurtdisi cari genel fiyat diizeyinin, ulusal para birimi cinsinden
yurtici cari genel fiyat diizeyine orani seklinde tanimlanmistir. Bu dogrultuda, nominal doviz
kurundaki bir diists, ulusal para biriminin yabanci para birimi cinsinden degerindeki bir artisi
ifade etmektedir. Diger seyler sabitken, cari reel déviz kurunda bir diisiise yol agan bu duruma
gore, Denklem 2’deki modelin tahmini sonucunda YiG’nin katsayisinin negatif ¢ikmasi, bu gelir
akimlarinin ulusal para biriminde bir reel degerlenme etkisi yarattigi ve HH belirtilerinin oldugu
seklinde yorumlanmaktadir.

Denklem 2’de belirtilen regresyon modeli, serilerin 6zelliklerine uygun olarak dengeli panel
veri analizi prosediiri takip edilerek tahmin edilmistir. N sayida birimin ve her birime ait T sayida
gozlemin oldugu panel veri setleri icin genel olarak dogrusal panel veri modeli kisaca su sekil-
dedir:

K

Yie = Boie + Z(Bkitxkit + uy) (=12,....N;t=12,...,T) 3)
k=1

Ye= o+ XieP + Ut (4)

Uit = Wi + Vit (5)

Panel veri analiz prosediriinde, her bir birimde gdzlenemeyen bireysel etkiler ortaya ¢ika-
bilmektedir. Denklik 5’teki y; gbzlenemeyen bireysel etkileri ifade ederken, vi: geriye kalan hata
terimini ifade etmektedir. Panel veri modelleri, parametrelerin birim ve/veya zaman gore deger
almasina bagli olarak farkh bicimlerde siniflandirilmaktadir. Eger panel verideki gézlenemeyen
bireysel etkiler, hata terimi gibi, tesadifi bir degisken olarak ele alinirsa rassal etkiler; her bir
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yatay kesit gézlem i¢in tahmin edilen bir parametre olarak ele alinirsa sabit etkiler s6z konusu-
dur. Sabit etkiler modelinde birimlerin davranislarindaki farkliliklar sabit terimdeki farkhhklarla
temsil edilmektedir. Sabit etkiler ve rassal etkiler modellerinin yani sira, modeldeki biitiin yatay-
kesitler igin ortak bir sabit terim tahmin eden havuzlanmis en kiiglik kareler modeli bulunmak-
tadir. Bu modelde her bir yatay kesite ait belirli etkileri yansitan kukla degiskenler olmadan bii-
tin Glkelerin verileri bir havuzda toplanmakta ve bagimsiz degiskenlerin bagimli degisken lze-
rindeki etkileri incelenmektedir (Sayilgan ve Susli, 2011: 84). Sabit etkiler ve rassal etkiler mo-
dellerinin her ikisinde de grup etkisi ve/veya zaman etkisinin varligina bagl olarak tek-yonli ya
da ¢ift-yonli modeller ortaya ¢ikabilmektedir. Bu nedenle sayilan durumlari dikkate alan F, LM
ve Honda testlerinin sonuglarina gére zaman ve grup etkilerinin modele dahil edilip edilmeye-
cegine karar verilmektedir (Baltagi, 2005). Denklem 2’nin tahmin edilmesinde kullanilacak en
uygun tahmincinin zaman ve grup etkilerini icerip icermeyecegini belirlemek amaciyla yapilan
testlerin sonuglari Tablo 2’de sunulmustur. Tablo 2’de ayrica igsellik problemin test edilmesi
amaciyla Hausman testi sonuglarina da yer verilmistir.

Tablo 2: Zaman ve Grup Etkileri Belirleme Testleri

t istatistikleri P**

F grup sabit etkiler modeli 3288,92** 0,000

F zaman sabit etkiler modeli 3,3321%** 0,000

F gift yonlu sabit etkiler modeli 880,34** 0,000
LM grup rassal etkiler modeli 1800,17** 0,000
LM zaman rassal etkiler modeli 7,9469%* 0,004
LM cift yonli rassal etkiler modeli 1808,12** 0,000
Honda grup rassal etkiler modeli 42,428** 0,003
Honda zaman rassal etkiler modeli -1,819 0,997
Honda cift yonlu rassal etkiler modeli 28,008** 0,000
Hausman Testi 4,630 0,705

Not: ** jstatistiklerin %5 diizeyinde anlamli oldugunu géstermektedir.

Hausman testi sonuglari gézlenemeyen bireysel etkilerle agiklayici degiskenler arasinda iligki
olmadigini (i¢sellik probleminin olmadigini) géstermektedir. F, LM ve Honda testi sonuglari ise
zaman ve grup etkilerinin her ikisinin de modele dahil edilmesi gerektigine isaret etmektedir.
Buradan yola ¢ikarak model tahmininde ¢ift yonli rassal etkiler (two-way random effect) tah-
mincisi kullaniimistir. Uygun tahminci belirlendikten sonra model tahminine ge¢gmeden 6nce
model istikrar testleri baglaminda degisen varyans ve otokorelasyon problemlerini sorgulamaya
yonelik bazi testler yapilmis ve sonuglar Tablo 3’te sunulmustur.
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Tablo 3: Degisen Varyans ve Otokorelasyon Testi Sonuglari

Degisen Varyans t istatistikleri p**
LMh rassal etkiler modeli 198,84** 0,000
Otokorelasyon t istatistikleri P**
LMy, rassal etkiler modeli 1811,54** 0,000
LM, rassal etkiler modeli 1734,69** 0,000
LM, rassal etkiler modeli 11,368** 0,000

Not: **, istatistiklerin %5 dlzeyinde anlamli oldugunu géstermektedir.

Tablo 3’te gosterilen LM test sonuglarina goére, gift yonlu rassal etkiler modeline gore degi-
sen varyans ve otokorelasyon sorununun oldugu anlasilmaktadir. Bu nedenle regresyon mode-
limiz, cift yonli rassal etkiler tahmincisi esliginde degisen varyans ve otokorelasyon sorunlarini
da dikkate alan donem agirliklarina (period weights) gore panel diizeltilmis standart hata (pa-
nel-corrected standard error-PCSE) yontemiyle tahmin edilmistir. Standart hatalarin saglamli-
gini ve direncini de artiran bu yaklasim yoluyla yapilan tahmin sonuglari Tablo 4’te sunulmustur.

Tablo 4: Regresyon Modeli Tahmin Sonuglari

Degiskenler Katsayi Standart Hata t istatistikleri (PCSE) p**
YiG -0,082 0,017 -4,859** 0,000
KH -2,695 0,381 -7,065** 0,000
KBMG -0,059 0,196 -0,304 0,761
DTH 0,711 0,183 3,879 0,000
TA 1,352 0,367 3,675%* 0,000
NYV -0,636 0,116 -5,489%* 0,000
DY 0,027 0,035 0,777 0,438
DUM 0,671 0,105 6,368** 0,000
c 2,017 0,731 2,758%* 0,006

R’= 0,473 Diiz. R? = 0,453 F istatistigi= 24,241** p= 0,000

Not: ** istatistiklerin %5 duzeyinde anlamli oldugunu goéstermektedir. Rassal etki modelinin tahmininde Swamy-Arora
yontemi kullanilmistir.
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Ekonometrik model tahmini sonuclarina gore, istatistiki olarak anlaml oldugu gorilen
YiG’ndeki artisin RDK’nda diisiise yol actigi gériilmektedir. Bu bulgu, bir HH belirtisi olarak,
YiG’ndeki artisin ulusal para birimlerinde reel degerlenme etkisi yarattigina isaret etmektedir.
YiG’'ndeki %1’lik artis ev sahibi iilkelerin yerel para birimlerinde % 0,082 oraninda reel deger-
lenme etkisi yaratmaktadir. Yine istatistiki olarak anlamli oldugu goriilen kamu harcamalarin-
daki ve net yabanci varliklardaki artisin da reel degerlenme yoniinde islev gordiigii anlasiimak-
tadir. Kamu harcamalarinin RDK Uzerinde ne yonde etkide bulunacagi net olmamakla birlikte,
elde edilen sonuglar kamu harcamalarinin daha g¢ok ticarete konu olmayan mal ve hizmetlere
yonelik olmasi nedeniyle bu mallarin fiyatlarini ylkselttigine ve bu nedenle de bir reel deger-
lenme etkisi yarattigina isaret etmektedir. Ayrica kamu harcamalarinin reel degerlenme yo-
niinde etkide bulunmasi, bu harcamalarin bir kisminin dis borgla finanse edildigi seklinde gika-
rimlarda bulunmaya da yol agabilir. Teorik beklentilerle uyumlu olan net yabanci varliklarin RDK
lizerindeki negatif etkisine gére, net yabanci varliklardaki artisin tipki diger sermaye akimlarinda
oldugu gibi ihracatta rekabet edebilirlik gliciini sinirlandirdigi anlasilmaktadir. Dis ticaret had-
leri ve ticarete agikhk duzeyindeki olumlu gelismelerin reel degerlenmeye karsit yénde etkide
bulundugu gorilirken, KBMG ve dis yardim biykliklerinin istatistiki olarak anlaml olmadigi
gorilmektedir. Dis ticaret hadlerinin RDK Gzerindeki etkisi gelir ve ikame etkilerinin buyuklik-
lerine baghdir. Gelir etkisi, ihracat fiyatlarindaki bir artisin toplam geliri artirarak ticarete konu
olmayan mal ve hizmetlere yonelik talep ve fiyat artisina yol actigini ifade ederken, ikame etkisi
ticarete konu olmayan mal ve hizmetlerin fiyatlarindaki nispi azalisa gdndermede bulunmakta-
dir. Buna gore, elde edilen sonuglar ikame etkisinin gelir etkisinden daha agir bastigini géster-
mektedir. Teorik beklentilerle uyumlu oldugu goziiken ticarete aciklik tahmin sonucuna gore,
tarife ve kotalar gibi ticaret engellerinin azaltilmasi dolayisiyla ticarete agiklik diizeyinde yasa-
nan olumlu gelismelerin, ticarete konu olan mallarin ticarete konu olmayan mallara gore nispi
fiyatini distrdigi ve bu sayede ihracatta rekabet edebilirlik gliclint artirdig1 soylenebilir. Tek-
nolojik gelisme diizeyindeki farkhliklari temsilen modele dahil edilen KBMG degiskeni katsayisi-
nin isareti teorik beklentilerle uyumlu olmasina ragmen istatistiki olarak anlamsiz olmasi, Ba-
lassa-Samuelson etkisinin gecerli olmadigini géstermektedir. Yine ¢alismada yer alan dlkelere
yapilan resmi dig yardimlarin da ulusal para birimleri Gizerinde bir reel degerlenme etkisi yarat-
madigl sonucuna varilmigtir.

5. Sonug

YiG’nin uluslararasi sermaye akimlari icerisinde artan &nemi, bu akimlarin ev sahibi iilke
ekonomilerine ne yénde ve nasil katki sunduklari Gizerine yogun arastirmalari da beraberinde
getirmistir. YiG’nin ev sahibi iilkede yoksulluk diizeyini azaltmasi ve refah diizeyini yiikseltmesi
gibi pozitif makroekonomik sonuglar yarattigi bulgularina ulasan ¢alismalarin yani sira, yakin
dénem literatiiriinde YiG’nin dolayli yollarla olumsuz makroekonomik sonuglar dogurabilecegi
Gzerinde de durulmaktadir. Bu olumsuz makroekonomik sonuglarin temel olarak reel kur araci-
hgiyla gerceklesecegi vurgulanmaktadir. Buna gore, YiG’'ndeki artisin ev sahibi iilkenin yerel
para biriminde bir reel degerlenmeye yol agmasi ve bu yolla da ticarete konu olan mallarda
rekabet gliciini zayiflatmasi dolayisiyla ekonomik bliyimeyi negatif yonde etkilemesi (Hollanda
Hastaligi-HH) s6z konusudur.

Bu calismada, en fazla YiG elde eden (lkeler arasindan secilen 9 iilkeye ait 1990-2014 do-
nemi yillik panel verileri kullanilarak YiG’nin ev sahibi tlkelerde bir HH etkisi yaratip yaratmadi-
ginin test edilmesi amaglanmistir. Cift yonli rassal etkiler tahmincisinin kullanildigi analizden
elde edilen bulgular, bir HH belirtisi olarak, YiG’nin ev sahibi tlkelerin yerel para birimlerinde
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bir reel degerlenme etkisi yarattigina isaret etmektedir. Genellikle dogal kaynak gelirlerindeki
ani artislara bagli olarak ortaya cikan HH etkilerini bertaraf etmeye yonelik getirilen ¢6zim 6ne-
rileri, bu gelirlerin ticarete konu olan sektorlere kanalize edilmesi, arastirma gelistirme faaliyet-
lerinin ve beseri sermayenin gelisimi amaciyla kullanilmasi odaginda birlesmektedir. Bununla
birlikte YiG genellikle dogrudan hane halkinin eline gectigi icin, devlet eliyle bdyle bir ¢dziim
yolu pek miimkiin gdzikkmemektedir. Dolayisiyla YiG’nin sebep olacagi olasi bir reel degerlen-
meye karsilik, YiG’nin gelisim trendi takip edilerek bu gelir akimlarinin ciddi boyutlara ulastig
donemlerde Merkez Bankalari’nin reel degerlenmeye karsit yonde aktif piyasa islemleri gergek-
lestirmelerinin etkin bir uygulama olabilecegi diisiiniilmektedir. Ayrica hane halkini, YiG’ni tica-
rete konu olmayan sektérlerden ziyade ticarete konu olan sektérlerde harcamaya (ya da deger-
lendirmeye) yoneltecek tesvik ve uygulamalarin da faydali olabilecegi diisiinilmektedir.

YiG’nin makroekonomik etkileri sorgulanirken reel déviz kuru dinamiklerinin daha net gérii-
lebilmesi icin incelenen degiskenlerin daha distik frekansta ele alinmasi 6nemlidir. Bunun icin
ceyrek yillik verilerle calisiimak istense de, ¢alismamizin temel kisiti olarak, modelde yer alan
tum degiskenlere iliskin ¢eyrek yillik verilere ulasilamadigi igin yillik frekansta ¢alisiimistir. Dola-
yisiyla gelecekteki ¢alismalarda daha dusik frekansta verilerin kullanilmasinin reel déviz kuru
dinamiklerinin daha net gorilebilmesi bakimindan faydali olacagi disiinilmektedir.
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Toplam Faktor Verimliliginin Belirleyicileri Uzerine Ampirik
Bir inceleme: Secilmis OECD Ulkeleri Ornegi
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Toplam Faktor Verimliliginin Belirleyicileri Uzerine Am-
pirik Bir inceleme: Segilmis OECD Ulkeleri Ornegi

Oz

Glinimduzde, ulkelerarasi gelir ve ekonomik biiylime fark-
liliklarinin 6nemli bir kismi verimlilikte ortaya g¢ikan farkh-
liklardan kaynaklanmaktadir. iktisadi biiyiime odakl poli-
tikalar cergevesinde verimliligi belirleyen unsurlarin ince-
lenmesi 6nem arz etmektedir. Bu ¢alismanin amaci, top-
lam faktor verimliliginin potansiyel belirleyicilerini analiz
etmektir. Bu kapsamda beseri sermaye, Ar-Ge, ticari disa
aciklik ve ileri teknolojili Grlin ithalatinin toplam faktor ve-
rimliligi Gzerindeki etkileri segilmis 12 OECD (Ulkesine ait
1993-2014 yillari arasi donemde ekonometrik olarak ince-
lenmektedir. Analiz sonucu elde edilen bulgular Ar-Ge, ti-
cari disa aciklik ve ileri teknoloji tirtin ithalatinin verimlilik
artiglarinda 6nemli birer belirleyici oldugunu gosterirken,
beseri sermayeye iliskin anlamli bir bulguya rastlanma-
mistir.

Anahtar Kelimeler: Toplam Faktor Verimliligi, Ar-Ge, Ti-
cari Disa Aciklik, ileri Teknoloji Uriin ithalati, Beseri Ser-
maye, Panel Esbltiinlesme

An Analysis on the Determinants of Total Factor Produc-
tivity: The Case of Selected OECD Countries

Abstract

In recent years, it can be argued that a significant part of
the cross-country differences in income and economic
growth mostly arise from the differences in productivity
levels. Thus, the examination of the sources of productiv-
ity is an important issue in the context of growth-oriented
policies. This study aims to investigate potential determi-
nants of total factor productivity. In this respect, the ef-
fects of human capital, R&D, trade openness and high
technology product imports on total factor productivity
are analyzed across the selected 12 OECD countries for
the 1993-2014 period. The findings of the analysis show
that R&D, trade openness and high-technology imports
are important determinants of productivity growth. Also,
the results indicate no significant evidence for human
capital.

Keywords: Total Factor Productivity, R&D, Trade Open-
ness, High-Tech Imports, Human Capital, Panel Cointegra-
tion

1. Giris

iktisadi girdilerin daha tretken bir sekilde kullanimini ifade eden verimlilik kavrami, uzunca

bir stredir, gelir ve refah dizeyinin iyilestiriimesi ¢abalarinda 6nemli bir kaynak olarak kabul
gormektedir. Bu baglamda, lilkelerarasi gelir ve ekonomik blylime farkliliklarinin dnemli bir kis-
minin verimlilikte ortaya ¢ikan farkliliklardan kaynaklandigi séylenebilir (Hall ve Jones, 1999: 83;
Diinya Bankasi, 2000: 1). Verimlilik kavrami iktisat alaninda ¢ok sayida teorik ve ampirik ¢alis-
maya konu olmustur. Bu kapsamda ilk olarak Solow (1956) tarafindan biiyiime modeline tek-
nolojik degisimin bir 6l¢iiti olarak dahil edilen verimlilik kavrami, modelde dissal bir siire¢ ola-
rak ele alinmistir. Bunu takiben Solow (1957), cikti artisinin faktor birikimindeki ve verimlilikteki
artislara bagl oldugunuileri sirmustir. Bu yaklasima gére emek, sermaye veya dogal kaynaklari
icerisine alan sabit bir faktor girdi bilesiminin kullanildigi Gretimdeki artislar, teknolojik ilerleme
ya da baska bir deyisle verimlilikteki iyilesmeler sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Literatiirde “Solow
artigi” olarak da bilinen verimlilik kavramina iktisadi bilyime kapsaminda atfedilen bu 6neme
ragmen verimliligin kaynaklarinin tam olarak agiklanmamasi, kavramin o donemde kapali bir
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kutu olarak kalmasina neden olmustur. Buna karsilik, toplam faktor verimliligi ya da ¢oklu faktor
verimliligi olarak adlandirilan bu “artik” terime yakin zamanda ortaya ¢ikmis ¢alismalarda genis
yer verilmeye baslandigi gériilmektedir.

Toplam faktor verimliligini belirleyen unsurlarin analizi, uzun dénem iktisadi bliyime ve ya-
sam standartlarinin yiikseltilmesine yonelik ¢abalarda 6nemli bir yol haritasi sunmaktadir
(OECD, 2001: 12). Literatlirde, verimlilik analizine yonelik ¢alismalarin Abramovitz (1956) ile
basladigi soylenebilir. Bu kapsamda Abramovitz (1956), 1869-1953 yillari arasi dénemde
ABD’deki verimlilik artislarinin kaynaklarini inceledigi calismasiyla, elde ettigi sonuglar her ne
kadar gercekgilikten uzak olsa da*, konuyla ilgili literatiire énemli bir ivme kazandirmistir. Ayni
doénemde Solow (1957) tarafindan biiyime muhasebesine dahil edilen “artik” terime ilk elestiri
Jorgenson ve Griliches (1967) tarafindan getirilmistir. Jorgenson ve Griliches (1967: 249), tek-
nolojik ilerlemenin 6lgulebilir girdilerle somutlastirildigl bir biyiime muhasebesi ¢ergevesinde,
s6z konusu artiklarin tamamen ortadan kaldirilabilecegini ve gikti artisinin tamaminin fiziksel
girdilerdeki biyimeyle acgiklanabilecegini savunmustur. Bu gérise karsin Denison (1969: 1), sa-
vas sonrasi donemde gercgeklesen blylimenin 6nemli bir kisminin fiziksel girdilerden ziyade ve-
rimlilikteki artislardan kaynaklandigini gostermistir. Denison (1969)’a gore teknik, yonetsel ve
orgutsel bilgideki gelismeler, belirli bir miktarda girdi ile daha fazla ¢ikti elde edilmesini sagla-
makta, dolayisiyla girdilerin niteligindeki degisim, somutlastirilmis teknolojik ilerleme ile sonug-
lanan bu gelismelerden kaynaklanmaktadir (Denison, 1969: 25).

Verimliligin 6lglilmesi, tlkelerin ge¢mis ve potansiyel ekonomik performanslarinin degerlen-
dirilmesi hususunda 6nem arz etmektedir (Diinya Bankasi, 2000). Verimlilik 6l¢imu kapsaminda
Stigler (1947), isci basina ¢iktida meydana gelen degisimlerin, ¢ikti degisiminde Uretici tim bi-
rimleri dikkate alan verimlilik degisimleri ile karistirlmamasi gerektigini vurgulamistir. Stigler’e
gore, Uretim slirecinde c¢iktilarda meydana gelen bir artis hem emek hem de isbirlikci bazi fak-
torlerden kaynaklanabilmekte ve bu artisin girdilerden yalnizca birine atfedilmesi verimliligin
dlciimiinde hatali sonuclar ortaya ¢ikarmaktadir® (Stigler, 1947: 43). Ayrica tek bir girdiye daya-
nan ol¢ctimler, bu girdiyi kullanan enddstriler arasindaki kullanim yogunlugu farkliliklarindan da
etkilenebilmektedir. Bu kapsamda, brit iktisadi ¢iktilarin Gretim siirecine konu olan tiim girdi-
lere oranini ifade eden toplam faktor verimliliginin, genellikle emek ve sermaye gibi belirli bir
faktor girdisini dikkate alan kismi faktor verimliligine kiyasla daha kapsamli bir 6l¢iit oldugu soy-
lenebilir (Tocco, 2015: 13). Dolayisiyla toplam faktor verimliligi bir yandan emek, sermaye ve
teknolojinin blyimeye yaptiklari dogrudan katkilari 6lgmeye yardimci olurken, diger yandan
ekonomik buyiimenin gegcmisteki seyrini gdozden gegirme ve gelecekteki ekonomik biiyiime po-
tansiyelini degerlendirme hususunda 6énemli bir arag sunmaktadir (OECD, 2001: 20).

Toplam faktér verimliligi kapsaminda, Easterly ve Levine (2001) tarafindan diinya genelin-
deki uzun déonem ekonomik bliylime ve biyimeyle ilgili politikalara iliskin yapilan bazi tespitler
sunlardir (Easterly ve Levine, 2001: 179-180):

i. Faktor birikimi tek basina, kisi basina gayri safi yurtici hasila (GSYH) biyime hizinda
llkelerarasi ortaya ¢ikan kayda deger farkhliklari aciklamamaktadir. Dolayisiyla, uzun

4 Abramovitz'in (1956: 11) calismasinda, verimlilik artisinin ana kaynaklarinin halen belirsiz oldugu sonucuna varmstir.
Abramovitz’e gore bu sonug, ekonomik buylimenin nedenleri hakkindaki bilgisizligimizin bir 6l¢iti olmakla birlikte, bu
nedenlerin arastiriimasinda dikkatimizi nereye yogunlastirmamiz gerektigine de isaret etmektedir.

5 Stigler (1947: 5) bu goriis cercevesinde, toplam maliyetler igerisinde iscilik maliyetlerinin nispeten diisiik paya sahip
oldugu endustrilerdeki verimliligin 6lgimiinde, isci basina giktidaki degisimlerin givenilmeyen bir kilavuz olacagini be-
lirtmistir.
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donem ekonomik biliylimenin saglanmasina yonelik atilan adimlarda toplam faktor ve-
rimliliginin belirleyicilerinin incelenmesi ve faktor verimliligini artirici politikalar ve ku-
rumlarin gelistirilmesine oncelik verilmesi gerekmektedir.

ii. Faktor temelli ve azalan getirilere tabi modeller, teknolojik ilerleme odakl ve artan
getiriler sergileyen modellere kiyasla, Ulkelerarasi artan gelir farkhliklarini agiklamada
yetersiz kalmaktadir.

iii. iktisadi biiylime, sermaye birikimindeki biiylimeye kiyasla siirekli degildir. Bir baska
deyisle, faktor birikimindeki degisimler blylmedeki trendi izlememektedir.

iv. Toplam faktor verimliligi odakl politikalar, sermayenin ve emegin tretkenligini artirma
ya dai¢sel teknolojik degisimi gerceklestirme yoluyla verimlilik artisini saglayabilmekte
ve bu suretle uzun dénem ekonomik biiytimeyi hizlandirabilmektedir.

Gegtigimiz yirmi yillik strecte, toplam faktor verimliligi kapsaminda OECD ulkeleri arasinda
da 6nemli farklihklarin ortaya ¢iktigi gorilmektedir. Bu siiregte Ozellikle, faktor verimliliginin
oldukga disiik ve hatta negatif seviyeleri gérdiigii italya ve ispanya, verimlilikte dnde gelen Kore
ve irlanda gibi tilkelerin oldukgca gerisinde kalmiglardir. Bunun yani sira, 2001-2007 yillari arasi
doénemle karsilastirildiginda, 2008 kiiresel krizi sonrasi OECD Ulkelerinin neredeyse hepsinde
goriilen toplam faktdr verimliligi artis hizindaki yavaslama 6zellikle Finlandiya, isvec ve ingil-
tere’de 6nemli bir seviyede gerceklesmistir. Ayrica, toplam faktor verimliligi artis hizindaki ya-
vaslamanin ulkelerarasi emek verimliligindeki artislari da olumsuz etkiledigi gorilmektedir. Bu
baglamda, OECD ulkelerindeki kriz sonrasi verimlilik degisimlerinin bir yandan biiylime hizinda
biylk distslere, diger yandan emek verimliliginde anlamsiz ya da negatif etkilere yol agan bir
konjonktirde seyrettigi ifade edilebilir (OECD, 2015: 30). Dolayisiyla ortaya ¢ikan bu tablo, ve-
rimliligi etkileyen faktoérlerin s6z konusu Ulkeler kapsaminda incelenmeye deger bir konu oldu-
gunu gostermektedir.

Bu ¢alismada, literatiirde ortaya gikan gesitli yaklasimlar dikkate alinarak, toplam faktor ve-
rimliligine etki edebilecek degiskenlerin analiz edilmesi amaglanmaktadir. Bu amagla, beseri
sermaye, Ar-Ge, ticari disa agiklik ve ileri teknolojili Grlin ithalatinin toplam faktor verimliligi
lizerindeki etkileri secilmis 12 OECD ulkesi kapsaminda ekonometrik olarak incelenmektedir.
Calismanin analiz kismini olusturan 1993-2014 yillari arasi doneme ait panel veri seti, basta
OECD olmak (zere gesitli veri tabanlarindan elde edilmistir. Calismanin bir sonraki béliminde,
toplam faktor verimliliginin belirleyicileri kapsaminda ortaya ¢ikmis cesitli teorik yaklasimlara
yer verilmektedir. Uglincii bélimde, konuyla ilgili ampirik literatiiriin bir 6zeti sunulmaktadir.
Dordiinci ve besinci bolimde sirasiyla galismanin analiz kisminda kullanilan veri seti, yontem
ve analiz sonucu elde edilen bulgular yer almaktadir. Son bolimde ise ¢alismada ulasilan gesitli
sonuglar degerlendirilmektedir.

2. Toplam Faktér Verimliliginin Belirleyicileri

Literatlrde, verimlilik degisimlerinde rol oynayan farkh potansiyel unsurlarin incelendigi cok
sayida mevcuttur. Bu ¢alismalarin bir kismi toplam faktor verimliligi kapsaminda ortaya ¢ikan
Ulkelerarasi farkliliklara odaklanirken (Coe ve Helpman, 1995; Domazlicky ve Weber, 1998; Gar-
ces-Ozanne, 2001; Ascari ve Di Cosmo, 2004; Khan, 2006; Nachega ve Fontaine,2006; Isaksson,
2007; Jajri, 2007; Loko ve Diouf, 2009; Khan vd., 2010; Arazmuradov vd., 2013; Gehringer vd.,
2013; Raggl, 2015; Akinlo ve Adejumo, 2016; Filip, 2016), diger calismalarin enddistri veya firma
bazinda verimliligin kaynaklarini inceledigi (Biatour vd., 2011; Tocco, 2015) sdylenebilir. S6z ko-
nusu calismalarda, verimlilige etki eden faktorlerin analizine iliskin olarak beseri sermaye, ticari
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disa aciklik, yerli ve yabanci yatirimlar, arastirma ve gelistirme (Ar-Ge), enflasyon ve ¢esitli ku-
rumsal faktorlerin ele alindigi gérilmektedir.

OECD (2001) beseri sermayeyi kisisel, sosyal ve ekonomik refahin yaratiimasini kolaylastiran
bilgi, beceri, yetkinlik ve nitelikler olarak tanimlamaktadir. Beseri sermayeye konu olan bu un-
surlar dogustan (ability) olabilmekte veya 6grenme (learning by doing, skill) yoluyla kazanihp
gelistirilebilmektedir. Verimlilikle ilgili ortaya cikan teorik literatiirde, beseri sermayenin yeni
teknolojilerin edinilmesi ve uygulanmasini kolaylastirma veya teknolojik inovasyonlarin ortaya
cikisini hizlandirma yoluyla verimlilik artislarina katki sagladigi 6ne stirtilmektedir (Romer, 1990:
79; Benhabib ve Spiegel, 1994: 144; Aghion ve Howitt, 1998: 328). Yabanci teknolojinin edinimi
sadece egitimin niceligine degil, ayni zamanda niteligine de bagh oldugundan, yetersiz beseri
sermaye yatirimlarin verimlilik Gizerindeki etkisi zayif olacaktir (Aghion ve Howitt, 2009). Bunun
yani sira literatiirde, bilginin somut bir hali olarak beseri sermaye stokunun teknolojik ilerle-
mede kritik bir rol oynadigi ve dolayisiyla tlkelerarasi bliylime ve verimlilik farkliliklarinin ortaya
cikisinda 6nemli bir belirleyici olduguna yer verilmektedir (Arrow, 1962: 155; Nelson ve Phelps,
1966: 72). Beseri sermayenin dogrudan él¢iimi tartismali bir konu olmakla birlikte®, yapilan
calismalarda genellikle egitime iliskin gdstergelerin kullanildigi gériilmektedir. Ornegin, OECD
(2004) tarafindan yapilan bir ¢calisma, egitimde ortalama gegirilen siiredeki bir yillik artisin top-
lam verimliligi % 5 artirdigini gosterirken, Canton (2007) isglictinlin ortalama egitim diizeyindeki
bir yillik bir artisin emek verimliligini kisa donemde % 7-10 ve uzun donemde ise % 11-15 ora-
ninda artirdig1 sonucuna ulasmistir.

Toplam faktor verimliligi kapsaminda deginilebilecek diger bir faktor Ar-Ge faaliyetleridir.
OECD (1993) tarafindan yayinlanan Frascati Kilavuzu Ar-Ge'yi “bilgi stokunu artirmak ve bu bilgi
stokunun yeni uygulamalar tasarlamak igin kullaniimasini saglamak igin sistematik bir temelde
istlenilen yaratici calismalar” olarak tanimlamistir (OECD, 1993: 29). Ar-Ge faaliyetleri teknolo-
jik ilerleme siireglerinin 6nemli bir kaynagi olarak goriilmektedir. Bu siireglerde mevcut bilgi
stoku, uzmanlik, yaraticilik ve gesitli destekleyici hizmetler olarak tanimlanabilecek Ar-Ge girdi-
leri, yeni bilgi stoku ve teknoloji diizeyinin artirilmasina katki saglamaktadir. Ar-Ge ayni za-
manda bilgiyi tanimlama, adapte etme ve uygulamaya yonelik kapasitelerin gelistiriimesinde de
onemli bir islev gormektedir (Parham, 2007: 3). Ar-Ge faaliyetlerinin verimlilik Gzerindeki etkisi
genel olarak bilgi yaratimi ve inovasyon yoluyla gergeklesmektedir. Bu kapsamda 6zel sektor
tarafindan gerceklestirilen Ar-Ge faaliyetleri yeni mal ve hizmetler, daha yiiksek kalitede Griin-
ler veya yeni Uretim sirecleriyle sonuglanabilmektedir. S6z konusu giktilar ayni zamanda firma
olcegi ve makro diizeyde verimlilik artislarinin da kaynaklaridir. Bunun yani sira, kamu sektori
ve Universiteler tarafindan gergeklestirilen arastirma faaliyetleri bilimsel bilgi tabani izerinde
dogrudan etkili olmakta ve toplumsal bilgi stokunu artirmaktadirlar (Guellec ve Van Pottels-
berghe, 2001: 105). Dolayisiyla, basta 6zel sektor tarafinda Ar-Ge’ye yapilan yatirimlarin verim-
lilik izerinde anlaml bir pozitif etki yarattigi ve orta-uzun vadede diger verimlilik odakli yatirim-
larla benzer getiriler sagladigi sdylenebilir (The Congress of the United States, 2005: 1).

Literatlrde ticari liberilizasyonun verimlilik artisina katki sagladigina yonelik bulgulara da
siklikla rastlanmaktadir (Edwards, 1998; Miller ve Upadhyay 2000; Isaksson, 2007; Jajri, 2007).
Dis pazarlara erisimin artmasi, artan rekabetg¢i baskilar, teknolojik gelismelere erisimin kolay-

& Konuyla ilgili tartismalar 6zellikle, egitimde gecirilen siirenin egitimin niteligindeki farklihklari yansitmadigi gériisii cer-
cevesinde ortaya cikmaktadir. Ornegin, Barro ve Lee (1993), uluslararasi karsilastirilabilir bir 8lgiit olarak egitimde ge-
girilen stirenin Ulkelerarasi niteliksel farkhliklari hesaba katmadigini vurgulamaktadirlar.
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lasmasi ve tasma (spillover) etkileri araciligiyla firma verimliligini desteklemektedir. Bu bag-
lamda ticari disa aciklk, basarili yenilik¢i firmalara yonelik pazar hacmini, tretim olgegini ve
dissalliklar yoluyla 6grenme faaliyetlerini artirabilmektedir. Dolayisiyla disa aciklik, yerli firma-
larin daha ucuz ve daha iyi teknolojiye, daha kaliteli girdilere ve yurt disindaki yonetsel beceri-
lere erisimine imkan vermektedir. Ayrica, ticari disa acikhgin gelismis tilkelerden daha az gelis-
mis llkelere ve sektorlere dogru bilgi yayilmalarini da tesvik ettigi soylenebilir. Teknolojik ya-
kinsama hizina dogrudan etki eden bu yayilma etkileri verimlilikteki artislari da desteklemekte-
dir (Aghion ve Howitt, 2009: 353-373). Nitekim OECD ulkeleri genelinde yakin zamanda yapilan
bir calisma, ihracattaki artislarin neticesi olarak disa acikligin gérece fazla oldugu ulkelerde kisi
basina diisen GSYH'nin daha yilksek oldugunu ve bu (lkelerin ayni zamanda emek verimlilikle-
rini de artirdiklarini géstermektedir (OECD, 2015: 50).

Verimlilik artislari ile sonuglanan bilgi yigilmalarinin ortaya gikisinda uluslararasi teknoloji
transferinin 6nemli bir payi vardir. Coe ve Helpman (1995), ulusal ve uluslararasi boyutta bilgi
birikiminin verimliligi artirici etkilerinden bahsetmektedir. Bu goriise gore uluslararasi teknoloji
transferi, teknolojik Grin ithalati ve dogrudan yabanci yatirimlar olmak Gzere iki farkli kanalla
gerceklesebilmektedir. Blalock ve Veloso (2005), literattirde verimlilige dayali mevcut modelle-
rin ithalat yoluyla 6grenmeye iliskin iki temel mekanizmaya dayandigindan s6z etmektedirler.
Bunlardan ilki, ileri teknoloji ara girdilerin ithalat yoluyla yerel Gretim zincirlerine dahil edilme-
siyle gerceklesen 6grenme mekanizmasidir. Bu sirecte ithalat, yabanci kaynakl teknolojik ka-
biliyetler ve Ar-Ge’nin somutlasmis hali olan Uriinler ve ara girdiler yoluyla firmaya iletimini sag-
lamaktadir. ithalat yoluyla 6grenmenin ikinci mekanizmasi ise, yabanci teknolojilere maruz
kalma seklinde ortaya ¢ikmaktadir. Bu kapsamda, belirli bir tilke veya bolgede ortaya cikan tek-
nolojik inovasyonla ilgili 6grenme faaliyetleri, patent arastirmalari, “tersine miihendislik” veya
lisanslar yoluyla gerceklesebilmektedir. Verimlilik artislari genel olarak yerel bilgi stokuna bagh
oldugundan, bu tiir 6grenme faaliyetleri yerel bilgi havuzunun gelisimine ve dolayisiyla Uret-
kenlige katki saglayacaktir (Blalock ve Veloso, 2005: 4-5). Dolayisiyla, s6z konusu 6grenme etki-
lerinin genel olarak yuksek bilgi ve teknoloji barindiran mallarin ortaya ¢ikardigi teknoloji yayi-
lmiyla (diffusion) iliskili oldugu sdylenebilir. Bunun yani sira, firmalarin uluslararasi ticaretle bir-
likte yeni Grinler veya mevcut Grinlerin yeni ¢esitlerine ulasmalarinin, tGretim sireglerine konu
olan ara girdilerin niteliklerini artirdigi ve bu artisin ayni zamanda verimlilikteki iyilesmelere de
katki sagladigindan s6z edilebilir (Grossman ve Helpman, 1995: 1312-1316).

Faktor verimliligi kapsaminda makroekonomik istikrar ve kurumsal bazi gostergelere iliskin
degiskenlerin ele alindigi farkh ¢alismalardan da bahsetmek mimkiindiir. Bu baglamda, yakin
zaman igerisinde ortaya ¢ikmis cesitli calismalarin (Rodrik vd., 2002; Scarpetta vd., 2002; Ace-
moglu vd., 2004), gelismis kurumlarin verimlilik ve uzun dénem ekonomik biiyiime Gzerindeki
Onemine vurgu yaptig gériilmektedir. Ayrica, enflasyonun faktor verimlilikteki roltine iliskin
farkh goriisler de mevcuttur. Bu kapsamda, enflasyonun verimlilik Gizerinde bozucu bir etkisinin
olduguna isaret eden sonuglarin (Jarret ve Selody, 1982; Smyth, 1995) yani sira, bu bozucu et-
kinin konjonktiirel dalgalanmalar sonucu ortaya ¢iktigi ve dolayisiyla gercegi yansitmadigini sa-
vunan (Cameron vd., 1996; Freeman ve Yerger, 1998) yaklasimlar da s6z konusudur.
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3. Literatiir incelemesi

Toplam faktér verimliliginin (TFV) belirleyicilerinin analizine yénelik ortaya ¢ikan ampirik [i-
teratlirtin gelismis Glkelerin yani sira gelismekte olan ve az gelismis Ulkeleri de igerisine aldigi
gorilmektedir. Tablo 1'de bu galismalardan bazilari 6zetlenmektedir. Bu kapsamda, Coe ve
Helpman (1995), 1971-1990 yillari arasi dénemde 21 OECD (ilkesi ve israil kapsaminda gergek-
lestirdikleri analizde, yurtici ve yabanci Ar-Ge sermaye stokunun TFV lizerinde 6nemli derecede
etkili oldugunu bulmuslardir. Ayrica ¢alisma sonucu elde edilen bulgular, ticari disa agikligin tek-
noloji transferi yoluyla TFV’ye katki sagladigina da isaret etmektedir. Ayni veri setine beseri ser-
mayeyi de dahil eden Engelbrecht (1997)'nin ¢alismasindan elde edilen sonuglar ise Coe ve
Helpman’in bulgularini desteklerken, beseri sermayenin TFV'yi pozitif etkiledigini ortaya koy-
maktadir. Domazlicky ve Weber (1998), ABD’deki 48 Eyalet kapsaminda gergeklestirdikleri ¢a-
lismalarinda, Ozel sektoére ait sermaye birikimindeki artigin TFV Gzerinde 6nemli bir etkisinin
oldugunu gostermislerdir. Ayrica, imalat sanayindeki bliyime ve metropolitan nifustaki artisin
yigilma ekonomileri yoluyla TFV'yi artirdigini bulurken, beseri sermayeye iliskin olarak, egitimin
TFV Uzerinde anlamh bir etkisine rastlanmamistir.
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Tablo 1. Literatiir Ozeti

Yazar/Lar Donem/Veri Seti Yéntem* Degiskenlerin Tfv'ye Etkileri
[(+): pozitif; (-):negatif; (*):anlamli; (/):an-
lamsiz]
Ulke/Bélge Diizeyindeki Calismalar
Coe ve Helpman ~ 1971-1990 / 21 OECD iilkesi + israil H-EKK - Yurtigi ve yabanci Ar-Ge sermayesi stoku
(1995) (+*)
Engelbrecht 1971-1990 / 21 OECD iilkesi + Israil H-EKK - Yurtigi ve yabanci Ar-Ge sermayesi stoku ve
(1997) beseri sermaye (+*)
Domazlicky ve 1977-1986 / ABD-48 Eyalet EKK - Ozel sektére ait sermaye birikimi (+*)
Weber (1998) - Beseri sermaye (-/)
Garces Ozanne 1973-1990/ Malezya, Singapur, EKK - Kamu harcamalari, fiyat kontrolleri ve
(2001) Gliney Kore, Tayvan, Tayland Granger Pa- kamu iktisadi tesebbusleri (+*)
nel EKK - Ticari disa agiklik (+*),beseri sermaye (+/)
Ascari ve Di 1985-2000 / italya-20 Bélge Panel EKK-K - Ar-Ge harcamalari ve arastirmaci sayisi (+*)
Cosmo (2004) Panel GMY
Khan (2006) 1960-2003 / Pakistan EKK - Makroekonomik istikrar, kamu harcama-
lari, DYY ve finansal sektor (+*)
- Beseri sermaye (+/), ticari disa aciklik (-/)
Nachega ve Fon- 1967-2003 / Nijer Panel EKK - Ticari diga agiklik ve finansal gelismislik (+*)
taine (2006) - Kamu harcamalari (-*)
- Begeri sermaye (+/), enflasyon (-/)
Jajri (2007) 1971-2004 / Malezya EKK - imalat sanayinde biiyiime, ¢okuluslu sirket-
ler ve ihracat (+*)
- Kamu yatirimlari (-/), beseri sermaye (+/)
Loko ve Diouf 1970-2005 / 62 ulke Panel S-GMY - Makroekonomik istikrar, ticari disa agiklik,
(2009) beseri sermaye, DYY (+%*).
Khan vd. (2010) 1982-2004 / 16 OECD (ulkesi FM-EKK - Ar-Ge ve begeri sermaye (+*)
- ileri teknoloji Griin ithalati (-*), ileri tekno-
loji ihracati (+%)
Arazmuradov vd.  1995-2008 / 15 eski Sovyet Ulkesi SSY - DYY ve beseri sermaye (+*)
(2013)
Gehringer vd. 1995-2007 / 17 AB Uyesi tilke AOGT - DYY ve ihracat (+*)
(2013) - Beseri sermaye (+/)
Raggl (2015) 1980-2009/ 11 MENA ulkesi DZ-Panel Sbt. - Beseri sermaye ve kiresellesme (+*)
Etkiler
Akinlo ve 1970-2009 / Nijerya HDM - Uzun dénemde beseri sermaye, ticari disa
Adejumo (2016) ETF aciklik, enflasyon (-*); DYY (+*)
- Kisa donemde beseri sermaye ve ticari disa
aciklik (+*); DYY ve issizlik (-*)
Filip (2016) 2000-2013 / 13 Avrupa Ulkesi Panel EKK - Bilgi, teknoloji, altyapi (+*)
Sbt. Etkiler
Endiistri/Firma Diizeyindeki Calismalar
Biatour vd. 1988-2007 / Belgika (21 endiistri)  D-Panel EKK - imalat sanayinde yurtigi ve yabanci kay-
(2011) nakh bilgi tagsmalari, Ar-Ge stoku (+*)
- ileri teknoloji endustrilerde Ar-Ge yatirim-
lari (+*)
Tocco (2015) 1998-2007 / Cin (140.000+ firma)  Panel S-GMY - Likidite diizeyi, endustriyel rekabet, yigin

ekonomileri (+*)
- Ar-Ge harcamalari, ihracat (+/)

* AOGT: Artirilmig Ortalama Grup tahmincisi; D-Panel EKK: Dinamik EKK; DZ-Panel: Dengesiz Panel; EKK: En Kiiglik Ka-
reler; EKK-K: EKK Kukla Degisken Modeli; ETF: Etki-Tepki Fonksiyonu; FM-EKK: Fully Modified EKK; HDM: Hata Dlzeltme
Modeli; H-EKK: Havuzlanmis EKK; S-GMY: Sistem-Genellestirilmis Momentler Yontemi; SSY: Stokastik Sinir Yontemi.
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Garces Ozanne (2001) tarafindan Malezya, Singapur, Giney Kore, Tayvan ve Tayland kapsa-
minda gergeklestirilen ¢calismada kamu harcamalari, fiyat kontrolleri ve kamu iktisadi tesebbis-
lerinin TFV Gzerinde anlamli birer etkisi oldugu sonucuna ulasilirken, bu kapsamda yalnizca
kamu harcamalarinin TFV'ye pozitif etkiledigini bulmuslardir. Ayrica, ticari disa agikligin TFV
lizerindeki etkisi pozitif ancak zayifken, beseri sermayenin etkisinin anlamsiz oldugunu tespit
etmislerdir. Ascari ve Di Cosmo (2004), italya’daki 20 bélge kapsaminda gerceklestirdikleri ¢ca-
lisma sonucu elde ettikleri bulgular, Ar-Ge harcamalari ve aragtirmacilarin TFV'yi pozitif ve an-
laml bir sekilde etkiledigini, beseri sermayenin ise verimlilikte dnemli bir belirleyici oldugunu
ortaya koymuslardir. Khan (2006), Pakistan kapsaminda 1960-2003 dénemini ele aldigi calisma-
sinda, makroekonomik istikrar, kamu harcamalari, DYY ve finansal sektériin TFV'yi pozitif yonde
etkiledigi sonucuna ulasiimistir. Calismada ayrica, beseri sermayenin TFV tzerindeki etkisi pozi-
tif ancak anlamsiz, ticari disa acikligin ise TFV'ye etkisi negatif ve anlamsiz bulunmustur.

Nachega ve Fontaine’nin (2006) Nijer kapsaminda gergeklestirdikleri ¢calismanin bulgulari,
ticari disa aciklk ve finansal gelismisligin TFV (izerinde 6nemli birer pozitif etkisi oldugunu gos-
terirken, kamu harcamalarindaki artisin TFV'yi negatif etkiledigini tespit edilmistir. Ayrica, analiz
bulgularina gore beseri sermaye degiskeninin katsayisi pozitif ve enflasyon degiskenin katsayisi
ise negatif olmasina karsin, bu katsayilar istatistiksel olarak anlamsiz bulunmuslardir. Malezya
genelinde yapilan baska bir calismada Jajri (2007), imalat sanayindeki biytime, ¢okuluslu sirket-
lerin varligi ve ihracatin TFV'yi pozitif yonde etkiledigini ortaya koymustur. Bunun yani sira, ¢a-
lismanin analizinde ele alinan diger degiskenlerden kamu yatirimlari (negatif) ve yliksek6gretim
mezunlarinin istihdam icerisindeki payinin (pozitif) TFV (izerindeki etkileri anlamsiz bulunmus-
tur.

Loko ve Diouf (2009) 1970-2005 doénemi igin 62 (ilkeye ait panel veri seti Gizerinde gergek-
lestirdikleri analizde, makroekonomik istikrar, ticari disa aciklik ve beseri sermayenin (egitim
duzeyi) verimlilikteki artislarda belirleyici degiskenler olduklari sonucuna ulasmislardir. Kurum-
sal gelismisligin TFV Uzerinde anlamli bir etkisinin oldugu ve ayrica DYY’'nin de TFV (zerinde
anlamli ve pozitif bir etki yarattigi da elde edilen diger bazi sonuglardandir. Khan vd. (2010)
tarafindan 16 OECD (lkesi kapsaminda gergeklestirilen ¢alisma sonucu elde edilen bulgularda
ise Ar-Ge ve beseri sermayenin TFV'de 6nemli birer belirleyici olduklari sonucuna ulasiimistir.
Analiz kapsaminda ayrica, ileri teknoloji ithalatinin TFV lizerinde etkisi negatif bulunurken, ileri
teknoloji ihracati icin bu sonug pozitiftir. Arazmuradov vd. (2013) tarafindan 15 eski Sovyet l-
kesi kapsaminda gerceklestirilen baska bir calismada, DYY ve beseri sermayenin TFV lzerinde
pozitif etkileri oldugunu tespit etmislerdir. 17 Avrupa Birligi Gyesi Ulkeyi icerisine alan bir baska
calismada Gehringer vd. (2013), DYY ve ihracatin TFV'yi pozitif ve anlamli bir sekilde etkiledigini
ortaya koyarken, beseri sermayenin TFV’ye etkisinin pozitif ancak anlamsiz oldugunu, bilgi ve
iletisim teknolojileri kullaniminin ise TFV lzerindeki etkisinin goérece zayif oldugunu bulmuslar-
dir.

Raggl (2015)’in TFV’nin potansiyel belirleyicilerini inceledigi calisma, 1980-2009 dénemi ve
Orta Dogu ve Kuzey Afrika (MENA) tlkelerini kapsamaktadir. Calismadan elde edilen bulgularda,
beseri sermaye ve kiresellesmenin TFV Uzerindeki etkisinin pozitif olduguna, egitime katilim
oranindaki artislarin inovasyon faaliyetlerinin etkinligine 6nemli bir katki sagladigi g6zlemlen-
mistir. Akinlo ve Adejumo (2016) ise beseri sermaye, ticari disa agiklik, DYY, enflasyon ve issiz-
ligin TFV lzerindeki etkilerini Nijerya kapsaminda incelemislerdir. Yazarlar ¢alismada, uzun do-
nemde beseri sermaye, ticari disa aciklik ve enflasyonun TFV Uzerindeki etkilerinin negatif,
DYY’nin TFV zerindeki etkisinin ise pozitif oldugunu ortaya koymuslardir. Bununla birlikte, s6z
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konusu degiskenlerin TFV Uzerindeki kisa donem etkilerinin incelendigi analizin ikinci kisminda,
beseri sermaye ve ticari disa acikligin TFV Gzerinde etkisi pozitif bulunurken, DYY ve issizligin
etkileri negatif tahmin edilmistir. 13 Avrupa Glkesi kapsaminda gerceklestirilen baska bir calis-
mada Filip (2016), bilgi ve teknoloji, altyapi, egitim, saghk hizmetleri ve sermaye kullanim yo-
gunlugunun TFV Gzerindeki etkilerini incelemistir. Analiz sonucu elde edilen bulgularda bilgi,
teknoloji ve altyapiya iliskin degiskenlerin TFV'deki artislarda dnemli birer roliiniin oldugu go-
ralmastar. Buna kargin, egitim ve sagliga iliskin degiskenlerin TFV Gizerindeki etkilerinin gérece
sinirl oldugu sonucuna ulasiimigtir.

Biatour vd. (2011) Belgika tizerine yaptiklari galismalarinda Ar-Ge faaliyetlerine dayanan
bilgi tasmalari, AR-Ge stoku, Ar-Ge yatirimlari ve enddstrilere 6zgli bazi reglilasyonlarin TFV
Uzerindeki etkilerini endUstri diizeyinde incelemislerdir. Calismadan elde edilen bulgular, yurtigi
ve yabanci kaynakl bilgi tasmalari ve Ar-Ge stokunun 6zellikle imalat endistrilerinin verimliligi
Gizerinde 6nemli bir katkisinin oldugunu gostermektedir. Ayrica analizde, Ar-Ge yatirimlarinin
TFV Gzerindeki etkisinin yalnizca ileri teknoloji endstrilerde pozitif oldugu ve regiilasyonlardaki
serbestlesmenin ise imalat endustrileri disindaki endistrilerin TFV’si Gzerinde negatif etki ya-
rattigl sonucuna ulasiimistir. Son olarak, Tocco (2015) tarafindan Cin’deki 140 binden fazla firma
lizerinde gergeklestirilen analizin sonuglari ise likidite diizeyi, endistriyel rekabet, yi1gin ekono-
mileri ve endstriyel gesitliligin TFV'yi pozitif etkiledigini géstermistir. Bunun yani sira, piyasaya
devlet miidahalesi ile TFV arasinda ters yonli bir iliskiye rastlanirken, Ar-Ge harcamalari ve ih-
racatin TFV tizerindeki etkileri anlamsiz olarak bulunmustur.

4. Veri Seti ve Yontem

Calismanin analiz kismina konu olan dengeli panel veri seti, strekli veri ve uzun dénem za-
man serisi kisitlari géz 6ntine alinarak olusturulmustur. Bu kapsamda elde edilen goézlemler 12
OECD iilkesine (ABD, Almanya, Finlandiya, Fransa, Hollanda, ingiltere, italya, irlanda, ispanya,
Japonya, Kanada, Kore) ait 1993-2014 dénemini kapsamaktadir. Analizde bagiml degisken ola-
rak ele alinan toplam (goklu) faktér verimliligi endeksi OECD (2017a) veri tabanindan elde edil-
mistir. TFV endeksi genel olarak, emek ve sermaye girdilerinin birlikte kullanildigi bir Gretim
strecindeki mevcut verimliligin butinsel bir élcttiidir. TFV'deki degisimin, yonetim uygulama-
lari ve organizasyonel yapidaki degisimler, ag etkileri, Gretim faktorlerinden kaynakl bilgi tas-
malari, 6lgek ekonomileri ve aksak rekabetin etkilerini yansittigi séylenebilir. TFV'deki blylime
hizi, GSYH’de emek ve sermaye girdilerindeki degisimlerle agiklanamayan artislari temsil eden
artik bir terim araciligiyla 6l¢tilmektedir (OECD, 2017a).

Tablo 2. Degiskenlerin Tanimlanmasi

Degisken Kisaltma Gosterge Kaynak
Toplam Faktor Verimliligi TFV Coklu Faktor Verimliligi Endeksi OECD (2017a)
Begeri Sermaye BES Kisi Basina BZiirsliSermaye En- Feenstra vd. (2015)

. . Gayri Safi Ar-Ge Harcamasi
Ar-Ge Faaliyet! ARGE ECD (2017b

r-Ge Faaliyetleri G (%/GSYH) 0 (2017b)
Ticari Disa Agiklik ACK [(ihracat + ithalat)/GSYH] OECD (2017c, 2017d)
- - P Birlesmis Milletler (2017)

ileri Teknoloji Uriin ithalat ITH Is¢i Bagina lleri Teknoloji Urtin Eurostat (2017)

Ithalat OECD (2017¢)
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Analizde kullanilan degiskenlere ait tanimlayici bilgiler Tablo 2’de sunulmustur. TFV’nin be-
lirleyicileri olarak ele alinan degiskenlerden kisi basina beseri sermaye endeksi Penn World
Table 9.0 (Feenstra vd., 2015) veri tabanindan, gayri safi Ar-Ge harcamasi (GSYH’ye orani) ve
ticari disa agiklik degiskenleri ise OECD (2017b, 2017c, 2017d) veri tabanindan elde edilmistir.
Son olarak is¢i basina diisen ileri teknoloji tiriin ithalati degiskeni ise Birlesmis Milletler (2017)
Comtrade veri tabanindan Eurostat (2017) tarafindan SITC Rev.3 siniflamasina gore yayinlanan
ileri teknoloji Girlin gruplamasi referans alinarak tarafimizca elde edilmis ve isci basina degerlere
OECD (2017e) veri tabanindan yararlanilarak donasturilmustir. Ayrica, degiskenlere ait degi-
simlerin homojen bir yapida gézlemlenebilmesi icin, OECD tarafindan yayinlanan TFV endek-
sinde temel yil olarak belirlenen 2010 yili dikkate alinarak tiim degiskenler s6z konusu yila en-
dekslenerek analize dahil edilmistir.

Calismada, TFV’nin belirleyicileri panel es-bitlinlesme ve panel nedensellik yontemleri kul-
lanilarak tahmin edilmistir. Analizde kullanilan model Esitlik (1)'de yer alan Gretim fonksiyonu
aracihgi ile tahmin edilmektedir. Modelde ARGE, ITH, ACK ve BES Tablo 2’'de belirtilen aciklayici

degiskenleri, & hata terimini, i ve t alt indisleri ise sirasiyla kesit ve zaman boyutunu goster-
mektedir.

TRV, =a, + ¢, ARGE, + o, ITH, + o,ACK,, + ,BES, + ¢, (1)
1=12,...,12 ve t =1993,....,2014

(1) nolu esitligin tahmin edilmesinde ilk olarak, degiskenlerin zaman serisi 6zellikleri panel
birim kok testleri ile analiz edilmektedir. Degiskenlerin birinci dereceden duragan olmalari ha-
linde, panel esbiitiinlesme testleri yapilmakta ve FMOLS ve DOLS tahminleri ile esbitiinlesme
parametreleri elde edilmektedir. Son olarak ise panel nedensellik testleri ile degiskenler arasin-
daki nedensellik iliskileri incelenmektedir.

5. Bulgular

Analiz kisminin ilk asamasinda, degiskenlerin duragan olup olmadiklarinin tespiti icin Brei-
tung (2000), Levin, Lin, Chu (LLC) (2002), Im, Pesaran, Shin (IPS) (2003) testleri ile Maddala ve
Wu (1999) ve Choi (2001) tarafindan énerilen Fisher-ADF ve Fisher-PP testleri kullanilimistir. Bu
testlerin bos hipotezleri degiskenlerin birim kék icerdiklerini, alternatif hipotez ise degiskenlerin
duragan olduklarini ileri siirmektedir. Tablo 3’de panel birim kok test sonuglari rapor edilmistir.
Birim kok sonuglarina gére TFV degiskeni, LLC testinin sabitli dizeyi harig, tim birim kok test-
lerde hem sabitli hem de sabitli ve trendli diizeyde birim kdke sahiptir. ARGE degigkeni LLC,
Breitung, IPS, Fisher ADF ve Fisher-PP testlerine gore hem sabitli hem de sabitli ve trendli di-
zeyde birim koke sahiptir. ACK degiskeni ise, LLC testinin sabitli ve trendli dlizeyi harig, tim
testlerde birim koke sahiptir. ITH degiskeni de sabitli diizeyde IPS, Fisher-ADF ve Fisher-PP, sa-
bitli ve trendli seviyede ise Breitung ve Fisher-PP test istatistiklerinde birim kdke sahiptir.

Son olarak BES degiskeni de LLC, Breitung ve IPS testlerinde yiizde bes anlamlilik seviyele-
rinde birim koke sahiptir. Yapilan testler neticesinde degiskenlerin duragan olduklarini gésteren
kesin bir bilgiye ulasilamamistir. Bu nedenle serilerin birinci farki alinarak birinci dereceden du-
raganliklari arastirilmistir.
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Tablo 3. Panel Birim Kék Test Sonuglari

TFV (Diizey) TFV (Birinci Fark)
Sabitli Sabitli ve Trendli Sabitli Sabitli ve Trendli
Bos Hipotez: Birim K6k (ortak birim kék stireci)
LLC -3.383 (0.000) -0.624 (0.266) -7.555 (0.000) -7.903 (0.000)
Breitung -0.1949 (0.423) -4.8162 (0.000)
Bos Hipotez: Birim K6k (bireysel birim kék stireci)
IPS -0.4463 (0.327) 1.0315 (0.849) -7.0362 (0.000) -6.3051 (0.000)
ADF-Fisher 27.2118 (0.398) 19.4388 (0.817) 98.0294 (0.000) 85.0381 (0.000)
PP-Fisher 41.1699 (0.030) 34.4996 (0.123) 229.115 (0.000) 197.339 (0.000)
ARGE (Diizey) ARGE (Birinci Fark)
Yéntem Sabitli Sabitli ve Trendli Sabitli Sabitli ve Trendli
Bos Hipotez: Birim Kék (ortak birim kék sdireci)
LLC -0.4053 (0.343) 0.1787 (0.571) -3.1992 (0.001) -2.4464 0.0072
Breitung 2.1799 (0.985) -3.3059 0.0005
Bos Hipotez: Birim Kék (bireysel birim kék stireci)
IPS 0.8265 (0.796) 0.8926 (0.814) -3.7506 (0.000) -3.0625 0.0011
ADF-Fisher 28.6986 (0.325) 26.4693 (0.438) 56.6993 (0.001) 50.1829 0.0030
PP-Fisher 18.2712 (0.866) 15.9445 (0.938) 95.0970 (0.000) 90.8728 (0.000)
ACK (Diizey) ACK (Birinci Fark)
Yéntem Sabitli Sabitli ve Trendli Sabitli Sabitli ve Trendli

Bos Hipotez: Birim K6k (ortak birim kék stireci)

LLC -1.5984 (0.055)  -2.5868 (0.005)  -6.415 (0.000)  -6.1763 (0.000)
Breitung -0.0063 (0.498) -5.4687 (0.000)
Bos Hipotez: Birim K6k (bireysel birim kék stireci)

IPS -1.0966 (0.136) -0.4314 (0.333) -6.073 (0.000) -4.4856 (0.000)
ADF-Fisher 31.9504 (0.195) 25.1277 (0.512) 85.082 (0.000) 64.8561 (0.000)
PP-Fisher 38.1887 (0.058)  26.1803 (0.453)  142.376 (0.000)  136.330  (0.000)

ITH (Diizey) ITH (Birinci Fark)
Yontem Sabitli Sabitli ve Trendli Sabitli Sabitli ve Trendli

Bos Hipotez: Birim Kék (ortak birim kék siireci)

LLC -2.2199 (0.013) -2.5697 (0.005) -9.0870 (0.000) -7.3146 (0.000)
Breitung -0.9500 (0.171) 78885 (0.000)
Bos Hipotez: Birim Kék (bireysel birim kék stireci)

IPS -0.2285 (0.410) -2.5085 (0.006) -7.5892 (0.000) -5.1852 (0.000)
ADF-Fisher 23.2743 (0.617)  44.1697 (0.015)  105.429 (0.000)  71.9350  (0.000)
PP-Fisher 25.9813 (0.464) 33.5692 (0.146) 192.474 (0.000) 163.843 (0.000)

BES (Diizey) BES (Birinci Fark)
Yéntem Sabitli Sabitli ve Trendli Sabitli Sabitli ve Trendli

Bos Hipotez: Birim Kék (ortak birim kék siireci)

LLC -1.8967 (0.029) -1.5931 (0.056) -2.0161 (0.000) -2.7336 (0.003)
Breitung 2.4858 (0.994) -2.0359 (0.021)
Bos Hipotez: Birim Kék (bireysel birim kék stireci)

IPS -1.7498 (0.040) -0.3141 (0.377) -4.8644 (0.000) -4.6046 (0.000)
ADF-Fisher 48.3785 (0.002) 37.7974 (0.036) 87.6197 (0.000) 73.3426 (0.000)
PP-Fisher 98.4061 (0.000) 53.6545 (0.001) 492.940 0.0000 421.803 (0.000)

Parantez icindeki degerler olasilik degerleridir. Fisher testi igin olasilik degerleri asimptotik ki-kare dagihmi kullanilarak
hesaplanmistir. Diger testlerde asimptotik normallik varsayimi gegerlidir.
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Tablo 3’de degiskenlerin birinci farklari alinarak yapilan test sonuclari da yer almaktadir.
Buna gore, degiskenlerin tiimiiniin birinci dereceden duragan olduklari goriilmektedir. Baska
bir ifadeyle, tahminde kullanilan degiskenlerin tamami 1(1)dir.

Duzey degerlerinde birim kdk bulunan degiskenlerin birinci farklari alindiginda birim kék or-
tadan kalkiyorsa, uzun dénem iliskisinin arastirilmasi icin esbitiinlesme testleri yapilmahdir.
Degiskenler arasindaki uzun dénemli iliskilerin olup olmadigini tespit etmek icin Pedroni (1999)
ve Kao (1999) tarafindan gelistirilen panel esbiitiinlesme testleri kullaniimistir.

Tablo 4’de sabit terimli ile sabit terimli ve trendli modelden elde edilen panel esbiitiinlesme
test sonuglari rapor edilmistir. Degiskenler arasinda esbitinlesme iliskisi yoktur bos hipotezi
sabit terimli ve trendli modelde Panel rho ve group rho disindaki istatistikler tarafindan redde-
dilmektedir. Bu sonuglara gére sabit terimli ve trendli modelde degiskenler arasinda uzun d6-
nemde esbitinlesme iliskisi bulunmaktadir. Ayrica Kao kalinti esbitlinlesme testine gore de
ylizde bes diizeyinde bos hipotez reddedildiginden, uzun donemde degiskenler arasi esbitiin-
lesme iliskisinin oldugu gorilmektedir.

Tablo 4. Panel Esblitiinlesme Test Sonuclari
Kesitler igi Testler (Within Dimension)

Sabit Terimli Sabit Terimli ve Trendli
Panel v-istatistigi -1.6950 3.2889%**
Panel rho-istatistigi 2.7224 3.3286
Panel PP-istatistigi 1.9818 0.3862*
Panel ADF-istatistigi 1.7909 -1.5718*
Kesitlerarasi Testler (between-dimension)

Sabit Terimli Sabit Terimli ve Trendli
Group rho-istatistigi 3.2482 3.7066
Group PP-Istatistigi -0.3972 -2.3092**
Group ADF-istatistigi -1.3518* -1.6716**
Kao Kalinti Esbiitiinlesme Testi

t-istatistik

ADF -2.254%**
Residual variance 2.00015
HAC variance 2.6917

*** ** ye * sirastyla ylzde 1, ylzde 5 ve yiizde 10 seviyesindeki anlamliligi géstermektedir.

Modelde esbitiinlesme iligkisinin tespitinden sonra, panel esbiitiinlesme parametreleri be-
lirlenmelidir. Panel DOLS ve Panel FMOLS'den elde edilen esbitiinlesme parametreleri Tablo
5’de verilmistir. Buna gore, Panel FMOLS ve panel DOLS tahmincileri ARGE, ITH ve ACK degis-
kenlerinin TFV’ye etkilerinin yizde bir anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugunu
gostermektedir. Dolayisiyla Ar-Ge harcamalari, ileri teknoloji Griin ithalati ve ticari disa acgikligin
TFV lizerinde pozitif etki yarattiklari sdylenebilir. Bununla birlikte, beseri sermaye degiskenine
ait parametre negatif ve istatistiksel olarak anlamsiz bulunmustur.
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Tablo 5. Panel Esblitiinlesme Parametreleri

TFV ARGE ITH ACK BES

Panel FMOLS 0.1915%** 0.1107*** 0.2698*** -0.0035
t-stat [4.1476] [4.9471] [5.1112] [-0.3322]
Panel DOLS 0.1148** 0.0761*** 0.2574%** -0.0047
t-stat [2.3741] [3.8088] [4.2300] [-0.3600]

*** yizde 1 seviyesindeki anlamliligi temsil etmektedir.

Tablo 6’da panel Granger nedensellik test sonuglari rapor edilmistir. Bu sonuglara gore
ITH'den TFV ve ACK’ye dogru Granger Nedensellik iliskisi yoktur seklindeki bos hipotez redde-
dilmektedir. Dolayisiyla isci basina ileri teknoloji irlin ithalatindan toplam faktor verimliligine
ve ticari disa agikliga dogru tek yonli nedensellik iliskisi bulunmaktadir. TFV’den ARGE ve BES’e
dogru da nedensellik iliskisi vardir. Baska bir ifadeyle, toplam faktér verimliliginden ARGE har-
camalarina ve beseri sermayeye dogru Granger nedensellik iliskisi bulunmaktadir.

Tablo 6: Panel Granger Nedensellik Test Sonuglari

HO Hipotezi F-testi Olasihk
ITH TFV’'nin Granger Nedenseli Degildir 4.21961 0.0158
TFV ITH nin Granger Nedenseli Degildir 1.41938 0.2439
ARGE TFV’'nin Granger Nedenseli Degildir 0.76601 0.4660
TFV ARGE’nin Granger Nedenseli Degildir 4.80565 0.0090
ACK TFV’nin Granger Nedenseli Degildir 1.28769 0.2778
TFV ACK’nin Granger Nedenseli Degildir 0.64310 0.5266
BES TFV’'nin Granger Nedenseli Degildir 0.15561 0.8560
TFV BES’nin Granger Nedenseli Degildir 4.73552 0.0096
ARGE ITH’nin Granger Nedenseli Degildir 1.17868 0.3095
ITH ARGE’'nin Granger Nedenseli Degildir 1.47432 0.2310
ACK ITH'nin Granger Nedenseli Degildir 1.90995 0.1504
ITH ACK’nin Granger Nedenseli Degildir 3.02790 0.0503
BES ITH’nin Granger Nedenseli Degildir 3.48525 0.0322
ITH BES’nin Granger Nedenseli Degildir 0.70071 0.4973
ACK ARGE’nin Granger Nedenseli Degildir 3.96345 0.0203
ARGE ACK’nin Granger Nedenseli Degildir 1.23172 0.2937
BES ARGE’nin Granger Nedenseli Degildir 2.09054 0.1259
ARGE BES’nin Granger Nedenseli Degildir 1.05168 0.3510
BES ACK’nin Granger Nedenseli Degildir 1.06329 0.3470
ACK BES’nin Granger Nedenseli Degildir 4.08953 0.0180

Yine Tablo 6’daki sonuglar dogrultusunda BES’den ITH’ye ve ACK'den ARGE ve BES’e dogru
da Granger nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Bunun yani sira, beseri sermayenin isci basina
ileri teknoloji Grin ithalatinin ve ticari disa acikligin ise Ar-Ge harcamalari ve beseri sermayenin
Granger nedenseli oldugu gorilmektedir.
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6. Sonug ve Degerlendirme

Bu calismada toplam faktor verimliliginin belirleyicileri ampirik olarak analiz edilmistir. Bu
baglamda Ar-Ge harcamalari, ileri teknoloji Grlin ithalati, ticari disa agiklik ve beseri sermayenin
toplam faktor verimliligi Gzerindeki etkileri 12 OECD ulkesi kapsaminda 1993-2014 dénemi igin
tahmin edilmistir. Analizlerde kullanilan degiskenlerin diizeyde birim kok icerdikleri tespit edil-
mistir. Bu degiskenlerin uzun dénemde esbiitlinlesik olduklari kesit ici testleri Panel-PP ve Panel
ADF; kesitlerarasi testlerden de Group-PP ve Group-ADF test istatistikleri ile dogrulanmistir.

Panel DOLS ve Panel FMOLS den elde edilen esbltiinlesme parametreleri (i) arge harcama-
lari, (ii) ileri teknoloji Grln ithalati ve (iii) ticari disa aciklik degiskenlerinin TFV'yi pozitif ve ista-
tistiksel olarak anlamli bir sekilde etkiledigini gostermektedir. Bununla birlikte, beseri sermaye
degiskenine ait katsayl negatif ve istatistiksel olarak anlamsiz bulunmustur. Analizde kullanilan
beseri sermaye endeksinin temel olarak egitimde gecirilen ortalama siire dikkate alinarak he-
saplandigi dustnuldigiinde, ortaya ¢ikan bu sonucun literattirdeki benzer ¢alismalarin (Domaz-
licky ve Weber, 1998; Garces Ozanne, 2001; Khan, 2006; Nachega ve Fontaine, 2006; Jajri, 2007;
Gehringer vd., 2013) sonuglariyla ortiistigu gorilmektedir. Dolayisiyla beseri sermayenin 6l¢ii-
miinde yalnizca egitimde gegcirilen siireyi dikkate alan bir yaklasimin, egitimin niteliginde ortaya
cikabilen farkhliklari tam anlamiyla yansitamadigini séylemek mamkinddr.

Analiz sonucu elde edilen bulgular, TFV'deki artiglarda Ar-Ge faaliyetlerinin 6nemli bir roli-
niin oldugunu ortaya koyan diger ¢alismalari (Coe ve Helpman, 1995; Engelbrecht, 1997; Ascari
ve Di Cosmo, 2004; Khan vd., 2010) biyik olctide desteklemektedir. Bu baglamda, basta bilgi
stoku olmak (izere uzmanlik ve yaraticilik gibi Ar-Ge girdilerine kaynak saglayan harcamalarin,
katma degeri yiksek bilgi ve teknolojilerin ortaya cikisini hizlandirarak verimlilik artislarina katki
sagladigi soylenebilir. Benzer sekilde, ticari disa acikligin verimlilik artisindaki pozitif etkisine
dair elde edilen bulgunun diger ¢alismalarin (Garces Ozanne, 2001; Nachega ve Fontaine, 2006;
Loko ve Diouf, 2009) sonuglariyla 6rtisur oldugu gorilmektedir. Dolayisiyla, uluslararasi tica-
rete yonelik faaliyet hacmindeki artisla birlikte ortaya gikan digsalliklar ve bazi rekabetgi baski-
larin, bilgi tagsmalari yoluyla firmalarin verimliliklerine dnemli bir katki sagladigindan bahsedile-
bilir. Son olarak, calismada ele alinan ileri teknoloji trtin ithalatinin TFV'ye iliskin ampirik litera-
ture pek fazla konu edilmedigi goriilmektedir. Analiz kismindan elde edilen sonuglar, Khan vd.
(2010) tarafindan OECD ulkeleri kapsaminda elde edilen sonuglardan farkli olarak, ileri teknoloji
ithalatinin TFV Gzerinde 6nemli bir rol oynadigina isaret etmektedir. Bu baglamda ileri teknoloji
Grln ithalatinin, yeni teknolojiler ve Ar-Ge faaliyetlerinin somutlasmis bir hali olan Urlinler veya
ara girdiler araciligiyla verimlilik artislarina anlamh bir katki sagladigini ifade etmek mumkiin-
diir. Analiz kisminda, is¢i basina ileri teknoloji Girtin ithalatindan toplam faktor verimliligine
dogru tek yonli olarak bulunan nedensellik iliskisi de s6z konusu katkiyi destekler niteliktedir.
Nedensellik analizinden elde edilen diger bulgularda, is¢i basina ileri teknoloji Grln ithalatindan
ticari disa acikliga dogru ve toplam faktor verimliliginden Ar-Ge harcamalarina ve beseri serma-
yeye dogru tek yonli Granger nedensellik iliskisinin varligina ulasilmistir. Ayrica, beseri serma-
yenin isci basina ileri teknoloji Girlin ithalatinin ve ticari disa agikligin da Ar-GE harcamalarinin
ve beseri sermayenin Granger nedenseli oldugu goriilmektedir.

Sonug olarak, basta Ar-Ge faaliyetlerinin finansmani olmak Gzere dis ticaret hacmindeki artis
ve ileri teknoloji ediniminin, yeni bilgi Gretimi ve pozitif dissalliklar yoluyla uzun dénem verim-
lilik artislarina 6nemli katkilar sagladigi ifade edilebilir. Dolayisiyla, verimlilik odakl politikalar
baglaminda s6z konusu unsurlarin gelistiriimesine 6ncelik verilmesi, bu politikalardan elde edi-
lecek ciktilarin etkinligini artirabilecektir.
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Devlet Biitgesi Agisindan Adalet Hizmetleri ve Harcama-
lari: Tiirkiye Uzerine Bir Degerlendirme
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Toplumun ortak ihtiyaglarina yonelik sunulan bir kamu
hizmeti olarak adalet hizmetleri, devlet biitgesinden ayri-
lan paylar agisindan adalet harcamalarini olusturmakta-
dir. Turkiye’de adalet hizmetlerine yonelik yapilan harca-
malar ile adalet hizmetlerinden beklenen etkinlige ulasi-
labilmesi, devlet butgcesinden ayrilan pay ile dogrudaniilis-
kilidir. Bu kapsamda galismada 6ncelikle adalet ve adalet
hizmetleri kavramsal boyutlari yoniyle ele alinmistir.
Daha sonra adalet hizmetlerinin 6zellikleri ve ekonomi
tzerindeki etkilerine yer verilmis olup adalet harcamala-
rinin merkezi yénetim bltgesindeki yeri ve gelisimi deger-
lendirilmistir.

Anahtar Kelimeler: Adalet Hizmetleri, Adalet Harcama-
lari, Devlet Butgesi.

Justice Services and Expenditure in terms of Government
Budget: An Assesment of Turkey

Abstract

Justice services as a public service offered for the common
needs of the society constitute the expenditures of justice
in terms of the shares which separated from the govern-
ment budget. The expenditures made for justice services
in Turkey and the efficiency expected from justice services
are directly related to the share allocated from the govern-
ment budget. In this context, firstly the conceptual dimen-
sions of justice and justice services are taken into consid-
eration. Later, the characteristics of justice services and
their effects on the economy were mentioned and the
place and development of justice expenditures in the cen-
tral government budget were evaluated.

Keywords: Justice Services, Justice Expenditure, Govern-
ment Budget.

1. Giris

Adalet, insanlarin topluluklar halinde yasamaya basladigi andan itibaren giinimiize kadar
onemsenen temel degerler arasinda yer almaktadir. Devletin kurum olarak ortaya ¢ikmasiyla
adalet kavrami gelistirilmis ve devletin temel hizmetleri arasinda yerini almistir.

Adalet bir tam kamusal maldir. Bu nedenle arzi siyasal siireg ile belirlenir, faydasi boliine-

mez, zorunlu tiiketim malidir ve biyik 6lgekte tretilir. Kamusal mallarin hizmete déniismesi
harcamalar yoluyla gerceklesmektedir. Dolayisiyla adalet hizmeti de adalet harcamalari yaplila-
rak devlet tarafindan gerceklestirilir. Adalet hizmetinin bir kamu harcamasi olmasi, hem dlke
ekonomisi lizerindeki etkileri hem de devlet bltcesindeki yeri boyutuyla incelenmesi gereken
bir alan niteligi tasimaktadir.

Bu calisma, temel kamu hizmetlerinden biri olan adalet hizmetleri ve harcamalarini merkezi
yonetim bitcesindeki nispi 6nemi ve paylari ydoniinden ele almaktadir. Bu baglamda, 6ncelikle
adalet ve adalet hizmetleri kavramsal boyutlari itibariyle incelenmis, daha sonra adalet harca-
malarinin merkezi yonetim butcesindeki paylari yillar itibariyle degerlendirilip bazi tespit ve yo-
rumlara yer verilmistir.

1 prof. Dr., Dokuz Eyliil Universitesi, iiBF, Maliye Bslim, haluk.egeli@deu.edu.tr
2 Aras. Gor. Dr., Dokuz Eyliil Universitesi, iiBF, Maliye Béliimii, ayse.atilgan@deu.edu.tr
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2. Kavramsal Boyutuyla Adalet ve Adalet Hizmetleri
2.1. Adalet

Adalet kavrami, genel bir ifade ile “hakki olana hakkinin, ceza almasi gerekene ise cezasinin
mahkemeler araciligiyla verilmesi” olarak tanimlanabilmektedir.

Tarih boyunca “adalet” kavramina farkli anlamlar yiiklenmistir. Ornegin, pozitivist teoriye
gore adalet, fiziki, olgusal bir gergeklik degil, bir “deger”dir ve bir deger olarak fiziki dlemde
degil, fizik 6tesi alemde yer almaktadir (Gozler, 2008: 86). Adalet kavrami, biinyesinde iyilik gibi
mutlak bir deger tasimasi nedeniyle erdemler hiyerarsisinde ylksek bir konumda bulunmasina
ragmen, icinde barindirdigi duygu ve inang unsurlari yiziinden agiklikla tanimlanamamaktadir
(Sili, 2014: 376).

Adalet kavraminin hukuki acindan tanimlamalari yapilmistir. Ornegin, Aristotales’e gére
adalet, hukuki iliskide taraf olanlarin esit muamele gormesini gerektirmektedir. Hobbes ‘s6zles-
meye uymamay!i adaletsizlik’ olarak nitelendirmistir. Kant ise, adalet kavramini ele alirken g
temel noktaya dikkat cekmektedir. Bunlar; ‘serefi yasa’, ‘kimseye zarar verme’, ‘herkese payina
diseni ver’ ilkeleri olmustur (Guriz, 2001: 14).

Adalet kavraminin hukuki ve felsefi boyutlarinin yaninda, bir de kamu hizmeti boyutu bu-
lunmaktadir. Devletin temel gorevleri arasinda yer alan adalet kavrami devletin var olusu ile
somutlasmistir (Gliriz, 2001: 13). Gergek ve tlzel tim kisilerin hak ehliyetine sahip olmalari ve
sahip olunan haklarin gesitli sekillerde ihlal edilebilme ihtimalinin her zaman bulunmasi dolayi-
siyla adalet hizmeti toplumdaki tim bireyleri, kurum ve kuruluslari yakindan ilgilendirmektedir
(Balci, 2010: 24).

2.2. Adalet Hizmetleri

Kamu hizmetleri, toplumun ortak ihtiyacglarini karsilama amagli, devlet tarafindan topluma
sunulan hizmetler olarak nitelendirilmektedir. Devletin adalet, egitim, saglk, glivenlik gibi go-
revleri yerine getirebilmesi icin harcama yapmasi gerekmektedir. S6z konusu harcamalar hiz-
metlerin somutlastiriimis hali olup kamusal hizmetlerin parasal yoni kamu harcamasi olarak
ifade edilmektedir (Eker, 2009: 129).

Kamusal mal ve hizmetler toplumun timd igin Uretilir, herhangi bir kisi veya toplumun bir
kesimi bu tir mal ve hizmetlerin faydasindan mahrum birakilmak istendiginde toplumun ta-
mami s6z konusu mal ve hizmetlerin faydasindan mahrum birakilmis olur (Methibay, 2014: 11).

Adalet hizmetleri, devletin temel hizmetlerinden biridir. Kamu hizmetlerinin bélinemez ni-
teliginden o6tiirQ, kisilerin ihtiyaglarina gére miktari ayarlanamamaktadir. Bu yonden ortak ti-
ketim mallarinda yararlananlarin timu igin Gretim miktari sabittir. Clinkl kamu hizmetleri, kisi-
lere sunulacak hizmetin miktar ve niteligini belirleme olanagi tanimamaktadir (Bulutoglu, 2008:
29).

Adalet hizmetleri, belirli kesimleri etkileyen bir 6zellige sahiptir. Bu ¢ercevede adalet olgu-
sunu meydana getiren kurallar ve dlizeni belirleyen kanunlar, kanunlari uygulayan kamu gorevli
ve taraflar arasinda ortaya gikan uyusmazliklarin ¢éziimiinde adalet sistemini kullanan kisi ve
kurumlardir. Bu kesimler, davali ve davaci taraflara sunulan hizmetlerden yararlanmaktadir.
Buna gore, adalet hizmetleri, devletin adalet isini ylriitebilmesi icin davaci ve davali taraflara
mahkemeler ve diger kurumlar ile hizmetin sunumunda aktif rol oynayan birimlerin sundugu
hizmetler olarak da ifade edilebilmektedir. Adalet hizmetinin ylritiilmesi i¢in yapilan harca-
malar da fonksiyonel olarak adalet harcamalarini olusturmaktadir.
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Adalet hizmetinin etkin bir sekilde gergeklestirilebilmesi ve sonuglarinin yararli olabilmesi
icin yargilama islevinin saglikli bir sekilde yiirttilmesi gerekmektedir. Suglarin cezalandiriimasi
ve ihtilaflarin hukuka uygun olarak ¢6zimi asamalarindan olusan yargilama islevi, yasa ve di-
zen egemenliginin devlet glicline dayanan yaptirimlaridir (Bulutoglu, 2008: 232).

2.2.1. Adalet Hizmetlerinin Ozellikleri

Ekonomik agidan mallar, 6zel mallar ve kamusal mallar olarak ikiye ayrilmaktadir. Ozel tii-
ketime konu olan mallar farkh bireylerin tiikettigi mallarin toplamindan olugsmaktadir ve bir pi-
yasa ekonomisinde, piyasa isleyisi icinde 6zel iretim birimleri tarafindan sunulmaktadir (Kirma-
noglu, 2014: 123). Kamusal mallarda ise durum daha farkhdir ve bir bireyin tiiketimi diger bire-
yin tiketimini azaltmamaktadir dolayisiyla kamusal mallar béliinemez mal olarak tanimlanmak-
tadir (Aktan, 2013: 9-10).

Adalet hizmetlerinin de toplumun timine sunulmasi bu kamusal maln boéliinemez mal ni-
teligini tasimasini saglamaktadir. Esasen adalet hizmetleri tam kamusal mal ve hizmetler kate-
gorisinde yer almasina ragmen fayda 6l¢ltiine gore tiim topluma faydali olmakla birlikte bazi
kisilere 6zel menfaat saglayan hizmetler grubuna dahil edilmektedir. Bu hizmetlerden bazi kisi-
ler hi¢ yararlanmadiklari halde bazilari da sirekli yararlanabilmektedir. Ancak bir kisinin adalet
hizmetinden 6zel menfaat saglamasi adalet hizmetinin sosyal fayda yoniinden tam kamusal mal
ve hizmet olma 6zelligini ortadan kaldirmamaktadir. Clinkii adalet hizmetleri tim toplumun ge-
neline yayllma 6zelligine sahiptir.

Adalet hizmetlerinin genel olarak 6zellikleri asagida yer alan Sekil 1’de yer aldigi gibi 6zetle-
nebilmektedir:

Sekil 1: Adalet Hizmetlerinin Ozellikleri

—————————————————————— - ,—------------------------\

( : 1 1

: Arzinin tiim topluma yénelik olmasi — : Faydasinin tim topluma yénelik olmasi !

N e ol ! N e e e e e e e e e e e e e 7

-\{ ——————————————————————————— ~‘/
1 Uretiminde ve tiiketiminde zorunluluk olmasi 1
/\ ___________________________ ’\

{’ ----------------------- \ I’ ------------------------ \I
[ o ) '—» R 1
1 Uretim kararlarinin siyasi siireg ile belirlen- 1 1 Kamu harcamasi gerektiren bir hizmet olmasi |
! mesi 4 . 1
N e e e e e e e ———— = ———— / N e e e = = = —— - — ,’

2.2.2. Adalet Hizmetlerinin Ekonomik Etkileri

Toplumsal gelisme siirecinde, sosyal ve ekonomik iliskilerin artmasi, bireyler ve kurumlar
arasi iliskide ve bunlarin birbirleriyle olan iliskilerinde anlasmazliklarin artmasina neden olmak-
tadir. Anlagsmazliklara yonelik gesitli ¢6ziim yollari bulunmakla birlikte, birgok anlasmazligin ¢6-
zm yolunun adli makamlar olmasi, giinimizde adalet hizmetlerine olan talebi de arttirmakta-
dir.

Adalet sisteminin iyilestiriimesi neticesinde olusan hukukun GstiinlGgi ile bireylerin ekono-
mik faaliyetlerini yapilandirmalari ve anlagsmazliklari ¢dzmek igin yasal sistemi kullanmalari ge-
rekmektedir (Hay ve digerleri, 1996: 559). Bireyler yasal kurallarin ne oldugunu 6grendiginde,
bu kurallari kullanarak ekonomik islemlerini yapilandirabilecekleri gibi kurallari ihlal edenler ise
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tazminat 6deyerek veya cezasini cekerek adalet sisteminin isleyisini siirdurebilmektedir. Mah-
keme gibi kurumlar ve polis gibi kamu goérevlileri tarafindan bu kurallarin uygulamaya konmasi
da bireylerin ekonomik faaliyetleri sirasinda adalet sistemi ile olan iliskilerini dizenlemektedir
(Pinheiro, 1996: 4).

Adalet ve etkinlik, adalet hizmetlerinin sunumunda belirlenmis en 6nemli amaglardir. Adalet
sisteminin etkinligini belirleyen faktorleri ise; mali yapi, personel yapisi, teskilat yapisi, alt yapi
ve teknoloji, yargilama usulleri, davalarin gortsilme siresi, dosya basina diisen hakim ve savci
sayisi, mahkemelerin bagimsiz ve tarafsiz olmasi gibi siralamak mimkiindr. Bu faktoérlerin ger-
ceklestirilmesi, 6zellikle adalet hizmetlerinden beklenen verimliligin artacagina anlamina gel-
mektedir.

Adalet hizmetleri; teknolojik gelismeler, yatirimlarin artisini dogrudan belirleyen firma ter-
cihleri gibi alanlarda ekonomiyi etkileyebilmektedir. Adalet hizmetlerinin adil ve etkin yuruti-
lebilmesi icin Ulkelerin bu alana ayiracaklar bitge buytkliklerine bagli olarak ekonomik bi-
ylime ve kalkinma hedefleri gerceklesmektedir. Adalet harcamalarinin lke bitgelerinde genel-
likle diisiik bir paya sahip olmasi nedeniyle adalet sisteminin ekonomik biliylime tzerine etkileri
konusunda literatlirde ¢ok az sayida galismaya yer verildigi gorilmektedir (Pinheiro, 1996: 3).

Adalet sistemi, sermaye birikimi yoluyla da ekonomik biyimeyi olumlu ydnde etkileyebil-
mektedir. Sermayelerini yatirima donistlrecek olan bireylerin mulkiyet haklarinin korunmasi,
adalet hizmetlerinin etkinligi ile dogrudan iligkilidir. Aksi takdirde etkin olmayan bir adalet sis-
temi, finansal yatirnmlara yonelecek fonlarin degerlerinde azalmalari beraberinde getirerek, ta-
sarruflari ve sermaye hareketlerini olumsuz yonde etkileyebilmektedir. Sonug olarak, adalet
devlet biitcesinde bir harcama kalemi olmasi ve adalet hizmetinin sunumundan sonra alinan
kararlar ile ekonomiyi etkiledigi gérilmektedir (Deyneli, 2011: 9).

Adalet sisteminde reform yapilmasi, gelismekte olan ilkelerdeki ve gegis ekonomilerindeki
piyasa kosullarina adalet hizmetlerinin uygun hale getirilmesini ifade etmektedir (Messick,
1999: 118). Reformlar neticesinde mahkemelerin bagimsiz olmasi da yatirimlari ve ekonomik
blyUmeyi arttirici bir etkiye sahip olacaktir (Klerman, 2007: 434).

3. 3. Turkiye’de Adalet Harcamalarinin Merkezi Yonetim Biit¢esi Yoniinden Degerlendiril-
mesi

Kamu harcamalari hukuki agidan, kamu kurumlarinin yaptigi harcamalardir. Hukuki tanimlar
genel olarak mali kanunlarda yer almistir. Ulkemizde biitce uygulamalarina yén veren en 6nemli
kanun olarak bilinen 5018 sayili Kamu Mali Yonetimi ve Kontrol Kanunu madde 3’de kamu har-
camalari, ‘kamu gideri’ olarak tanimlanmistir. S6z konusu maddeye gore kamu gideri, “kanun-
larina dayanilarak yaptirilan is, alinan mal ve hizmet bedelleri, sosyal giivenlik katki paylari, i¢
ve dis borg faizleri, bor¢lanma genel giderleri, borglanma araglarinin iskontolu satisindan dogan
farklar, ekonomik, mali ve sosyal transferler, verilen bagis ve yardimlar ile diger giderler”i ifade
etmektedir.

Ulkemizde 5018 sayili Kanun’un alt yapisini olusturmak agisindan 2002 yilinda pilot seviyede
calismalari baslatilan analitik bitge siniflandirmasi (analitik biitge kod yapisi), 2004 mali yilinda
genel ve katma butgelerle uygulamasi baslayan ve giderek kamu iktisadi tesebbiisleri disinda
2006 mali yilindan itibaren kamu kuruluslarinin timdni kapsayan bir uygulamaya doniismustir
(TGgen, 2016: 213). Analitik bltge siniflandirmasina gére, adalet hizmetleri fonksiyonel siniflan-
dirmaya gore 03 kod ile ‘Kamu Dulzeni ve Glvenlik Hizmetleri’ bashgi altinda izlenmektedir.
Fonksiyonel siniflandirmada adalet harcamalari, ‘Kamu Diizeni ve Glvenlik Hizmetleri’ olarak
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gorinse de, Adalet Bakanligi biinyesinde adalet harcamalari, ‘Genel Kamu Hizmetleri, Savunma
Hizmetleri ve Kamu Dizeni ve Glivenlik Hizmetleri’ olarak siniflandiriimaktadir.

Turkiye’de adalet hizmetinin icrasindan sorumlu temel kuruluslar, Adalet Bakanhgi, Anayasa
Mahkemesi, Yargitay, Danistay, Askeri Yargitay, Askeri Yiiksek idare Mahkemesi Hakimler ve
Savcilar Yuksek Kurulu®dur. Bu kuruluslarin harcamalari fonksiyonel agidan adalet harcamalari
olarak gorulebilmektedir. Fakat Avrupa Konseyi’'ne tiye 47 lilkenin adalet sistemlerini degerlen-
direrek karsilastirmali bir calisma yapmayi hedefleyen Avrupa Adaletin Etkinligi Komisyonu (CE-
PEJ)'in Tlirkiye icin adalet harcamalari Gizerine yapilan analizlerinde Adalet Bakanhgi biitgesi kul-
lanilmistir (Cepej, 2008: 19).

CEPEJ'in 2012 yil verilerine dayali olarak hazirladigi 2014 yili Avrupa Yarg Sistemleri Rapo-
runa gore; Avrupa Konseyi Ulkelerinde yiiz bin kisiye diisen hakim sayisi, ortalama 21,3; savci
sayistise 11,1’dir. Ulkemizde ise 2015 yilinin Mayis ayi itibariyla yiiz bin kisiye diisen hakim sayisi
ortalama 13, savci sayisi 6,5 dir (Adalet Bakanhgi Stratejik Plani, 2015-2019: 45). 2016 yili sonu
itibariyle yiz bin kisiye diisen hakim sayisi ortalama 13,92, savci sayisi 6,04 olarak belirlenmistir.
Adalet Bakanhgi'nin 2019 yili stratejik plan hedefine gore, yiiz bin kisi basina diisen hakim sayisi
ortalama olarak 21’e, savci sayisi ise 11,8’e ¢ikartilmasi hedeflenmektedir (Adalet Bakanligi Fa-
aliyet Raporu, 2016: 68-201).

CEPEJ'e gore Adalet Bakanhgi’'nin yillik genel bitgesindeki bilesenlerin tanimlari Sekil 2’de
gosterilmistir.

Sekil 2: Adalet Bakanhgi’nin Yillik Genel Blitgesindeki Bilesenler
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Kaynak: (CEPEJ, 2014: 27)

Sekil 2’ye gore CEPEJ, yargi sistemlerinin isleyisini ve mahkemelerin faaliyetlerini derinleme-
sine analiz edebilmek icin tahsis edilen bitgeyi tanimlamayi ve yonlendirmeyi amaglamaktadir.
Bunun icin CEPEJ'in raporlarinda mahkemelerin, savcilik hizmetlerinin ve adli yardimin biitcele-
rine odaklaniimaktadir.

Asagida yer alan tabloda adalet harcamalarinin gelisimi 2006-2016 dénemi icin ele alinmis-
tir.

Tablo 1: 2006-2016 Yillar1 Arasi Adalet Bakanligi Odeneklerinin, Merkezi Yénetim Biitcesi
icindeki Payi (Milyon TL)

Adalet Bakanhgi Adalet Bakanhg:
Adalet Bakanhgi Merkezi Yonetim Odene!(lell.'lnlrt Mer- Odene.k!erlnlrj
YIL o . . e . kezi Yonetim GSYH Igindeki
Odenekleri Biitcesi Odenekleri . s .
Biitcesi Igindeki Orani
Orani % %
2006 1.772 182.610 0,97 0,23
2007 2.824 215.059 1,31 0,33
2008 2.848 233.956 1,22 0,30
2009 3.495,7 276.088,8 1,25 0,37
2010 3.784 301.656,6 1,25 0,34
2011 4.888 335.096 1,46 0,38
2012 5.277 384.326,6 1,37 0,37
2013 6.835 396.705 1,54 0,44
2014 8.239 480.047,8 1,72 0,47
2015 8.629 520.445,7 1,66 0,44
2016 10.569,6 633.511,6 1,67 0,41

Kaynak: 2016 Yili Adalet Bakanligi Faaliyet Raporu, http://www.adalet.gov.tr, s.53.
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Tablo 1’e gore, 2006-2016 donemi degerlendirildiginde, merkezi yonetim biitce 6denekleri-
nin artmasina paralel olarak Bakanhgin 6deneklerinde de artis goriilmektedir. Buna gore, 2006
yilinda Adalet Bakanligi'nin 6deneklerinin 2016 yilina gelindiginde yaklasik olarak alti katina
ulastigi gorulmektedir Adalet Bakanligi 6deneklerinin miktar bakimindan artmis olmasi,
GSYH’ya orani agisindan bakildiginda ayni seviyede arttigini gostermemektedir. Dolayisiyla milli
gelirdeki artiglar paralelinde Adalet Bakanhg faaliyetleri dikkate alindiginda, Bakanlik 6denek-
lerinin milli gelire oranla diisiik seviyede kaldigi séylenebilir. Nitekim 2016 yili Bakanligin 6de-
nek miktarina bakildiginda bir dnceki yila gore ciddi bir artis goriinse bile, milli gelire oran yo6-
nunden bakildiginda bir dnceki yila gére azaldigi gorilmektedir.

Grafik 1: 2006-2016 Yillar1 Arasi Adalet Bakanhgi Odeneklerinin, Merkezi Yénetim Biitcesi icin-
deki Payi
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Kaynak: 2016 Yili Adalet Bakanligi Faaliyet Raporunda yer alan verilerden tarafimizca diizenlenmistir.

Grafik 1 incelendiginde, bakanhk 6deneklerinin merkezi yénetim bitgesi 2006 yilinda %0.97
olan payinin 2016’da %1.67’ye ¢iktig gorilmektedir.

Adalet Bakanligi ile tim genel bitceli kuruluslar 6deneklerini ayrintili olarak ekonomik sinif-
landirma tzerinden géstermektedirler. Ekonomik siniflandirma iginde yer alan dokuz kalem iti-
bariyle kurumlarin merkezi yonetim bitcesinden aldiklari toplam 6denek ayrintili bir sekilde
ortaya cikmaktadir. Ekonomik siniflandirmanin kurumlara getirdigi en 6nemli avantaj, her bir
kurumun yaptig harcamalarin ayrintili analize tabi tutularak harcamalar itibariyle milli gelir ize-
rindeki etkilerinin ve bitge politikalarinin saglkl bir sekilde islemesine imkan tanimasidir.

Nitekim Bakanligin ekonomik siniflandirmaya gére toplam dédeneklerinin ve harcamalarinin
2010-2016 donemine iliskin gelisimine Tablo 2 ve Tablo 3’de yer verilmistir.
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Tablo 2: 2010-2016 Yillar1 Arasinda Ekonomik Siniflandirmaya Gére Adalet Bakanligi
Odenekleri (Milyon TL)

Toplam Odenek

Kod
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
01 ::r:”"e' Gider- 1913 2757 3544 39648 4561  3.869  6.274.
02 Sos. Guv. Kur. 55 442 522 594 693 743 933
Dev. Primi Gid.
03 Mal ‘ve Hiz. o4 840  1.097 1334 1469 1.6556 1.8678
Almlan
05  CariTransferler 1648 328 141 267 604 635 333
06 ISeerI;maye Gider- 66 191 176 384,9 491 665,8 748
07 SermayeTrans- 5, 505 513 6815 725 898  1.0758
ferleri
Genel Toplam 3.440,8 5089 5994 7226 85437 8467  11.233

Kaynak: Adalet Bakanligi Faaliyet Raporlari, http://www.adalet.gov.tr, (Erisim:15.05.2017).

Tablo 3: 2010-2016 Yillari Arasinda Ekonomik Siniflandirmaya Gére Adalet Bakanligi
Harcamalari (Milyon TL)

Toplam Harcama

Kod 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

01 Personel 2301,7 2760 3541 3.960,9 4554 5265  6.253
Giderleri

02 Sos. Giiv.
Kur. Dev. 378 442 521 591 691 771,5 929
Primi Gid.

03 MalveHiz. o) go6 10977 1316 14557 1637 1.8427
Alimlan

05 Cari Trans- .69 328 139,7  256,6 573 610,6 327
ferler

06 Sermaye 44,7 191 1539 342 466 664 726
Giderleri

07 Sermaye ., 505 513 681,5 725 8985  1.074
Transferleri

Genel Toplam 3.925,6 5.079 5.967 7.148 8.465 9.847 11.152

Kaynak: Adalet Bakanligi Faaliyet Raporlari, http://www.adalet.gov.tr, (Erisim:15.05.2017).

Tablo 2 ve Tablo 3’den gorildiagi gibi, Adalet Bakanhgi toplam 6denekleri 2016 yili dikkate
alindiginda, mevcut kalemler igerisinde en yiiksek paya sahip olan kalem personel giderleri
olup, bu kalemin genel toplam igindeki payi % 55 seviyesindedir. Diger kalemler bakimindan ise,
cari transferler disindaki kalemlerin yillar itibariyle artis gsterdigi goriilmektedir. Ote yandan,
Bakanligin harcamalari ele alindiginda, yine ayni sekilde en yiksek payi personel giderlerinin
aldigl, en disik payin ise cari transferler kalemine ait oldugu gorilmektedir. Buradan anlasil-
masl gereken, bakanligin toplam 6deneginin icerisinden harcamaya déntsen kismi dikkate alin-
masi gerektigidir. Ancak merkezi yoénetim kapsamindaki tim kurumlarin ekonomik siniflandir-
maya dahil olan tim kalemlerini baz alarak édeneklerini ve harcamalarini géstermesi gerekir-
ken, faaliyet raporlarinda bazi kodlara (04 Faiz Giderleri, 08 Borg Verme ve 09 Yedek Odenek)
yer verilmemis olmasi, o yillar igerisinde bu kalemlere iliskin herhangi bir faaliyetinin olmadigini
gostermektedir.
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Fonksiyonel siniflandirma, kamu harcamalarinin siniflandirilmasi agisindan son derece 6nem
tasimaktadir. Bu siniflandirma ile kamu hizmet alanlarinin belirlenmesi ve detayh bir sekilde
analiz edilmesi mimkin olabilmektedir. Bu baglamda, fonksiyonel siniflandirma hizmetlerin
sosyal fayda-maliyet kiyaslamalari yapilabilmesine imkan tanimaktadir. Fonksiyonel siniflandir-
manin net olarak tespiti, bir fonksiyona ait tim harcamalarin toplam maliyetlerinin bilinmesini
gerektirmektedir.

Adalet Bakanligi’'nin 2010-2016 dénemine iliskin fonksiyonel siniflandirmaya goére 6denek
ve harcamalari Tablo 4 ve Tablo 5 incelendiginde, en yliksek payi kamu dizeni ve giivenlik hiz-
metlerinin aldigi goriilmektedir. S6z konusu kalemin toplam 6denek ve harcamalara orani orta-
lama % 81 civarindadir.

Tablo 4: 2010-2016 Yillari Arasinda Fonksiyonel Siniflandirmaya Gére
Adalet Bakanhgi Gdenekleri (Bin TL)

Aciklama 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Genel Kamu Hizmetleri  1.070.012 876.144 1.370.275 1.878.539 2.289.307 2.118.210
Savunma Hizmetleri 209 183 171 269 233 238

Kamu Diizeni ve

Giivenlik Hizmetleri

Toplam 5.089.054 5.994.365 7.226.394 8.543.677 8.467.459 11.232.909
Kaynak: Adalet Bakanligi Faaliyet Raporlari, http://www.adalet.gov.tr, (Erisim:15.05.2017).

4.018.833 5.118.039 5.855.948 6.664.869 6.177.919 9.114.461

Tablo 5: 2010-2016 Yillari Arasinda Fonksiyonel Siniflandirmaya Gére
Adalet Bakanhgi Harcamalari (Bin TL)

Agiklama 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Genel Kamu Hizmetleri  1.060.315 851.078 1.321.440 1.820.698 2.263.110 2.087.388
Savunma Hizmetleri 189 174 169 267 229 230

Kamu Diizeni ve

Giivenlik Hizmetleri

Toplam 5.079.365 5.967.115 7.148.263 8.465.434 9.846.934 11.152.425
Kaynak: Adalet Bakanligi Faaliyet Raporlari, http://www.adalet.gov.tr, (Erisim:15.05.2017).

4.018.861 5.115.863 5.826.654 6.644.471 7.583.596  9.064.808

Kalkinma Planlarinda belirtilen yatirim hedefleri bir tGlkenin toplam yatirim hacmini ve ser-
maye birikimini dogrudan etkilemektedir. Merkezi yonetim butgesi icindeki yatirim harcamala-
rinin nispi pay! bu hedefe ulasmada 6nemli bir gostergedir. Ancak lilkemizde merkezi yonetim
bltgesi icindeki yatirrm édeneklerinin nispi pay! oldukga disik kalmaktadir. Adalet Bakan-
g’'nin Dokuzuncu ve Onuncu Kalkinma Plan hedefleri cercevesinde yatirimlarinin dagiliminin
gosterildigi Grafik 2’ye bakildiginda, 2011 yilinda 172.700 Bin TL olan yatirim bitgesi, 2016 yilina
gelindiginde 1.173,9 Bin TL olarak gergeklesmistir. Bakanligin toplam 6denekleri (bkz Tablo 4)
icinde yatirim butgesi payi 2011 yilinda %0.033 iken 2016 yilinda ise %0.10 ‘a yukselmistir.
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Grafik 2: 2010-2016 Yillari Arasinda Adalet Bakanligi Yatirim Biitgesi (Bin TL)

1400

1200

/
/
400 ////F"

/

200 —

2011 2012 2013 2014 2015 2016

Kaynak: Adalet Bakanligi Faaliyet Raporlari yatirim butgesi verilerinden tarafimizca diizenlenmistir.

Grafik 2’ye gore bakanlik yatirim bitgesinin 2011 yilindan 2016 yilina % 570 dolayinda artis
gosterdigi gorilmektedir. Glinimuizde strdirilebilir kalkinma gergevesinde yerli ve yabanci ya-
tinmlar, hukuk sisteminde goriilen iyilesmeler dogrultusunda Ulkelere yonlenmektedir. Tir-
kiye’de adalet harcamalarinda yatirim bitgesinin artmasi da 6zellikle bilgi teknolojilerinin yar-
gilama faaliyetlerine yansimasi ile pek ¢ok olumlu sonug dogurmaktadir. Bunlarin basinda, yar-
gilama siirelerinin kisalmasi gelmektedir. Mevcut durumda istenilen seviyelere halen ulasilama-
mis olmasi, bu alana yénlendirilecek olan yatirim butcelerinin daha da artmasi geregini ortaya
citkarmaktadir.

4. Sonug

Tirkiye’de adalet hizmetleri ve bu baglamda yapilan kamu harcamalari sosyo-ekonomik ve
mali agidan olduk¢a dnemlidir. Ulkemiz Avrupa Birligi miiktesebatina uyum cercevesinde bu
konuya iliskin 6nemli hedefler belirlemis ve uygulamalarla pekistirmeye yénelik adimlar atmis-
tir. Bu konuya iliskin Kalkinma Planlarinda adalet hizmetlerinin iyilestiriimesine yonelik politika
ve hedeflere yer verilmektedir. Ozellikle son iki kalkinma plan hedeflerine bakildiginda, adalet
ve yargl sistemimizin AB normlarina uyarlanmasi amaciyla kokli yasal diizenlemelere yer veril-
mistir. Buna gore adalet hizmetlerine yonelik Dokuzuncu Kalkinma Plani degerlendirildiginde,
adalet sisteminin iyilestirilmesi amaciyla siyasi, sosyal ve ekonomik degisiklikler karsisinda gu-
niin ihtiyaglarina cevap veremeyen temel kanunlarin yenilenmesi ve bu baglamda Tirk Medeni
Kanunu, Turk Ceza Kanunu, Ceza Muhakemesi Kanunu, Tlrk Ticaret Kanunu, Turk Borglar Ka-
nunu gibi kanunlar yirirlGge girdigi gorilmektedir. Ayrica bu plan déneminde adalet hizmetle-
rinin fiziki imkanlar yoniyle gelistirilmesi hedeflenmis ve adalet binalari hikkimet konaklarin-
dan ayrilarak e-adalet konusunda dnemli mesafeler kaydedilmistir. Ancak, hukuk kurallarinin
olusturulmasi agisindan yeni gelismelerin yeterince takip edilememesi, yargi slireglerinin yavas
islemesi, fiziksel ve teknik altyapi ihtiyaglarinin yeterince karsilanamamasi adalet hizmetlerinin,
hizmet kalitesi yoninden etkinligini olumsuz yonde etkilemistir.
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Adalet hizmetleri ve harcamalari ydniinden Onuncu Kalkinma Planina bakildiginda, Doku-
zuncu Kalkinma Plani déneminde gikartilan temel kanunlarin Turk-AB Hukuku arasindaki uyu-
mun saglanmasi agisindan énemli bir rol oynadigi gértilmistiir. Ayrica tim disiplin cezalari yargi
denetimi kapsamina alinmis ve idari yarginin is ylikiini azaltmak igin Kamu Denetgiligi Kurumu
kurulmustur. Bu plan doneminde, adalet binalarinin sayisi arttirilarak, Ulusal Yargi Agi Projesi
(UYAP)'1n altyapisi tamamlanmistir. Bitlin bu ¢alismalar adalet hizmetlerine déniik harcamala-
rin devlet bltgesinden aldigl paylarin nispi olarak artmasini gerektirmistir. Nitekim Tirkiye’de
adalete erisim, uzun yargilama ve tutukluluk sureleri, adli yardimlarin yetersizligi, cezaevi ko-
sullarinin kotllugu gibi konular adalet hizmetlerinin gelistirilmesi gerektigi yoniinde ele alin-
maktadir.

Turkiye’de adalet hizmetlerine yonelik yapilan harcamalara ragmen adalet hizmetlerinden
beklenen etkinlige ulagsabilmek ydéniinden biitceden daha fazla nispi anlamda pay almasi gerek-
tigi ortadadir. Cuinkii adalet harcamalari glinimiizde Merkezi Yonetim biitgesi icinde halen gok
distk oranlarda gerceklesmektedir. Adalet harcamalarinin bltcedeki nispi payinin artiriimasina
yonelik yapilacak iyilesmeler, adalet hizmetlerinin kalitesini ve adalet hizmetlerinin sosyo-eko-
nomik ve mali yonden ortaya ¢ikabilecek olumlu etkileri de beraberinde getirecektir. Buna gore,
ekonomik hedefler yoniinden dngériilebilirligin artmasi, toplam yatirim hacminin artirilmasi,
vergi kayip ve kagaklari ile etkin miicadele edilerek kayit disi ekonominin boyutlarinin disaral-
mesi ve toplumun adalet sisteminden beklentilerinin artirilarak bu konuda gliven ortaminin
olusturacak politika ve uygulamalara yer verilmesi gerekmektedir.
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Davranissal Denge D6viz Kuru Yaklasimi ile Reel Doviz Kurlarinin
Yanlis Dengelenmesinin Olgiilmesi: Tiirkiye Ornegi

Sevgi Gerek?
Mustafa Karabacak?

Davranigsal Denge Doéviz Kuru Yaklasimi ile Reel Doviz
Kurlarinin Yanhs Dengelenmesinin Olgiilmesi: Tiirkiye
Ornegi

0z

Galismada, 1991Q1-2014Q3 déneminde Turkiye igin reel
doviz kurlarinin yanlis dengelenmesi, “Davranissal Denge
Déviz Kuru Modeli” ile belirlenmistir. Davranigsal denge
doviz kuru modelinden elde edilen sonuglar, Tirkiye'de
ele alinan donem boyunca genel olarak reel déviz kurlari-
nin yanhs dengelendigini, cari yanhs dengelenmenin boyu-
tunun 1994 krizinde %140’a 2001 krizinde %195’e, toplam
yanhs dengelenmenin ise 1994 krizinde %50’ye 2001 kri-
zinde %125’e ulastigini, gostermektedir. Calismadan elde
edilen bir diger 6nemli bulgu ise Tirkiye'de sabit kur reji-
minin uygulandigi dénemlerde, reel déviz kurlarinin hem
cari denge seviyesinden hem de uzun dénem denge sevi-
yesinden ciddi 6lglide sapma gosterdigini, esnek kur reji-
mine gegilmesinin ardindan ise denge seviyesine yakinsa-
digini ortaya koymaktadir.

Anahtar Kelimeler: Davranigsal Denge Déviz Kuru Modeli,
Reel Doviz Kurlarinin Yanhs Dengelenmesi, Reel Doviz
Kuru, Denge Reel Doviz Kuru

Measuring the Real Exchange Rate Misalignment with
Behavioral Equilibrium Exchange Rate Approach: The
Case of Turkey

Abstract

In this study the real exchange rate misalignment in Tur-
key in 1991Q1-2014Q3 period was determined by “Behav-
joral Equilibrium Exchange Rate Model”. The results ob-
tained from the behavioral equilibrium exchange rate
model show that the real exchange rate has been misa-
ligned in general throughout the period covered in Turkey
and that the size of the current misalignment has reached
to 140% in the 1994 crisis and to 195% in the 2001 crisis.
And the size of total misalignment has reached to 50% in
1994 crisis and 125% in the 2001 crisis. Another important
finding from the study is that the real exchange rate in
Turkey is significantly misaligned from both its current and
the long-run equilibrium level in the period when the fixed
exchange rate regime is applied, and after reaching the
flexible exchange rate regime, it converged to its equilib-
rium level.

Keywords: Behavioral Equilibrium Exchange Rate Model,
Real Exchange Rate Misalignment, Real Exchange Rate,
Equilibrium Real Exchange Rate

1.Girig

Bir tlkenin dis rekabet glicliniin en 6nemli gdstergesi olan reel déviz kurlari ekonomik bi-

rimlerin Gretim, tiketim ve yatirnim kararlari tizerinde etkili olan bir degiskendir. Dolayisiyla reel
doviz kurunun seviyesi politika yapicilar agisindan bir sinyal olarak algilanmakta ve ekonomi po-
litikalarina yon vermektedir. Bununla birlikte, tilke ekonomileri hakkinda sadece cari reel déviz
kuru ele alinarak yapilan degerlendirmeler yeterli olmamaktadir. Bu nedenle {ilke ekonomisinin
dinamikleri gbz 6niine alinarak, denge reel doviz kurunun hesaplanmasi ve cari reel déviz kuru-
nun denge degerinden ne kadar sapma goésterdiginin de dlctilmesi gerekmektedir. Cari reel do-
viz kurunun denge seviyesinden kisa sireli sapmalar gostermesi dogaldir. Ancak reel doviz ku-
runun denge seviyesinden kalici olarak uzaklasmasi ekonomi agisindan énemli bir problemdir
ve bu durum iktisat literatiirinde “reel doviz kuru yanlis dengelenmesi” olarak adlandirilmak-
tadir.

1 Bu calisma “Uzun Dénem Reel Déviz Kurlarinin Belirlenmesi ve Reel Déviz Kurlarinin Yanlis Dengelenmesi: Tiirkiye
Ornegi” ismiyle tamamlanarak, 18.03.2016 tarihinde savunulan doktora tezinden tiiretilmistir.
2 Prof. Dr., Anadolu Universitesi, iktisat Fakiiltesi, iktisat Béliin{i, sgerek@anadolu.edu.tr

3 ¥Yrd. Dog. Dr., Usak Universitesi, iiBF, iktisat B6limii, mustafa.karabacak@usak.edu.tr
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Kalici yanlis dengelenmeler genellikle ekonomik istikrari ve ekonominin blyliime perfor-
mansini olumsuz etkilemektedir. Yerli para biriminin reel manada asiri degerlenmesi, stirdiiri-
lebilir olmayan bir cari agik, artan dis borg ve spekilatif ataklara neden olabilen, tutarsiz mak-
roekonomik politikalarin bir gostergesidir. Dolayisiyla yanlis dengelenmenin 6lgilmesi hem
ekonominin genel isleyisi agisindan hem de uygulanacak iktisat politikalarin basarisi agisindan
biylk 6nem arz etmektedir. 2008 kiiresel finansal krizin ardindan yanlis dengelenmenin 6lgl-
mesi ve giderilmesi gelismekte olan ekonomilerin ilgi odagi haline gelmistir. Zira krizinin ardin-
dan diinyanin 6nde gelen ekonomilerinin faiz oranlarini diisiirerek sifira yaklagtirmasi, diinyanin
geri kalaninda para otoritelerinin, yanlis dengelenmenin ve 6zellikle asiri degerlenmenin 6niine
gecmek amaciyla doviz kuru piyasalarina miidahale etmelerine neden olmustur. Bu agidan de-
gerlendirildiginde, olasi yanlis dengelenmenin 6lgtilmesi 2000'li yillarin baslarinda kura dayall
bir istikrar politikasi yurutiirken bilyik bir kriz yasayan Tirkiye ekonomisi agisindan da hayati
6nem tasimaktadir. Ancak yanhs dengelenmenin olgilmesi konusunda genel kabul géren tek
bir yontemden bahsetmek miimkiin degildir. Yanhs dengelenmenin olglilmesi icin 6ncelikle
denge reel doviz kurunun belirlenmesi gerekmektedir. Zira denge reel déviz kuru gézlemlene-
bilen bir degisken degildir ve bir takim ekonomik veya ekonometrik modellere dayali olarak elde
edilmesi gerekmektedir. Dolayisiyla ekonomik ve ekonometrik modellerin gesitliligine bagli ola-
rak veri bir cari reel déviz kuru igin farkl denge reel doviz kurlari hesaplanabilmektedir.

Bu nedenle denge reel déviz kurunun hesaplanmasi icin ¢cok sayida alternatif model mev-
cuttur. Denge reel déviz kuru modellerini temel yaklasimlar ve yeni yaklasimlar olarak iki ana
baslk altinda ele almak mimkiindiir. ilk olarak Temel yaklasimlar bashgi altinda, Satin Alma
Gucl Paritesi ve Faiz Paritesi Teorisi gibi en temel ve en eski denge reel déviz kuru belirleme
modelleri ile birlikte bu modelleri temel alan veya elestiren Balassa-Samuelson Hipotezi, Mun-
dell-Fleming Modeli ve Monetarist Modeller yer almaktadir. ikinci ana baslik altinda ise temel
yaklasimlarin ampirik basarisizligi sonuncunda gelistirilen Temel Denge D6viz Kuru Modeli, Dav-
ranissal Denge Doviz Kuru Modeli ve Doviz Kuru ile Gelistirilmis Taylor Kurali Modeli ile birlikte,
bu modelleri mikro temellerden yoksun olmasi nedeniyle elestiren ve optimizasyona dayali mo-
deller olan REDUX ve NATREX modelleri yer almaktadir. Turkiye’de olasi yanhs dengelenmenin
oOlglilmesi amaciyla, bu ¢alismada s6z konusu alternatif modeller arasinda yeni yaklagimlardan
biri olan davranigsal denge déviz kuru modeli uygulanmistir. Bu baglamda ¢alismanin 2. Boli-
minde 6ncelikle Clark ve MacDonald (1997, 1998, 1999 ve 2000)'in popdulerlik kazandirdigi
“Davranissal Denge Déviz Kuru Modeli” aciklanmistir. 3. Béliimde ise Tirkiye icin yanhs denge-
lenmenin belirlenmesi amaciyla davranissal denge déviz kuru modeli tahmin edilmistir. Ana-
lizde 1991Q1-2014Q3 dénemini kapsayan ¢eyreklik veriler kullaniimis ve esbitiinlesme teknik-
lerinden faydalanilmistir.

2. Davranigsal Denge D6viz Kuru Modeli

Gozlemlenemeyen bir degisken olan denge reel doviz kurunun olgtilmesinin gigligl nede-
niyle, reel déviz kurlarinin yanhs dengelenmesini belirlemek oldukga zor bir siiregtir. Yanhs den-
gelenmenin olgilmesinde sik¢a kullanilan yaklasimlardan biri olan satin alma giict paritesine
gore, oncelikle ekonominin dengede oldugu dusiinilen bir yil segilmekte ve bu yil igin hesapla-
nan reel doviz kuru, denge reel déviz kuru olarak belirlenmektedir. Yanlhs dengelenme ise or-
neklem dénemi boyunca, reel doviz kurunun, satin alma glicl paritesi ile belirlenen denge reel
doviz kurundan sapmasi ile dlgiilmektedir. Bu yaklasimla ilgili temel sorun ise iktisat teorisinin,
dengedeki bir ekonomide dahi, denge reel doviz kurunun zaman icinde degisebilecegini 6ngor-
mesine ragmen, satin alma giicl paritesinin tek ve sabit bir denge reel doviz kuru oldugunu 6ne
sirmesidir. Ancak daha 6nce de belirtildigi gibi, denge reel doviz kurlarinin tanimlanmasi ve
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olcilmesi konusunda, birbirinden farkl bircok yaklasim s6z konusudur. Davranissal denge doviz
kuru modelleri de herhangi bir teorik modele dayanmaksizin, reel déviz kurunu, temel makro
degiskenlerin bir fonksiyonu olarak modellemektedir. Modelin “davranissal” denge déviz kuru
olarak adlandiriimasinin nedeni ise modelin teorik bir modele dayanmamasindan kaynaklan-
maktadir.

Davranissal Denge Déviz Kuru Modeli (Behavioral Equilibrium Exchange Rate, BEER) Clark
ve MacDonald (1998)'in ¢alismalariyla adini duyurmustur. Ancak Edwards (1987, 1988, 1989 ve
1994) ve Elbadawi (1994)’nin ¢alismalari da MacDonald (2007)’a gére BEER modeli kapsaminda
yer almaktadir. Bu nedenle, davranissal denge déviz kuru modellerinin kékenlerinin bu ¢alisma-
lara dayandigini séylemek miamkinddr.

Ancak Edwards (1987, 1988, 1989 ve 1994) ve Elbadawi (1994) modelleri her ne kadar dav-
ranissal denge doviz kuru modelleri arasinda yer alsa da, davranissal denge déviz kuru modelleri
Clark ve MacDonald (1997, 1998, 1999 ve 2000)’in ¢alismalariyla sekillenmis ve popiilerlik ka-
zanmistir. Clark ve MacDonald modeli, reel déviz kurunun yalnizca uzun veya orta dénemli ha-
reketlerini agiklamaya yonelik degil, zaman igindeki hareketlerini de agiklamaya y&nelik bir mo-
deldir. Dolayisiyla reel déviz kurunun kisa dénemli hareketlerini agiklamak amaciyla da kullani-
labilmektedir.

Clark ve MacDonald modelinin gikis noktasi, zamana goére degisen risk primi ile gelistirilmis,
értiik olmayan reel faiz paritesi kosuludur®. Ancak risk primi ile genisletilmis olmasina ragmen,
reel doviz kurunun gelecekteki degerine yonelik beklentilerin eksikligi nedeniyle, 6rtiik olmayan
faiz paritesi kosulunu bir ampirik model olarak yorumlamak giigtiir. Bu nedenle Clark ve Mac-
Donald (1997 ve 1999) gelecek doviz kuru beklentilerinin uzun dénem temel makro degisken-
lerle iliskili oldugu varsayiminda bulunmustur:

E[ae, ]=—(-i)+7 (1)

Esitlik (1)’de E, [], beklenti operatérii olmak tizere, i, nominal faiz oranini, 7, = /1! +k, zaman

gore degisen /1t bileseni ile genisletilmis risk primini ve e, yine nominal déviz kurunun logarit-
masinli ifade etmektedir. Clark ve MacDonald (1998) modelinde nominal doviz kuru ise bir birim
yerli paranin yabanci para cinsinden degeri olarak tanimlanmistir (Orn: yerli para TL ve yabanci
para birimi $ iken; 1TL=0.37$). Esitlik (1)’den beklenen enflasyon farklari E (Ap, —Ap‘ik) cika-

rildiginda ise reel faiz paritesi esitligine ulasilmaktadir:
qt:El[qu]-’-(rl_rl)_ﬂ-t ()

r= il —-E(Ap+K) exante reel faiz oranini ifade etmek lizere, esitlik (2) cari denge doviz kuru-

nun, t+k periyodu igin reel doviz kuru beklentileri, t+k vadeli reel faiz orani farki ve risk primi
tarafindan belirlendigini ifade etmektedir. Risk priminin esitlik (2)’de negatif isaretli olarak yer
almasinin nedeni, risk primindeki bir artisin reel déviz kurunda (modelin yapisi geregi, reel bir
deger artisi beklentisi yaratacak) bir deger kaybiyla sonuglanmasidir. Clark ve MacDonald

4 Ampirik analizlerde risk primi genellikle, kamu i¢ borg stokunun ya da kamu dis borg stokunun GSYiH’e orani ile temsil
edilmektedir.
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(1998) zamana gore degisen risk primi bileseninin (/1l ) ise yurtici ve yurtdisi kamu borg stokla-

rinin (sirasiyla gdbj ve gdb: ) nispi oraninin bir fonksiyonu oldugunu varsaymislardir.

4 =9(gdb, /gdb,) (3)
Bu nedenle, ddenmemis yurtici borglarin yurtdisi borglara nispi oranindaki bir artis, yurtici risk

priminde bir artisa neden olacaktir. Bu durum ise cari denge reel doviz kurunda bir deger kay-
bina neden olacaktir. Daha dnce de bahsedildigi gibi, bu esitligi daha islevsel hale getirmek icin

Clark ve MacDonald (1998) (gdzlemlenemeyen) gelecek ddviz kuru beklentilerinin , E, [q[,k ],

uzun donem temel makro degiskenlerle, Zu, iliskili oldugu varsayiminda bulunmustur. Dolayi-

styla uzun dénem denge reel doviz kuru esitlik (4)'teki gibi ifade edilmistir:
q =E [qt+k ] =E I:ﬂtzlt:l = pZ, (4)
Esitlik (4)'ten anlasilacagi gibi uzun dénem reel doviz kuru yalnizca uzun dénem temel makroe-

konomik degiskenler, ﬂ;zn, tarafindan belirlenmektedir. Zn vektorini olusturan degiskenler

ise, dis ticaret hadleri (tot), Balassa-Samuelson etkisi (tnt) ve net dis varliklardir (nfa). Dolayisiyla
Clark ve Macdonald modeline gore, uzun dénem reel déviz kuru, bu lg¢ temel makroekonomik
degiskenin bir fonksiyonudur:

g, = f (tot,, tnt,, nfa,)
+ ) )

Orijinal Clark ve MacDonald modeli, aslinda herhangi bir spesifik déviz kuru modeline da-
yanmamaktadir. Bu nedenle, genellikle denge doviz kurlarini modellemek i¢in kullanilan ol-
dukga genel bir yaklasim olarak gorilmektedir (Macdonald ve Dias, 2007: 4). BEER modeli uy-
gulamalarinin odak noktasi, genel olarak, sifira esit cari islemler hesabi kosuluna dayanmakta-
dir. BEER modeli, déviz kurundaki sistematik hareketleri ve temel makro degiskenlerden kay-
naklanan hareketleri yakalamada oldukca basarili bir yaklasimdir. Ayrica ¢c6ziimlenmesi son de-
rece zor olan diger déviz kuru modellerinin® aksine, denge déviz kurunun ¢éziimlenebilmesi igin
uygulanabilirligi daha yiksek bir yaklasim olarak goriilmektedir. Daha da 6nemlisi, BEER model-
leri strdurilebilirlik gibi herhangi bir normatif unsurdan bagimsiz bir sekilde yanlis dengelen-
menin 6l¢ilmesine olanak tanimaktadir®.

BEER tahmin siireci ise genellikle 4 asamada gerceklesmektedir. ilk asamada, reel déviz kuru
ve temel makroekonomik degiskenler ve kisa donem degiskenler arasindaki uzun ve kisa dénem
iliskileri vektor hata diizeltme modeli (Vector Error Correction, VECM) ile tahmin edilmektedir.
ikinci asamada ise cari yanlis dengelenme hesaplanmaktadir. Bu asamada kisa dénem degis-
kenler sifir varsayilip birinci asamada tahmin edilen temel makroekonomik degiskenlerin gercek
degerleri, tahmin edilen esitlikte yerine koyulmaktadir. Cari yanlis dengelenme reel déviz kuru-

(5)

® Dogal denge déviz kuru modeli, Temel denge déviz kuru modeli ve Redux modelleri, BEER modellerine gére teorik
altyapisi daha glicli olmakla birlikte, ¢dziimlenmesi daha karmasik modellerdir.

€ Williamson (1983) tarafindan gelistirilen temel denge déviz kuru modeli, igsel ve dissal dengeyle tutarli bir denge reel
doviz kuru belirlemeyi amaglamaktadir. Bu baglamda igsel dengenin saglanmis olmasi igin mevcut tretimin potansiyel
Uretime esit oldugu ve dolayisiyla fiyatlarin istikrarli oldugu durumu ifade etmekteyken, dissal denge cari hesap ile net
sabit sermaye girislerinin toplami olarak ifade edilmektedir. Digsal dengenin saglanabilmesi i¢in minimum kosul ise cari
hesap dengesinin slrdurulebilir seviyede olmasidir.
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nun elde edilen uyumlu degerleri (fitted value) ve gercek degerleri arasindaki fark ile 6lgtlmek-
tedir. Uglincii asamada ise temel makro degiskenlerin uzun dénem, ya da siirdiiriilebilir deger-
leri elde edilmektedir. Degiskenlerin uzun dénem veya sirdirilebilir degerlerini elde etmek icin
seriler, Hodrick-Prescot filtresi ya da Beveridge-Nelson ayristirmasi gibi yontemler kullanilarak
kalici ve gecici bilesenlere ayrilmaktadir. Dordiincli ve son asamada ise toplam yanlis denge-
lenme 6l¢lilmektedir. Bu asamada, kisa donem degiskenler yine sifirlanarak, temel makro de-
giskenlerin uzun dénem degerleri tahmin edilen esitlikte yerine konmaktadir. Sonug olarak, reel
doviz kurunun bu esitlikten elde edilen uyumlu degerleri ile gercek degerleri arasindaki fark ise
toplam yanhs dengelenmeyi verecektir (MacDonald ve Dias, 2007: 9).
3. Davranigsal Denge Doviz Kuru Modeli ile Tiirkiye i¢in Yanlis Dengelenmenin Ol¢iilmesi

BEER yaklasimi denge reel déviz kurunun, temel makroekonomik degiskenlerin bir fonksi-
yonu oldugunu savunan yaklasimlardan biridir. Dolayisiyla BEER modelinde, satin alma giicu
paritesinden farkli olarak, reel déviz kurunun denge seviyesi, temel makro degiskenlerin cari ve
uzun dénem denge seviyelerine gore degismektedir. Ayrica yine satin alma glici paritesinden
farkh olarak, yanhs dengelenmenin boyutunun 6lgiilmesine de olanak tanimaktadir. Bu ne-
denle, Tirkiye icin denge reel doviz kurunun elde edilmesi ve yanls dengelenmenin 6lgllmesi
amaciyla BEER modeli tahmin edilmistir.

Analizde kullanilan tiim veriler 1991Q1-2014Q3 dénemini kapsayan geyreklik verilerdir. Ve-
riler OECD, TCMB, IMF ve FED'in istatistik veri tabanlarindan elde edilmistir. Analizde kullanilan
reel doviz kuru (Q) serisi TCMB elektronik veri dagitim sisteminden elde edilen, nominal S/TL
kuru (E) ile OECD internet sitesinden elde edilen, 2010 baz yilli, yurtici ve yurtdisi tiketici fiyat
endeksleri (TUFE) araciligiyla esitlik (6)’daki gibi hesaplanmistir. Nominal déviz kuru (E) bir birim
yabanci paranin yerli para birimi cinsinden degerini ifade ederken, esitlik (3.9) ile hesaplanan
reel doviz kurundaki artislar, TL'nin reel olarak deger kaybettigini, azalislar ise TL'nin reel olarak
deger kazandigini ifade etmektedir.

_ExP*

P
Esitlik (6)’da E bir birim yabanci paranin, yerli para birimi cinsinden degerini ifade etmekte-

(6)

dir. P ve P ise siraslyla yurtici ve yurtdisi fiyat seviyelerini ifade etmektedir. Yurtici ve yurtdisi
fiyat seviyelerini temsilen ise daha &nce belirtildigi gibi TUFE serileri kullaniimistir. Analizde
Clark ve MacDoland (1998) ve Clark ve Macdonald (2000)’in BEER yaklasimi benimsenmistir.
Daha 6nce detayh bir sekilde agiklanan BEER modeli basitge esitlik (7)'deki gibi ifade edilebil-
mektedir.

g =f (tot‘t, tnt, nfa ,gdb/gdb r - r*) (7)

Esitlik (7)'de 1:012't ve tnt't sirasiyla nispi dis ticaret hadlerini ve nispi verimliligi ifade etmek-

tedir. Her iki Glke icin dis ticaret hadleri, ihracat fiyat endeksinin ithalat fiyat endeksine orani
seklinde ifade edilmekte, nispi dis ticaret hadleri ise yurtici dis ticaret hadlerinin, yurtdisi ticaret
hadlerine orani seklinde elde edilmektedir. Nispi dis ticaret hadleri serisinin hesaplanmasinda
kullanilan veriler IFS veri tabanindan elde edilmistir. Nispi verimliligin hesaplanmasi icin ise dis
ticarete konu olan mallarin fiyatlarini temsilen TUFE, dis ticarete konu olmayan mallarin fiyat-
larini temsilen UFE serileri kullanilmistir. Verimlilik her iki tilke icin TUFE/UFE seklinde hesapla-
nirken, nispi verimlilik, yurtici verimligin yurtdisi verimlilige orani ile ifade edilmistir. Analizde
kullanilan nfa serisi, yurtici net dis varliklari ifade etmek tGzere, TCMB analitik bilangosunda yer
alan dis varliklardan, dis yiikiimliliiklerin cikarilip GSYiH serisine béliinmesiyle elde edilmistir.
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Nispi toplam kamu borcunu ifade eden gdb / gdb” orani modele risk faktsrii olarak dahil edil-

mistir ve s0z konusu seriler TCMB ve FED veri tabanlarindan elde edilmistir. Reel faiz oranlarina
dair veriler ise IFS veri tabanindan elde edilmistir. ABD nominal faiz oranini temsilen hazine
bonosu faiz orani ve Tiirkiye nominal faiz oranlarini temsilen mevduat faiz oranlari kullanilmis-
tir. Her iki tilke icin reel faiz oranlari, nominal faiz oranlarindan tiiketici enflasyonundaki yiizde

degisim gikarilarak hesaplanmistir. Analizde (, '[Otvt ve tnt't degiskenleri logaritmik seviyeleri

ile kullanilmistir.

Tablo 1: BEER Modelinde Kullanilan Degiskenlerin isaretlerine Dair Beklentiler

*

r—r" | tot | tnt | nfa | gdo
+/- - - - +/-

Daha once de belirtildigi gibi, esitlik (6) yardimiyla hesaplanan reel déviz kurundaki artislar
TL’'nin reel olarak deger kaybettigini, azalislar ise reel olarak deger kazandigini ifade etmektedir.
Modelde yer alan degiskenlerin TL'nin degerini ise Tablo 1’deki gibi etkilemesi beklenmektedir
(Gulha vd., 2008);

e Faizfarklarinin reel déviz kuru iizerindeki etkisi net degildir. Ortiik olmayan faiz paritesi
teorisine gore, yiiksek faiz oranina sahip Ulkenin para birimi, arbitraj imkanlarinin or-
tadan kalkmasi icin deger kaybetmelidir. Ancak yiiksek faiz oranlari sermaye akimlarini
uyararak para biriminin deger kazanmasina da neden olabilmektedir.

e Dis ticaret hadlerindeki bir iyilesmenin yerli paranin degerini arttirmasi beklenmekte-
dir. Dis ticaret hadlerindeki iyilesme, Uretimin yoninU ticarete konu olan mallara
dogru cevirmektedir. Dolayisiyla dis ticarete konu olan mallar sektoriinde Gcretlerin
artmasina ve genel fiyat seviyesinde bir artisa neden olmaktadir. Bu durum ise yerli
para biriminde reel bir deger artisi meydana getirmektedir.

e Verimliligin artmasi, yerli para biriminin deger kazanmasina neden olacaktir.

e Netdisvarliklardaki bir artis durumunda, sermaye girislerinin etkisiyle yerli paraya olan
talep artacak ve yerli para birimi deger kazanacaktir.

e  Kamu borglarindaki bir artis risk primini artirmaktadir. Dolayisiyla kamu borg seviye-
sindeki artig, bir risk gdstergesi olarak, yerli para biriminin degerini negatif etkilemeli-
dir. Diger taraftan artan kamu borcu, ticarete konu olmayan mallara yénelik kamu har-
camalarinin finansmaninda kullaniliyorsa genel fiyat seviyesinin artmasina ve reel d6-
viz kurunun deger kazanmasina neden olacaktir.
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Tablo 2: BEER modeli icin Birim K6k Testleri

Sabit Sabit ve Trend Sabit Sabit ve Trend
ADF 09132 [0.779] -2.6761  [0.274]  -6.0233  [0.0000]  -5.9948  [0.0000]
PP -1.3185  [0.618] -0.4660  [0.248]  -9.2981  [0.0000]  -9.2378  [0.0000]

Sabit Sabit ve Trend Sabit Sabit ve Trend
ADF -2.1003 [0.245] -1.5433 [0.806] -6.3495 [0.0000] -6.5559 [0.0000]
PP -1.7774 [0.389] -2.9332 [0.248] -14.880 [0.0000] -18.429 [0.0000]

Sabit Sabit ve Trend Sabit Sabit ve Trend
ADF -0.8185  [0.808] -3.4487  [0.051] -4.9548  [0.0001]  -4.9956  [0.0005]
PP -0.9441  [0.769]  -3.0083  [0.135]  -8.9808  [0.0000] -8.9776  [0.0000]

Sabit Sabit ve Trend Sabit Sabit ve Trend
ADF 0.4055 [0.982] -2.4199 [0.366] -5.0896 [0.0000] -5.2198 [0.0002]
PP -0.9441 [0.769] -3.0083 [0.135] -8.9808 [0.0000] -8.9776 [0.0000]

Sabit Sabit ve Trend Sabit Sabit ve Trend
ADF .0.8185  [0.808] -3.4487  [0.051] -4.9548  [0.0001]  -4.9956  [0.0005]
PP -0.9441  [0.769]  -3.0083  [0.135]  -8.9808  [0.0000] -8.9776  [0.0000]

Sabit Sabit ve Trend Sabit Sabit ve Trend
ADF -3.2595 [0.019] -6.5110 [0.000] -6.8121 [0.0000] -6.7682 [0.0000]
PP -3.5229 [0.009] -3.7591 [0.023] -14.058 [0.0001] -14.989 [0.0000]

. Koseli parantez icindeki degerler olasilik degerleridir.

BEER modeli araciligiyla cari yanhs dengelenmenin hesaplanmasindan 6nce serilerin dura-

ganliklari incelenmis ve reel faiz orani farklari serisi harig tiim degiskenlerin fark duragan oldugu
sonucuna ulasilmistir. Reel faiz oranlari farki serisi ise seviyesinde duragandir. Elde edilen bu
sonuglar, seriler arasindaki uzun dénem iliskisinin Johansen esbitlinlesme testi ile sinanmasina
olanak tanimamaktadir. Zira Johansen metodu tiim degiskenlerin fark duragan olmasini gerek-
tirmektedir. Dolayisiyla degiskenler arasindaki uzun dénem iliskisi, seviyesinde duragan ve bi-
rinci farkinda duragan olan seriler arasindaki uzun dénem iliskisinin incelenmesine imkan tani-
yan, Sinir Testi ve ARDL yaklagimlari ile analiz edilmistir.
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Tablo 3: BEER Modeli igin Sinir Testi

Test istatistigi k
F-ist 5.837675 3
Kritik Deger Sinirlarn

Anlamhhk 1(0) Sinini 1(1) Sinint
10% 2.26 3.35

5% 2.62 3.79

1% 3.41 4.68

Sinir testi sonucunda hesaplanan F istatistigi Peseran vd. (2001: 301-302)’de verilen Ust sinir
kritik degerlerinden biiylk oldugundan, degiskenler arasinda esbitiinlesme iliskisi olmadigi yo-
niindeki Ho hipotezi reddedilmistir. Dolayislyla seriler arasinda uzun dénem iliskisi s6z konusu-
dur. Sinir testinden elde edilen bu sonug, seriler arasindaki uzun dénem esitliginin ARDL yakla-
simi ile tahmin edilmesine olanak tanimaktadir.

Tablo 4: Kisa D6nem ARDL Esitligi (BEER Modeli)

Degisken Katsayi t-ist. Degisken Katsayi t- ist.
dq(-1) -0.47529 -4.53323 | dnfa(-5) 0.16217 1.35213
dq(-2) -0.28249 -2.53928 | dnfa(-6) 0.224164 1.733877
dq(-3) -0.35750 -3.13234 | dgdb 0.052654 7.175099
dq(-4) 0.01485 0.11329 | dgdb(-1) 0.047109 4.084454
dq(-5) -0.01957 -0.20001 | dgdb(-2) 0.024461 2.205662
dq(-6) -0.37557 -3.83998 | dgdb(-3) 0.039293 3.913446
ditnt -0.52453 -1.92602 | dgdb(-4) 0.000758 0.072405
ditot -0.27390 -1.29209 | dgdb(-5) 0.014363 1.856036
dltot(-1) 0.33468 1.59563 | dgdb(-6) 0.024992 3.263183
dltot(-2) 0.66420 2.84364 | dr 0.001983 2.86434
dltot(-3) 0.17613 0.78495 | dr(-1) -0.00246 -3.07458
dltot(-4) 0.32828 1.47284 | dr(-2) -0.00207 -2.92354
dnfa 0.18277 1.24134 | dr(-3) -0.00019 -0.27913
dnfa(-1) 0.38685 2.79797 | dr(-4) -0.00236 -3.69302
dnfa(-2) 0.52974 3.57275 | dd94 0.316306 7.66213
dnfa(-3) 0.53429 3.35706 | ¢ -0.00177 -0.29091
dnfa(-4) 0.23244 1.33482 | ecmc(-1) -0.22880 -4.99215
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Tahmin edilen ARDL modeline iliskin kisa donem esitligi ise Tablo 4’te verilmistir. Tablo
4'teki sonuglara bakildiginda hata diizeltme teriminin (ecmc(-1)) negatif isaretli ve istatistiksel
olarak anlamh oldugu gorilmektedir. -0.22880’lik hata dlizeltme katsayisi, hata dizeltme me-
kanizmasinin ¢alistigini ve t-1 dénemindeki bir sokun etkisinin, yaklasik %22’sinin t doneminde

ortadan kalktigini ifade etmektedir.

Tablo 5: ARDL (7,1,5,7,7,5) Uzun Dénem Esitligi (BEER)

Degisken
Irer(-1)

Irer(-2)
Irer(-3)
Irer(-4)
Irer(-5)
Irer(-6)
Irer(-7)
ltnt

Itot

ltot(-1)
ltot(-2)
ltot(-3)
ltot(-4)
ltot(-5)
nfa

nfa(-1)
nfa(-2)
nfa(-3)

nfa(-4)

Katsayi
0.198638

0.159190
-0.044587
0.311431
0.060510
-0.375991
0.411361
-0.463620
-0.297887
-0.134409
0.461224
-0.575375
0.216934
-0.442755
0.089658
0.093288
0.170832
0.023598

-0.215075

t- ist.
1.636511

1.216118

-0.314205

1.868649

0.385496

-2.377714

3.734609

-2.566762

-1.215537

-0.469241

1.618092

-1.956199

0.735579

-1.782847

0.624280

0.440810

0.820542

0.111148

-1.041208

Degisken
nfa(-5)

nfa(-6)
nfa(-7)
gdb
gdb(-1)
gdb(-2)
gdb(-3)
gdb(-4)
gdb(-5)
gdb(-6)
gdb(-7)
.

r(-1)
r(-2)
r(-3)
r(-4)
r(-5)

do4

Katsayi
-0.217110

0.078083
-0.256575
0.052073
-0.021395
-0.022832
0.012644
-0.036296
0.007524
0.011981
-0.029296
0.002262
-0.000401
0.000632
0.001752
-0.001709
0.002360
0.281715

0.333608

t- ist.
-1.186774

0.427899

-1.728602

6.690827

-1.684185

-1.654207

0.911251

-2.650400

0.573376

0.975563

-3.636546

2.561522

-0.393367

0.612637

1.733081

-1.908240

3.232073

6.392131

3.459329

Esbiutliinlesme ve kisa dénem esitliginin ardindan tahmin edilen uzun dénem esitligi Tablo
5’te verilmistir. Bu asamada tahmin edilen ARDL esitliginin uygunlugunu sinamak icin, model-
den elde edilen artik terimlerin sabit varyans, normal dagilim ve ardisik bagimsizliga yonelik bir
takim varsayimlari saglayip saglamadigi test edilmistir.
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Tablo 6: ARDL (7,1,5,7,7,5) Modeline Ait Tanilayici Testler

F-ist. 0.538929 Prob. F(2,45) 0.5871
N*R? 1.988328 Prob. Chi-Square(2) 0.3700

F-ist 0.547361 Prob. F(37,47) 0.9699
N*R? 25.59689 Prob. Chi-Square(37) 0.9212

F-ist 0.035413 Olasihk 0.9652

JB ist. 1.553776 Olasihk 0.4598

Tablo 6’da verilen tanilayici testler, ARDL (7,1,5,7,7,5) modelinde otokorelasyon, degisen
varyans, yanhs fonksiyonel form se¢imi gibi problemlerin olmadigini ve modelden elde edilen
hata terimlerinin normal dagildigini géstermektedir. Bununla birlikte, modelin uygunlugunun
sinanmasi igin tanilayici testlerin yaninda, esitliklerden elde edilen katsayilarin istikrarinin da
test edilmesi gerekmektedir. Zira esbitinlesme iliskisinin varligi modelden elde edilen katsayi-
larin istikrarini garanti etmemektedir. Bu nedenle, modelden elde edilen artik terimlere, CU-
SUM ve CUSUMSAQ testleri uygulanarak, uzun dénem katsayilarinin istikrari sinanmistir.

Grafik 1: CUSUM ve CUSUMSQ Testleri Sonuglari (BEER Modeli)
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Grafik 1’de verilen CUSUM ve CUSUMSQ testi sonuglarina gore, her iki teste ait test istatis-
tiklerinin kritik degerler arasinda kaldig1 gérilmektedir. Dolayisiyla uzun dénem katsayilari is-
tikrar kosulunu saglamaktadir.
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Tablo 7: ARDL Modeli Uzun D6nem Katsayilari (BEER)

Degisken Katsay! t- istatistigi
LTNT -1.659062 -3.007675
LTOT -2.763553 -2.996284
NFA -0.834864 -1.988716
GDB -0.091603 -3.972330
R 0.017518 2.240172
C 1.193814 5.361077

ARDL esitliginden elde edilen sonuglara gore, tim degiskenler istatistiksel olarak anlamhdir.
Ayrica dis borg stoku ve faiz orani farklari haricinde tim degiskenlerin isaretleri beklentilerle
uyumludur. Modelde degiskenlere ait negatif bir katsayl TL'nin reel olarak deger kazandigini
ifade etmektedir. Esasen modele risk faktori olarak dahil edilen net dis borg stokunun reel d6-
viz kurunda bir degerlenmeye, yani TL'de bir deger kaybina neden olmasi beklenmektedir. An-
cak Turkiye’de Culha vd. (2008)’de de belirtildigi gibi, kamu agiklarinin talep ve fiyatlari uyarici
etkisinin, risk algilamalarinin Gzerinde bir etki yarattigi gériilmektedir. Faiz orani farklarindaki
bir artisin ise, sermaye girislerini uyararak, TL'nin deger kazanmasiyla sonuglanmasi beklenmek-
tedir. Fakat faiz orani farklarina dair katsayinin pozitif isaretli olmasi, faiz orani farklarindaki bir
artisin TL'nin deger kaybetmesine neden oldugunu gostermektedir. Bu durum ise 6rtiik olma-
yan faiz paritesi kosulunun tuttugunu gostermektedir. Zira 6rtiik olmayan faiz paritesi kosuluna
gore, yiksek faiz oranina sahip Ulke para biriminin, arbitraj imkanlari ortadan kalkana kadar
deger kaybetmesi beklenmektedir. Sonug olarak, modelden elde edilen tiim katsayilar istatis-
tiksel olarak anlamli ve reel doviz kuru tzerindeki etkileri teoriyle tutarhdir. Ayrica yapilan tani-
layici testler de, modelin herhangi bir varsayimi ihlal etmedigini géstermektedir. Dolayisiyla
yanlis dengelenmenin olgilmesi icin bu modelin kullanilmasi uygundur.Bu asamada, BEER mo-
deli ile cari yanls dengelenmenin elde edilmesi icin 6ncelikle uzun dénem katsayilari ile degis-
kenlerin cari degerleri ¢arpilarak BEER hesaplanmaktadir. Daha sonra, reel déviz kurunun cari
degerlerinden, temel makro degiskenlerin cari degerleri i¢in hesaplanan reel doviz kuru (BEER)
¢ikarilarak, cari yanls dengelenmeye ulasilmaktadir.

Grafik 2: Cari Yanhs Dengelenme
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BEER ve cari reel déviz kurunun seyri Grafik 2’de verilmistir. 1991-1994 yillari arasinda, genel
olarak TL’'nin asiri degerli oldugu gorilmektedir. Bu durumun nedeni, 1989 yili ile birlikte, Tlrk
Lirasinin konvertibilitesinin artirilmasina ve sermaye hareketlerinin serbestlesmesine yonelik
dizenlemelerin ardindan, yiiksek faiz oranlarinin da etkisiyle artan kisa vadeli sermaye girisle-
rine yerinde midahale edilememesidir. Ancak 1993 yilinin ikinci ¢eyreginden itibaren TL, Dolar
karsisinda deger kaybetmeye baslamistir. 1994 Ocak ayinda hiikiimetin faizleri dislirme ¢aba-
siyla baglayan ve 1994 Nisan ayinda meydana gelen krizin ardindan ise TL dolar karsisinda reel
olarak sert bir deger kaybi yasamistir.

1994 Ocak ayinda krizin meydana gelmesinden hemen 6nce, Tirk Lirasinin degeri %14 ora-
ninda dislrilmis, ancak krizin ortaya ¢ikmasi ile birlikte Tirk Lirasi reel olarak %70 deger kay-
betmistir (Ozcam, 2004: 10). Bu dénemde, TL'de meydana gelen reel deger kaybi Grafik 3’te de
net bir sekilde goriilmektedir. Daha 6nce de belirtildigi gibi, krizin meydana gelmesi ile birlikte
%70’e varan bir reel deger kaybi yasanirken, BEER modelinin, dolayisiyla temel makro degisken-
lerin cari seviyelerinin, 6ngordigi seviyeden ise %140’a varan bir sapmanin gercgeklestigi goril-
mektedir.

Krizin ardindan, 1995-2000 yillari arasinda zaman zaman asiri degerlenmeler ve eksik deger-
lenmeler meydana gelmistir. 1995 yilindan itibaren TCMB’nin kur politikasi kuru belirli bir sevi-
yede tutmaya yonelik, daha kati bir midahale seklinde yon degistirmistir. 1995-1999 yillari ara-
sinda TL’'nin degerinin, enflasyondaki artis oraninda distrildGgi bir strateji izlenmistir. Grafik
2 ve Grafik 3’te de goriuldigi lzere, bu donemde 1997 Glineydogu Asya krizi ve 1998 Rusya
krizine ragmen reel doviz kurunda ciddi bir yanhs dengelenme s6z konusu olmamistir. Bu duru-
mun nedeni, TCMB’nin 1997 yilindan itibaren reel kur endekslerindeki dalgalanmay!i en aza in-
dirgemeye yonelik politikalar uygulamasidir (TCMB, 1998). 1999 yilinda yasanan iki biyik dep-
rem felaketi ardindan ise IMF ile yeni bir ekonomik program hazirlanmis ve bu program gerge-
vesinde, 2000 Kasim ayina kadar kurlardaki artisin dnceden belirlendigi ve ilan edildigi bir kur
politikasi izlenmistir (TCMB, 2001: 72).

Grafik 3: BEER Modeli Cari Yanlis Dengelenmenin Boyutu (%)
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Uygulanan gergekgi olmayan kur politikasinin, 2000 yili genelinde TL’nin reel degeri tizerin-
deki yansimasi Grafik 2 ve 3’te gorilmektedir. Ancak yapisal reformlarin gecikmesi, devlet i¢
borglanma senetleri faizlerinin artmasi ve BDDK’nin bir bankaya el koymasi Gizerine, 2000 Kasim
ayinda meydana gelen sarsinti, hiikiimet tarafindan alinan ek 6nlemler ve IMF'den alinan ek
kredi ile bastirilmasina ragmen, 2001 Subat ayinda yeni ve daha blyiik bir krizin meydana gel-
mesine neden olmustur (TCMB, 2001; Ozg¢am, 2004: 12).

2001 yilinda meydana gelen krizin ardindan, serbest dalgal kur rejimine gegilmesinin reel
doviz kuru Gzerindeki etkisi oldukga biiylik olmustur. Turk Lirasi, 2001 yilinin ilk geyreginde ABD
dolari karsisinda reel olarak ani bir deger kaybi yasamis, ancak 2001 yilinin ikinci ceyreginde bu
deger kaybi zirve noktasina ulasmis ve BEER’in 6ngordiigii denge reel doviz kurundan sapmanin
boyutu %195’e ulagmistir. 2003 yilinin 2. ceyregine kadar, BEER’den sapmanin boyutu %80’lerin
altina inmemistir.

2001 krizinin ardindan Tirkiye’de kurlar serbest dalgalanmaya birakilarak, 2002-2005 yillar
arasinda ortik, 2006 yili ve sonrasinda ise acik enflasyon hedeflemesi stratejisi uygulanmaya
baslanmigtir. 2006 yilindan itibaren uygulanan ve hali hazirda uygulanmaya devam eden bu yeni
para politikasi stratejisiile birlikte, 2001 krizi ardindan para politikasini bagimsiz olarak yénetme
yetkisi kazanan merkez bankasi, kurlar tGzerinde herhangi bir hedef belirlememektedir. Dolayi-
siyla doviz kuru, piyasa glicleri tarafindan belirlenmektedir. Grafik 11 ve 12’ye bakildiginda ser-
best dalgalanan kur rejimine gegisle birlikte yanlis dengelenmenin nispeten azaldig gorilmek-
tedir. Serbest dalgali kur rejiminde, kurlar tGzerinde bir hedefin olmamasi ve kurlarin piyasa glic-
leri tarafindan belirlenmesi, reel déviz kurunun temel makro degiskenlerin 6ngordigi denge
seviyesine yaklagmasini saglamistir. Ancak ortuk enflasyon hedeflemesi stratejisinin uygulan-
dig1 2002-2005 donemine kiyasla, agik enflasyon hedeflemesi stratejisinin uygulanmaya baslan-
dig1 2006 yili ve sonrasinda, reel doviz kurunun denge seviyesinden sapmalarinin daha baylk
oldugu gozlenmektedir. 2006 yilinda reel doviz kuru, denge seviyesinden %57’ye varan bir
sapma gostermis ve TL reel olarak deger kaybetmistir.

2006 yili TL'nin eksik degerlendigi bir donem olurken, 2007-2012 yillari arasinda TL'de bir
asiri degerlenme probleminden bahsetmek mimkindir. 2007 yilinin 3. ¢eyreginden itibaren
baglayan asiri degerlenme, 2012 yili baslarina kadar devam etmistir. Bu dénemde hem
TCMB'nin yuksek kur diisiik faiz politikasi hem de ABD’de baslayan ve diinyanin geri kalanina
yayilan finansal krizin etkisiyle TL'de asiri degerlenme problemi ortaya ¢ikmistir. ABD merkez
bankasi, kiiresel boyut kazanan krizden kurtulmak ve ekonomiyi yeniden canlandirmak ama-

clyla, ciddi boyutta parasal genislemeye giderek faizleri diisiirmustir. Diinyanin geri kalaninda
da, merkez bankalari yasanan likidite sikintisinin 6niine gegmek ve ekonomileri durgunluktan
cikarmak amaciyla faiz oranlarinin disiirilmesine yonelik politikalar uygulamislardir.

Bu donemde, diistik kur ve yliksek faiz stratejisi uygulayan TCMB de diger merkez bankalari
gibi, ekonominin canlanmasi amaciyla, politika faiz oranlarini diislirmustiir. Bununla birlikte,
olumsuz kiiresel kosullar nedeniyle 2008 yilinda TCMB, yabanci para likiditesinin daralmamasi
ve finansal piyasalarda meydana gelebilecek sorunlarin 6niine gegmek amaciyla déviz alim iha-
lelerini durdurmustur. Boylelikle doéviz piyasasindaki likiditenin sistemde kalmasi saglanmistir.
2009 yilinda %-4.7’lik bir ekonomik blylime rakamina ragmen, hane halkinin déviz cinsinden
borglanma seviyesinin diisiik olmasi ve 2001 krizi ardindan yapilan yapisal reformlar dolayisiyla
daha gticli bir finansal yapinin var olmasi nedeniyle Tirkiye’'nin risk primindeki bozulma sinirli
dizeyde kalmistir. Agustos 2009’da kiiresel ekonomiye dair olumlu gelismeler ve artan likidite
dolayisiyla Tirkiye ve diger gelismekte olan ilkelere olan sermaye akimlarinin da artmasiyla TL,
ABD dolari karsisinda deger kazanmaya baglamistir (TCMB, 2009: 15). Bu donemde gelismis tlke
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merkez bankalarinin parasal genisleme politikalari, Tiirkiye ve gelismekte olan diger ulkelerde
kisa vadeli yurtdisi finansman imkanlarini arttirmis ve finansal istikrarin bozulmasina yol agacak
riskler dogurmustur. Bu nedenle, 2001 yilindan itibaren tek nihai hedefi olan TCMB, 2010 yilinin
son ¢eyreginden itibaren finansal istikrari saglamaya yonelik politikalar da gelistirmek duru-
munda kalmistir. Bu baglamda, faiz koridoru ile bir yandan kisa vadeli sermaye girislerini kontrol
altina almayi hedeflerken, diger yandan TL'deki asiri degerlenmenin dnlenmesini hedeflemistir.
Ayrica kisa vadeli sermaye akimlarinin, merkez bankasinin doviz rezervlerini arttiracak sekilde
degerlendiriimesi amaciyla, diizenli olarak déviz alim ihaleleri agilmistir. Sonug olarak, alinan
onlemler ile birlikte TL'nin asiri degerlenmesinin dniine gecilmistir (TCMB, 2011: 3). Uygulanan
politikalar sonucunda 2011 yili 3. g¢eyreginden itibaren TL'deki reel asiri degerlenmenin de
onlne gecildigi Grafik 12’de goérilmektedir. 2011 yilinin 3. ¢eyreginde reel doviz kurunun,
denge seviyesinden yalnizca %1.8'lik bir sapma gosterdigi gorilmektedir. Takip eden dénem-
lerde ise TL ABD dolari karsisinda reel olarak yeniden eksik degerlenme siirecine girmistir. An-
cak 2013 yilinin ilk geyregine kadar yanhs dengelenme oldukga sinirli boyutta seyretmistir.

2013 Mayis ayi sonrasinda, kiiresel finansal kosullarda meydana gelen degismeler ve kiiresel
risk istahinin azalmasi sonucunda, Tirkiye ve diger gelismekte olan (lkelere olan kisa vadeli
sermaye akimlari disari yonli gelismistir. Bu durum TL’de belirgin bir deger kaybina neden ol-
mustur (TCMB, 2014: 3). Ayni donemde, Tirkiye’de yasanan siyasi calkantilar da, uluslararasi
kisa vadeli sermaye girislerini olumsuz yonde etkileyerek, TL'nin deger kaybetmesine neden
olan bir diger faktor olmustur. Grafik 4’te de goruldigi tGzere, TL, 2013 ve 2014 yillari arasinda
genel olarak reel manada deger kaybetmis ve yanlis dengelenmenin boyutu 2014 yilinda
%52’lere ylikselmistir.

Grafik 4: Toplam Yanlis Dengelenme
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BEER modeli ¢ergevesinde cari yanlis denglenemenin elde edilmesinin ardindan ikinci asa-
mada reel doviz kurunun uzun dénem denge seviyesinden ne kadar saptigini gésteren toplam
yanlis dengelenme 6lgiilmistir. Toplam yanlis denglenmenin 6lglilmesi igin 6ncelikle Hodrick-
Prescott filtresi ile temel makro degiskenlerin uzun dénem degerleri ayri ayri elde edilmistir.
Daha sonra, ARDL modelinden elde edilen uzun dénem katsayilari ile temel makro degiskenlere
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ait, bu uzun dénem denge degerleri ¢arpilarak, uzun donem BEER elde edilmistir. Bunun ardin-
dan ise reel doviz kurunun gercek degerlerinden uzun dénem BEER cikarilarak toplam yanhs
dengelenme elde edilmistir.

Grafik 5: BEER Modeli Toplam Yanlis Dengelenmenin Boyutu (%)
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BEER modeli ile elde edilen toplam yanlis dengelenme Grafik 5’te verilmistir. Grafik 13’e
gore Turk Lirasi Amerikan Dolari karsisinda 1990’ yillarin baslarindan 2007 yilina kadar, reel
olarak eksik degerlenmistir. Yani Turk Lirasi, makroekonomik degiskenlerin uzun dénem deger-
lerinin 6ngordiigl, uzun donem denge seviyesinin oldukga altinda seyretmistir. 90’li yillarin ba-
sindan, 2001 krizine kadar, genellikle sabit kur rejimleri ile déviz kuru baski altinda tutulmustur.
Buna ragmen, TL bu donemde dahi, reel olarak uzun dénem denge seviyesinin altinda deger-
lenmistir. Tarkiye ekonomisinde meydana gelen iki blyik kriz olan 1994 ve 2001 krizleri TL'nin
reel degerinde sert duslslere neden olurken, 2007 yili ilk ¢ceyreginden itibaren TL, Amerikan
Dolari karsisinda asiri degerlenmis ve 2011 yilinin Uglincl ¢eyregine kadar genel olarak, uzun
doénem denge seviyesinin lzerinde seyretmistir. Bu donemde yalnizca, 2008 kiiresel finansal
krizinin etkisiyle, 2008 yilinin son geyreginden, 2009 yilinin 2. ¢eyregine kadar ABD dolari karsi-
sinda reel manada deger kaybeden TL, 2011 son ¢eyreginden itibaren genel olarak eksik deger-
lenme siirecine girmistir.

Grafik 14’e bakildiginda, TL'deki toplam yanls dengelenme daha net bir sekilde gorilmek-
tedir. Analize konu olan dénemde, TL/Dolar reel kurundaki toplam yanlis dengelenmenin bo-
yutu ortalama %22.5 oraninda seyretmistir. Yani TL, ABD dolari karsisinda, BEER’in 6ngordigu
denge seviyesinden, ortalama %22.5 eksik degerlenmistir. Yanhs dengelenmenin boyutu; 1994
kriziile birlikte %49’lara ulasirken, 2001 krizi ile birlikte %125’lik bir yanlis dengelenme meydana
gelmistir. Ancak burada dikkati ceken en 6nemli nokta; 2014 yili 3. ceyreginde, herhangi bir kriz
doénemi olmamasina ragmen, yanlis dengelenmenin boyutunun %46 ile 1994 krizi donemine
oldukga yaklasmis olmasidir.
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4. Sonug

Doviz kuru, bir tlkenin kiiresel ekonomi ile baglarini temsil eden 6nemli bir gdstergedir.
Ticarete konu olan ve olmayan mallarin nispi fiyatini belirleyen reel déviz kuru ise bir yandan
Ulkenin dis rekabet glicinu temsil ederken diger taraftan, ekonominin isleyisi icerisinde, kaynak
transferleri ve faktor hareketleri agisindan bir sinyal roli tistlenmektedir. Bu nedenle, reel déviz
kurlarinin yanhs dengelenmesi, ekonomik birimlerin tliketim ve iretim faaliyetlerini ytritiirken
karar alma sireglerinde bozulmalara yol agabilen, dis rekabet gliclinii zayiflatan ve bu bag-
lamda, ekonomi agisindan maliyeti oldukga yiiksek olan bir problemdir.

Reel doviz kurlarindaki olasi bir kalici asiri degerlenme, Ulkeleri spekilatif ataklara ve para
krizlerine agik hale getirmektedir. Diger taraftan reel eksik degerlenme, ekonominin asiri isin-
masina, dolayisiyla yurtigi fiyatlar Gzerinde baski olusmasina ve kaynaklarin ticarete konu olan
ve olmayan mallara iliskin sektorler arasinda yanlig dagilmasina neden olmaktadir. Bununla bir-
likte, reel doviz kurlarinin eksik degerlenmesinin ise ekonomik blylimeyi destekledigi yoniinde
bir gorus birligi s6z konusudur. Bu nedenle, bu calismada 2000’li yillarin baslarinda kura dayali
bir istikrar politikasi yUratirken biyiik bir kriz yasayan Turkiye ekonomisi icin denge reel déviz
kurunun elde edilmesi ve yanls dengelenmenin 6lglilmesi amaciyla davranissal denge doviz
kuru modeli tahmin edilmistir. Modelin tahmininde 1991Q1-2014Q3 donemini kapsayan cey-
reklik veriler kullaniimistir.

BEER modelinden elde edilen sonuglara gore, 1991 yili dérdiincu geyregi ile 2014 yili 4.gey-
regi arasinda genel olarak Tirkiye’de reel doviz kurunun uzun dénem denge seviyesinin altinda
degerlendigini sdylemek mimkindir. Dolayisiyla Turkiye icin reel doviz kurunda bir eksik de-
gerlenme problemi oldugunu soylemek mimkiindiir. Bununla birlikte BEER modelinden elde
edilen sonuglara gore reel doviz kurlarinda, cari denge seviyesine gore, kisa sireli asiri deger-
lenmeler de meydana gelmistir. Ayrica Tlrkiye’de sabit veya yari esnek kur rejimlerinin uygu-
landigi donemlerde reel doviz kurlarinin denge seviyesinden sapma boyutunun oldukga yliksek
seviyelerde seyrettigi goriilmektedir. Serbest dalgalanan déviz kuru rejiminin uygulandigi d6-
nemlerde ise reel déviz kurlari denge seviyesine yakinsamaktadir. Bu durum Merkez Bankasinin
kur politikasi agisindan da énemli ¢ikarimlar yapilmasina olanak tanimaktadir. Zira elde edilen
bulgulara gore Turkiye ekonomisinin performansi agisindan serbest dalgali doéviz kuru rejiminin
tercih edilmesi olumlu sonuglar doguracaktir. Ayrica uygulanan sabit veya yari esnek kur rejim-
lerinin, TL'nin reel olarak asiri degerlenmesine yol actigl, asiri degerlenmenin ise krizlere yol
actigini séylemek miimkindir. Zira davranissal denge doviz kuru modelinden elde edilen so-
nuglara gére 1991Q4-1993Q2 ve 1996Q1-1999Q3 doénemlerinde, Tiirkiye ekonomisinde mey-
dana gelen en buyuk krizler olan 1994 ve 2000-2001 krizlerinden hemen 6nce TL'nin asiri de-
gerli oldugu gorilmektedir.

Aciklamalar ve bulgulardan hareketle reel déviz kurlarinin yanls dengelenmesinin, meydana
gelebilecek krizlere zemin hazirladigini séylemek miimkindir. Diger taraftan reel doviz kuru-
nun, serbest dalgali doviz kuru rejiminin uygulandigi dénemde denge seviyesine yakinsadigi go-
rilmektedir. Bu durumun para politikasi agisindan 6nemi ise bir bakima para politikasi bagim-
sizhigina kavugma imkaninin dogmasidir. Zira imkansiz t¢leme hipotezine gore, sermaye hare-
ketlerini serbest birakan bir lilkede, politika yapicilar, doviz kuru istikrari ve bagimsiz bir para
politikasi arasinda se¢im yapmak zorundadirlar. Bu acidan degerlendirildiginde Turkiye’de ser-
best dalgali d6viz kuru rejiminin uygulanmasi ile birlikte para politikasi bagimsizligindan 6diin
verilmesine gerek kalmamis ve uzun yillar boyunca Tirkiye ekonomisinin giindemindeki en
o6nemli sorun olan, kronik enflasyon probleminin Gstesinden gelinebilmesi icin, enflasyon he-
deflemesi stratejisinin uygulamaya konulmasina yonelik bir imkan dogmustur.
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Ortadogu’da Kayip Yiizyihn Son Halkasi: Arap isyanlari
Siirecinde Kurumlarin Belirleyici Rolii
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Ortadogu, imparatorluklarin dagiimasindan Birinci Dinya
Savasi ertesindeki paylagim siirecine kadar her anlamda
mudahaleye maruz kalmis bir cografyadir. Sonraki do-
nemde ise yapay sinirlar, mozaik toplumlar ve baskici yo-
netimler nedeniyle birlik ve butUnlGgunl saglayamamis
istikrarsiz bir bolge olarak goriinmektedir. Bu siirecin son
halkasini olusturan “Arap isyanlarl” sosyo-ekonomik ne-
denler, yonetimde katiimcilik ve mesruiyet sorunlari,
¢oklu kimliklerin yénetimlerce manipile edilmesi, 6zgur-
ltklerin sinirlandiriimasi gibi degiskenler etrafinda gerek-
¢elendirilmekte ve devrim, i¢ savas veya yonetim degisik-
likleri gibi sonuglar Gzerinden okunmaktadir. Bu galisma,
Ortadogu’daki yonetisim boslugunun Arap isyanlari stre-
cinin gelisimini isaret ettigi hipotezine dayanmaktadir. Ni-
cel verilere dayanan kurumsal gostergeler etrafinda kar-
silastirmali ve dinamik olarak yiritiilen analiz sonucunda,
Arap isyanlari siirecinin i¢ ve dis aktérler agisindan siirpriz
olmadigi, ancak kurumsal degisim igin uygun kosullari da
saglamadig anlagilmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Ortadogu, Arap isyanlari, Kurumlar,
Kurumsal Yapi, Kurumsal Degisim

The Last Ring of the Lost Century in the Middle East: De-
terminants Role of Institutions in Arap Uprising Process

Abstract

The Middle East is a geography that has been exposed to
intervention in every sense from the collapse of the em-
pires to the process of sharing after the First World War.
In the following period, it seems to be an unstable region
that did not provide unity and integrity due to artificial
borders, mosaic societies and repressive governments.
The "Arab Uprising" that constitute the last ring of this
process are expressed around variables such as socio-
economic reasons, participation and legitimacy problems
in administration, manipulation of multiple identities in
the administration, limitation of freedoms, and read over
on results such as revolution, civil war or management
changes. This study is based on the hypothesis that gov-
ernance gap in the Middle East indicates the evolution of
the Arab Uprising process. As a result of comparative and
dynamic analysis of institutional indicators based on
quantitative data, it is understood that the Arab Uprising
process is not surprising in terms of internal and external
actors, but does not provide suitable conditions for insti-
tutional change.

Keywords: The Middle East, Arab Uprising, Institutions,
Institutional Structure, Institutional Change

1. Giris

Ortadodu, bolge-ici catismalarin yogun olarak yasandigi, otoriter-baskici politik sistemlerin

varligini siirdlirdigi ve dogal kaynak merkezli ekonomik yapinin hakim oldugu istikrarsiz bir
cografya olarak degerlendirilmekte ve bu nedenle bodlgede toplumsal reaksiyonlarin ortaya
cikma potansiyeli siireklilik arz etmektedir. Bu baglamda, Ortadogu’nun sahip oldugu jeostra-
tejik 6zelliklerin, avantajlarini asan handikaplarinin agir basmasi sonucunda, kayip yiizyil olarak
isimlendirdigimiz uzunca bir zamandan bu yana siiregelen ve bazen (lkeler 6zelinde, bazen ise
bolge genelinde olumsuz etkiler doguran toplumsal olaylar silsilesi, kendisini son olarak Arap
isyanlari olarak adlandirilan sosyo-ekonomik sorunlar bitiini olarak géstermistir.

1Bu galisma, 11-13 Ekim 2016’da, Sakarya Universitesi’nin ev sahipliginde diizenlenen Ill. Ortadogu’da Siyaset ve Top-
lum Kongresi’nde sunulan “Ortadogu’da Kayip Yiizyilin Son Halkasi: Arap isyanlari Siirecinin Kurumsal Ekonomi Politigi”
bashkh tebligin genisletilmis ve glincellenmis halidir.

2 Dr., Bagimsiz Akademisyen, tahsinyamak@gmail.com

3 Dr., Bagimsiz Akademisyen, sayginemre@gmail.com
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Bu kriz slirecinin ortaya cikis sebeplerine iliskin, makroekonomik parametreleri ve ekonomik
gelisme/kalkinma gostergelerini esas alan bircok sosyo-ekonomik degerlendirmeler yapilmakta
ise de, demokrasi baglaminda yiritilen arastirmalar disinda, konuya yonetisim gostergeleri ve
yeni kurumsal iktisat ekoll perspektifinden agiklama getiren sinirli sayida ¢alisma bulunmakta-
dir.

iste bu calismada, Diinya Bankasi, Uluslararasi Finans Kurumu (IFC), Fraser Enstitiisii, Diinya
Ekonomik Forumu, Uluslararasi Seffaflik Orgiitii (Transperancy International), Ozgiirliik Evi'nin
(Freedom House), Heritage Vakfi, Miilkiyet Haklari Birligi'nin (Property Rights Alliance), Ekono-
mist Dergisi (The Economist) gibi ¢esitli uluslararasi kuruluslar tarafindan tretilen ve gerek kap-
samli yonetisim ve ekonomik 6zglirlik gostergelerini iceren gerekse miinferiden belirli bir ku-
rumsal gostergeye odaklanan endeksler vasitasiyla, genel olarak Ortadogu bolgesindeki yéneti-
sim boslugu ekseninde, Arap isyanlarinin biyik ¢apta yasandigl Tunus, Misir, Libya, Yemen,
Bahreyn ve Suriye’de; formel ve enformel kurumlarin kapsayiciligi/etkinligi, piyasaya yonelik
diizenlemelerin kalitesi ve kaynaklarin yonetimi, is diinyasi- sivil toplum-politika yapicilar ara-
sindaki etkilesimler ve yolsuzlukla miicadele, hukukun Gstinltgi ve s6zlesmelerin uygulanabi-
lirligi ile mulkiyet haklar glivencesi, ifade 6zglirligl ve hesap verilebilirlik, demokratik katihm
ve siyasetin finansmani, politik istikrar ve siddetsizlik/siddet yoklugu temalari etrafinda siyasal,
ekonomik ve sosyal kurumlara iliskin nicel verilerin analitik bir bakis agisi ile incelenmesi sure-
tiyle “Arap isyanlar siireci Ortadogu igin siirpriz bir durum mu, kaginilmaz bir son mu?” soru-
suna cevap verilmesi hedeflenmektedir.

2. Ortadogu’nun Kayip Yiizyili ve Arap isyanlari

Asya, Avrupa ve Afrika kitalarinin kesisme noktasinda bulunan Ortadogu, bircok kadim me-
deniyetin dogdugu ve/veya gelistigi, stratejik hemi haiz bir cografyadir. Blgenin sahip oldugu
sosyal, ekonomik ve kiiltiirel zenginlikler, Osmanli imparatorlugu’nun otoritesinin zayiflamaya
bagladigi 18 inci ve 19 uncu ylizyildan itibaren, Ortadogu’nun miidahaleye ve manipulasyona
acik dezavantajli yonleri olarak belirginlesmis, bolge halklari arasindaki birlik duygusunun asin-
masi suretiyle de ayriliklarin derinlesmesine yol agmistir (Dursun, 2005: 1235; Sakin ve Deveci,
2011: 285-286).

Diger taraftan, Avrupa kitasinda hizla gelisen sanayilesme siirecinin bir sonucu olarak eneriji
talebinin genislemesi, kiiresel enerji rezervlerinin dnemli bir kismina sahip olan Ortadogu’ya
olan ilgiyi arttirmis; diger bir deyisle ekonomik iliskilerde petroliin 6n plana giktigl 20 nci yizyil
baslarindan itibaren Ortadogu 6nemli bir cekim alani haline gelmistir. Eneriji talebinin dis poli-
tika ve glivenlik siyasetlerinin olusturulmasinda da belirleyici rol oynadigi bu sireg, oldukga eski
ticari baglara ve kiiltiirel etkilesimlere sahip olan Avrupa - Ortadogu iliskilerinin form degistir-
mesine yol agmis ve somirgecilik doneminin baslamasiyla neticelenmistir (Rafeq, 2005: 287
Ayhan, 2006: 86).

Bu donem boyunca neredeyse her alanda dis midahaleye maruz kalan Ortadogu, 20 nci
yuzyilin ortalarina dogru yapay sinirlarla ayrilmis, parcali toplumsal yapilari haiz, otoriter/bas-
kici 6zelligi agir basan yonetimlerin isbasinda oldugu ve istikrarsizhgin kural halini aldig1 bir cog-
rafya olarak dekolonizasyon asamasina evrilmistir. Ozellikle dogal kaynak zengini tilkelerin yo-
netimleri, enerji kaynaklarindan elde ettikleri 6nemli miktarlardaki dogal kaynak gelirlerinin k-
¢tk bir kismini, toplumsal destegin devamini saglamak maksadiyla toplumun ¢esitli kesimlerine
aktarmis, diger biliytk kismini ise kendi politik mevkilerini devam ettirmek amacina 6zgilemis-
lerdir (Richards ve Waterbury, 1998: 173-204; Sinkaya, 2015: 7-8).
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Rantiyeci devlet olarak adlandirilan boélge (lkeleri, her ne kadar ciddi miktarda ekonomik
kaynaga sahip olsalar da, bu kaynagi etkin sekilde dagitarak topyek(n bir kalkinma hamlesine
tahvil edememis; bu nedenle de kiiresel ekonomik sistem icerisinde rekabet giicl yiiksek birer
aktdr konumuna erisememislerdir (Unay, 2013: 317-327).

Kiresel ekonomik iliskilerin yogunlastigi son yarim ylizyilda, stirdrilebilir bir siyasal, sosyal
ve ekonomik altyapisi bulunmayan rantiyer devletler, eneriji fiyatlarindaki asagi yonla dalgalan-
malarin ortaya c¢ikardig1 negatif etkileri, transfer harcamalarini kismak ya da bolgesel yardimlari
kesmek seklindeki politikalar vasitasiyla bolge insanlarina yansitmislardir. Bu ise rant kaynakh
ekonomik avantajlardan yararlanmak pahasina politik haklarini feda eden Ortadogu halklarinin,
s6z konusu ekonomik avantajlarini kaybetmeleriyle baglantili olarak siyasal alana dair taleple-
rini daha sert sekilde dillendirmelerine vesile olmus; birikimli olarak devam eden bu sireg, bir-
¢ok farkli unsurun yaninda, 2008 yilinda baslayan kiresel ekonomik/mali krizin de tetikleme-
siyle Arap isyanlari siirecinin baslamasina 6n ayak olmustur.

3. Arap isyanlan Siirecini Kurumsal Yapi Uzerinden Okumak

Ortadogu’da kayip ylizyilin son halkasi olarak gelisen Arap isyanlari siirecinin nedenlerine ve
sonuglarina iliskin siyaset bilimi, uluslararasi iliskiler, sosyoloji, iktisat gibi birgok farkli disiplinler
ekseninde muhtelif analizler yapilmakta, neden-sonug iliskileri kurulmaktadir. Bu izahatlarin her
biri kendi alaninda kiymetli gorisleri ihtiva etmekte ise de; kiresel, bolgesel ve yerel aktorler
Gzerinde dogurdugu sosyal, politik ve ekonomik etkileri itibariyla oldukga 6nemli bir degisim ve
déniisiim potansiyelini barindiran Arap isyanlari siirecinin nedenleri ve etkilerini nicel veriler
etrafinda, inter-disipliner bir bakis agisi ile okumaya tabi tutmak meselenin daha kapsamli ve
sarih bir sekilde ortaya konulmasina yardimci olacaktir.

Bu baglamda, sabit ve degisken Ozellikleri itibariyla benzerlik tasiyan toplumsal organizas-
yonlarin neden birbirlerinden farkh degisim ve etkilesim sireclerine tabi oldugunu kurum kav-
rami cercevesinde agiklayan ve yirminci ylzyilin basinda Veblen, Ayres, Commons ve Mitchell
dnciligiinde, anaakim iktisada kdkten bir reddiye olarak ortaya cikmis olan Kurumsal iktisat
Okulu bize bu imkani saglamaktadir. Kurumsal iktisat Okulu’nun kurucu teorisinin devami Eski
Kurumsal iktisat olarak adlandiriimakta ve giiniimiizde Hodgson, Samuels, Dugger ve Ruther-
ford gibi arastirmacilarin calismalari etrafinda, Neo-Kurumsal iktisat olarak varligini siirdiirmek-
tedir.

Diger taraftan, Yeni Kurumsal iktisat Okulu ise kdkenleri itibariyla kurumsal iktisat okuluna
bagh olmakla beraber Coase, North, Ostrom ve Williamson’un dnderliginde, anaakim iktisadi
tamamen reddetmeyip rasyonalite ve tam bilgi gibi ger¢ek¢i olmayan varsayimlar yerine islem
maliyetleri, mulkiyet haklari, eksik s6zlesmeler, hukukun ustunligu gibi kurumsal agiklayicilari
ve yonetisim gostergelerini ikame etmektedir. Buna gore anaakim iktisatta goriilen piyasa ve
firma gibi unsurlarin isleyisinin de kurumsal siireg icerisinde degerlendirilmesinin dnemi vurgu-
lanmak suretiyle yerlesik iktisadin reformist bir tamamlayicisi olarak farkli bir metodolojik cer-
¢eve sunmaktadir (Cetin; 2012: 65-66).

Yeni kurumsal iktisat okulu baglaminda kurum kavrami ile “toplumsal aktérler arasindaki
iliski formlarini belirleyen ve yine insanlarca olusturulmus kisitlamalar” yani kisaca “bir top-
lumda oynanan oyunun kurallar’” ifade edilmektedir (North, 2002: 9). Yine baglantili olarak,
kurumlarin altyapisini olusturan alt prensipler kural, kurumsal degisimini saglayan araglar ise
organizasyon olarak adlandiriimaktadir.
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Kurumlar, temel olarak kapsayici kurumlar ve dislayici kurumlar olmak tizere iki kisimda de-
gerlendirilmektedir (Acemoglu ve Robinson, 2013: 74-77). Ozetle, toplumsal yasamin her ala-
nindaki gri alanlari yani belirsiz noktalari azaltarak, aktorler arasi iliskileri daha net
kurallara indirgeyen kurumlara kapsayici, aksi kurumlara ise dislayici kurumsal yapi adi
verilmekte; kurumsal yapinin kapsayicilk ya da dislayicilik seviyesi, kurumsal kalite
olarak 6lgilmektedir.

Cesitli metotlar kullanarak kurumsal yapinin kapsayicilik seviyesini (kurumsal kalite) nicel
verilere donustiren bircok endeks bulunmaktadir. Bu endekslerden bir kismi oldukg¢a genis ku-
rum setini ihtiva ederken, diger bazilari da spesifik olarak tek bir kuruma yogunlagsmaktadir. Bu
endeksler genel olarak, yapilan arastirmanin ilgili yilin ekonomik performansindan
etkilenmesini ifade eden o&znellik, gelismis Ulkelerin kurumsal kalitenin arttirilmasina
ayiracaklar kaynagin fazlahginin getirdigi sapmayi dikkate alan i¢sellik ve arastirmaya konu ki-
silerin kendi planlarini/programlarini 6ncelemeleri sonucu ortaya c¢ikan yanlilik gibi bir
takim problemleri barindirmakta ise de bu sorunlar gesitli istatistiki metotlarla asilmaktadir
(Ugur, 2011: 39-40).

Bu calismada, glvenilirlik diizeyi yiksek olmasi, muhtelif kaynaklardan derlenen kapsamli
verileri ihtiva eden ideal bir kurum setini icermesi, daha genis bir zaman dilimini kapsamasi gibi
ozelliklerinden dolayi Diinya Bankasi tarafindan yillik olarak yayimlanan ve siyasal, ekonomik ve
sosyal kurumlar olmak Uzere (¢ alt baslik altinda alti parametreden olusan Diinya Yénetisim
Gostergelerini kullanacagiz. Bu dogrultuda, s6z konusu kurumlarin muhteviyatina kisaca degi-
nilecektir.

Siyasal kurumlar, ifade 6zglirliigi ve hesap verebilirlik ile siyasal istikrar ve siddetsizlik bas-
liklarindan olusmakta olup, segme ve izleme gdstergeleri olarak kavramsallastirilmaktadirlar.
ifade 6zgiirligii ve hesap verebilirlik gdstergesi; birbiriyle iliskili olan kendini agiklama hiirriyeti,
Ozglr basin algisi, 6rgutlenme hakki, segme ve secilme hakki/siyasal katilimcilik, adil segim sis-
temi, siyasi sorumluluk ve hesap verebilirlik, degiskenlerini icermektedir. Siyasal istikrar ve sid-
detsizlik gostergesi ise yonetimin politik glidiili siddet ya da teror gibi hukuki olmayan ve cebir
iceren yollarla devrilmesi veya zedelenmesi temayilini kapsamaktadir (Kaufmann, Kraay ve
Mastruzzi, 2010: 4).

Ekonomik kurumlar, yénetimin etkinligi ile diizenlemelerin kalitesi parametrelerini icer-
mekte ve verimlilik géstergeleri olarak da adlandiriimaktadirlar. Yénetimin etkinligi; kamu hiz-
metlerinin kalitesi ve politik tercihlerden bagimsizligi, yonetimin politika yapimi ve icrasi sire-
cinin yalinhigi ve sirati ile bu politikalara baghhginin sagladig itibar algisi ifade etmektedir. Di-
zenlemelerin kalitesi ise yonetimin piyasalara yonelik gliven odakli politikalar olusturma ve 6zel
sektoru kalkindirmaya matuf diizenlemeleri hayata gegirebilme yetenegini 6l¢mektedir (Kauf-
mann, Kraay ve Mastruzzi, 2010: 4).

Sosyal kurumlar, yolsuziugun kontrolii ile hukukun Ustiinlii§i gostergelerinden meydana
gelmekte olup, saygi/itibar géstergeleri seklinde ifade edilmektedir. Yolsuzlugun kontrold,
kamu kudretinin 6zel gikarlar lehine kétiiye kullanilmasinin 6nlenmesi olarak tanimlanmaktadir.
Hukukun Gstlnligl ise toplumun hukuki diizenlemeleri benimseme ve kurallara uyma egilimi,
mulkiyet hakkinin glivence altinda olmasi, sézlegmelerin uygulanabilirligini saglayacak yaptirm
mekanizmalarinin etkin ¢alismasi, adli sistemin bagimsizligi ve tarafsizligi gibi degiskenleri kap-
samaktadir(Kaufmann, Kraay ve Mastruzzi, 2010: 4).
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4. Kiiresel Sistem igerisinde Ortadogu’nun Kurumsal Yapisi

Arap isyanlari stirecinin ilgili tilkeler agisindan beklenen bir durum olup olmadigina bakma-
dan 6nce, Ortadogu’nun genel kurumsal yapisinin diinyadaki diger bolgelere kiyasla nasil bir
gorinim arz ettiginin siyasal, ekonomik ve sosyal kurumlar ekseninde incelenmesi 6nem tasi-
maktadir. Bu baglamda yapilacak olan mukayeseli ve dinamik analiz esnasinda Diinya Ban-
kasi’'nin Diinya Yénetisim Gdstergeleri esas alinacak olup; mezkar kurumlarin gelisim trendinin
actklanmasi esnasinda Ekonomist Dergisi'nin (The Economist) Demokrasi Endeksi, Mulkiyet
Haklari Birligi'nin (Property Rights Alliance) Uluslararasi Miilkiyet Haklari Endeksi, Fraser Ensti-
tisi’niin Diinya Ekonomik Ozgiirliik Endeksi, Uluslararasi Seffaflik Orgiitii'niin (Transperancy
International) Yolsuzluk Algilama Endeksi, Ozgiirlik Evi'nin (Freedom House) Diinya’da Ozgiir-
liikler Endeksi, Diinya Ekonomik Forumu’nun Kiiresel Rekabet Glicii Endeksi, Heritage Vakfi'nin
Ekonomik Ozgiirliikler Endeksi ve Diinya Bankasi ile Uluslararasi Finans Kurumu’nca hazirlanan
is Yapma Endeksi (Doing Business) raporlarinda yer alan aciklamalardan da yararlanilacaktir.

Ortadogu’nun, ifade 6zgurliigli ve hesap verebilirlik agisindan diinya genelinde en diisiik
skorlara sahip bolge oldugu, Sekil 1’den gérilebilmektedir. Zira Ortadogu, Ekonomist’in yillik
olarak yayimladigi Demokrasi Endeksi’nin 2015 yili siralamasina gore icerisinde “tam demok-
rasi" olarak tasnif edilen herhangi bir lilke barindirmayan tek bolge oldugu gibi, “otoriter rejim”
olarak adlandirilan yonetim bigimlerinin de en yogun olarak bulundugu bélgedir.

Sekil 1: Diinya’da “ifade Ozgiirliigii ve Hesap Verebilirlik”
(1996-2015)
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= = = Ortadogu ve Kuzey Afrika

N

Kaynak: The Worldwide Governance Indicators - Aggregate Indicators of Governance 1996-2015,
2016 Update, www.govindicators.org, 25.11.2016.

Diger taraftan, Ozgirliik Evi (Freedom House) nin 2016 Yili Diinya Ozgiirliikler Endeksi veri-
lerine gore Ortadogu’da yer alan 18 tilkeden 13’tinlin “6zgtir degil”, 3'l ise“kismi 6zgiir’ olarak
tasnif edilmektedir. Ayni kurulus tarafindan yayimlanan 2015 Yili Basin Ozgiirlii§ii Endeksi veri-
lerine gore de, Ortadogu’da yer alan 19 llkeden 15’i “6zgiir degil”, 3'G “kismi 6zgiir’ ve 1i ise
“6zgiir’ olarak siniflandinimaktadir ki bu Glke, genel yapisi ve 6zellikleri itibariyle bolge tlkele-
rinden 6nemli 6élgiide ayrisan israil’dir.
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Sekil 2: Diinya’da “Siyasal Istikrar ve Siddetsizlik”
(1996-2015)
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Kaynak: The Worldwide Governance Indicators - Aggregate Indicators of Governance 1996-2015,
2016 Update, www.govindicators.org, 25.11.2016.

Ortadogu’nun, siyasal istikrar ve siddetsizlik acisindan diinya genelinde Sahra-Alti Afrika ve G-
ney Asya ile birlikte en disik skorlara sahip bolge oldugu Sekil 2’den izlenebilmektedir. Siyasal
istikrar ve siddetsizlik gbstergesinin, yonetimin katilimci niteliginden ziyade, istikrarh ve stirdi-
rllebilir olma yetenegini ifade ettigi géz 6niine alindiginda (Bkz. Brunetti, 1997), bolgenin dis
midahaleye agik yapisi ve savunma burokrasisinin yonetim/hikimet Gzerindeki yonlendirici
etkinligi, Ortadogu’nun neden az gelismis bolgelerle esdeger skorlara sahip oldugunu agikla-
maktadir (Bkz. Stansfield, 2011).

Sekil 3: Diinya’da “Yénetimin Etkinligi”
(1996-2015)
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Kaynak: The Worldwide Governance Indicators-Aggregate Indicators of Governance 1996-2015,
2016 Update, www.govindicators.org, 25.11.2016.
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Keza, Arap isyanlari slireci sonrasinda olusan siddet sarmalinin yayilma etkisiyle tim bolgeyi
istikrarsizlasmasi sonrasinda, Ortadogu’nun ahvali daha da koéti bir hale biirinmis ve 2014 yil
itibariyla da diinyanin en koti bolgesi gorinimini almistir.

Ortadogu Ulkelerinde; ekonomi igerisinde kamu ekonomisinin hacmi, bu pay icerisinde as-
keri harcamalarin oldukga biyk bir yer tutuyor olmasi, toplam kamu personeli icerisinde askeri
personelin nispetinin yiksekligi, siyasetin finansmaninin dogrudan ya da dolayli olarak rant ge-
lirlerine bagimhhgi, siyasi ve ekonomik gliclin elit bir zimre icinde tekellesmesi ve patronaj ilis-
kilerinin dislayici etkisi, idari ve siyasal hesap verme sorumlulugunu gozetecek etkin denge ve
denetim mekanizmalari bulunmamasi nedeniyle yonetimlerin politika vaatlerini yerine getirme-
deki dusik glven algisi gibi negatif unsurlar nedeniyle bolgede yonetimin etkinligi skorunun
neden diinya ortalamasinin altinda olumsuz bir gériiniime sahip oldugu, Sekil 3’ten de izlene-
bilmektedir (Bkz. Kadri, 2014; Stansfield, 2011).

Bu baglamda, Arap isyanlari &ncesinde ydnetimlerin vaat ve politika 6ngoriilerine/metinle-
rine olan nispi bagliliklarinin, siireg sonrasinda olusan karmasa déneminde iyice gevsedigi ve bu
nedenle yonetimin etkinligi gostergesi bakimindan trendin daha da koti bir seyir izlemeye bas-
ladigi gorilmektedir.

Sekil 4: Diinya’da “Diizenlemelerin Kalitesi”
(1996-2015)
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Kaynak: The Worldwide Governance Indicators - Aggregate Indicators of Governance 1996-2015,
2016 Update, www.govindicators.org, 25.03.2017.

Sekil 4 incelendiginde Ortadogu’nun, piyasalara yonelik oldukga kapsamli ve gesitli paramet-
releri ihtiva eden diizenlemelerin kalitesi gostergesi agisindan diinya ortalamasi diizeyinde bir
skora sahip oldugu goriilmektedir. Biraz evvelde belirtildigi Uzere siyasal kurumlar agisindan
koti bir gorinim arz eden Ortadogu’da isbu skorun nispeten yiiksek olmasi sasirtici karsilana-
bilmektedir. Bu durum, bdlgenin diinya dogal kaynak rezervlerinin yaklasik 2/3’line sahip olmasi
ile dogrudan baglantilidir (Bkz. BP Statistical Review, 2016 Update, 2017). Her ne kadar dogal
kaynak rezervleri bolge geneline homojen olarak dagilmamis ise de, diinya petrol Uretiminin
neredeyse yarisini gerceklestiren Kérfez isbirligi Konseyi (KiK) tyesi tlkelerin neo-liberal politi-
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kalara 6ncelik vererek mal ve hizmet piyasasi, bankacilik ve finans sistemi ile is ve ticaret haya-
tinailiskin kapsayici diizenlemelere gitmeleri, Ortadogu’nun nispeten yiksek skorlar elde etme-
sinde belirleyici rol oynamaktadir.

Genel olarak kamu sektoriunin seffaflik diizeyindeki sinirlilik/kapalilik, bagimsiz dene-
tim/degerlendirme mekanizmalarinin bulunmamasi ve kayirmacilik/yegencilik (nepotizm) uy-
gulamalarinin yayginligi nedenleriyle, Ortadogu’da yolsuzlugun kontroli skorunun diinya orta-
lamasinin altinda seyrettigi Sekil 5’ten izlenebilmektedir. Uluslararasi Seffaflik Orgiitii tarafin-
dan yayimlanan 2016 Yili Yolsuzluk Algilama Endeksi’'nin sonuglari da, bolge Ulkelerinin nere-
deyse tamaminin yolsuzlugun kontroli agisindan kritik esik olan 50 puanin altinda kaldigini dog-
rulamaktadir.

Sekil 5: Diinya’da “Yolsuzlugun Kontroli”
(1996-2015)
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Kaynak: The Worldwide Governance Indicators - Aggregate Indicators of Governance 1996-2015,
2016 Update, www.govindicators.org, 25.11.2016.

Genel olarak otoriter-baskici ydonetim bigcimleriyle yonetilen Ortadogu (ilkelerinde yargi ku-
rumlarinin bagimsiz ve tarafsiz olarak isledigine dair alginin zayif olmasi, maddi ve entelektiel
mlkiyet haklari glivencesini saglamaya matuf yasal cercevenin kapsayicilik diizeyinin diisik se-
viyelerde bulunmasi, sézlesmelerin uygulanabilirligi ve uyusmazliklarin giderilmesine yonelik
mekanizmalarin etkin olmamasi gibi nedenlere binaen, hukukun Ustinligu gostergesinin bir
hayli kéti seviyelerde bulundugu dislinilmektedir. Oysaki 6zellikle turizm ve finansal hizmetler
sektériiniin gelismesini miiteakip Kérfez isbirligi Konseyi (KiK) iyesi tilkelerde gerek maddi ge-
rekse entelektiiel milkiyet haklari ve s6zlesmeler hukuku gergevesinin gelismesiyle birlikte elde
edilen yuksek skorlar, bélge ortalamasinin da diinya ortalamasina esdeger bir seviyeye yuksel-
mesini saglamstir.

Ote yandan, Arap isyanlari siirecinde, yénetimler tarafindan isyanlarin bastirilmasi maksa-
diyla uygulanan sert askeri ve kolluk uygulamalari nedeniyle, zaten dengeli bir gériinim arz et-
meyen Ozgurluk-givenlik iliskisinin  6zgurliklerin aleyhine olacak sekilde daha da
bozuldugu ve boylece ilgili gostergenin trendinin asagl yonlu bir vaziyet aldigi Sekil 6’dan
izlenebilmektedir.
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Sekil 6: Diinya’da “Hukukun Ustiinligii”
(1996-2015)
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Kaynak: The Worldwide Governance Indicators - Aggregate Indicators of Governance 1996-2015,
2016 Update, www.govindicators.org, 25.11.2016.

Bélgeler arasinda yapilan biitiin bu kiyaslarin 6zeti olarak; literatiirde Arap isyanlari siireci-
nin nedenlerine iliskin 6ne sirilen; ifade ve basin 6zglrligi ile baglantili diger temel hak ve
ozgirliklerin alaninin daraltildigl, siyasal katilimciligin oldukga kisith oldugu, politik ortamin 6n-
gorilebilir olmadigi, seffaf ve verimli isleyen bir blrokratik yapinin bulunmadigi, etkin bir adli
mekanizmanin tesis edilmedigi, 6zellikle siyasi yolsuzluklarin kontrol altina alinamadigi hatta
yer yer adeta bir “ydnetim modeli” halini aldigi, milkiyet altyapisinin tam olarak yerlesmedigi
ve gerek fiziki gerekse fikri mulkiyet haklari glivencesinin saglanamadigi seklindeki tezleri des-
tekleyen verilerin, Ortadogu icin kurumsal kalite diizeyinin disikliga baglaminda da teyit edil-
digi fakat slrec ertesinde, kisa vadede mispet ya da menfi yonde belirgin bir kirllma yasanma-
dig1 gozlemlenmektedir.

5. Arap isyanlari Kurumsal Degisimi Tetikler mi/Tetikledi mi?

Kiiresel sistem icerisinde Ortadogu’nun bolgeler arasi mukayeseli goriinimiine degindikten
sonra, Arap isyanlarina giden siiregcte muhatap bélge Ulkelerinin kurumsal kalite diizeylerinin
seyri ve kurumsal vyapilarindaki kirilmalarin  mahiyetine bakilmasi daha agiklayici
olacaktir.

Arap isyanlari sirecinde biyuk ¢apli olaylarin yasandigi Tunus, Misir, Libya, Yemen, Bahreyn,
Suriye’nin, ifade 6zglrligl ve hesap verebilirlik gdstergesi baglaminda, halihazirda diinya bél-
geleri arasinda en kot ortalama skora sahip olan Ortadogu ortalamasinin dahi altinda puana
sahip olduklari Sekil 7’den izlenebilmektedir.

Bununla birlikte, bu llkelerde katilimci bir siyasal yasamin olusturulmasina yonelik kismi
bazi kazanimlar elde edilmis ve boylece ilgili gdstergede kisa siireli de olsa bir iyilesme trendi
saglanmis, ancak daha sonra mezhep kékenli catisma, askeri miidahale, i¢ savas ve/veya vekalet
savagslari gibi blyuk capli olaylar nedeniyle s6z konusu demokratik kazanimlardan kaybedilerek
siyasal kurumsal yapilar daha da pargalamistir.
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Sekil 7: Arap isyanlari Ulkelerinde “ifade Ozgiirliigii ve Hesap Verebilirlik”
(1996-2015)
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Kaynak: The Worldwide Governance Indicators - Aggregate Indicators of Governance 1996-2015,
2016 Update, www.govindicators.org, 25.11.2016.

Arap isyanlarinin basladigi Tunus, bu gelismelerin tek istisnasini olusturmaktadir. Séyle ki
Tunus’ta mevcut yénetimin devrilmesinin hemen ertesinde halk, eski rejimin devami oldugu
yoninde teredditlere neden olan bazi simge isimlerin yonetimden dislanmasi hususunda is-
rarci olmustur. Ayrica temel hak ve 6zgirliklere daha ¢ok referans veren yeni bir anayasa olus-
turulmasi ve hem baskanlik hem de meclis secimlerin sorunsuz olarak gerceklestirilmesi siire-
cine kadar meydanlarda kendisini hissettirerek, taleplerinin takipgisi oldugu algisini gliclendir-
mistir (Ayhan, 2012: 56-72; Okumus, 2015: 44-50).

Boylece halk isyanlari sonunda Tunus’taki otoriter yapi kiriimis ve elde edilen kazanimlarin
kurumsallasmasinda/yerlesik hale gelmesinde nispi bir basar yakalamistir. Tunus’un bu du-
rumu, Ekonomist Dergisi'nin 2014 yilh Demokrasi Endeksi’nde tam demokrasi kategorisinden
hemen sonraki “kismi demokrasi” kategorisinde siniflandiriimasi ve yine Freedom House’un
2015 yil Diinya Ozgiirliikler Endeksi’nin politik 6zgiirliikler kategorisinde de “6zgiir iilke” statii-
siine ylikselmesi ile teyit edilmistir.

Arap isyanlari 6ncesinde siyasal istikrar ve siddetsizlik gostergesi agisindan ozellikle Ye-
men’in oldukga koétl, Bahreyn, Misir ve Suriye’nin bolge ortalamasi civarinda ve Tunus ile
Libya’nin ise bolge ortalamasinin izerinde skorlara sahip olduklari, Sekil 8'den anlasiimaktadir.
Ote yandan, hangi diizeyde skora sahip olursa olsun, biitiin bu iilkelere dair siyasal istikrar algi-
sindaki azalmanin, Arap isyanlari dncesinde belirginlesmeye basladigi hususu da ayni sekilden
acikca izlenebilmektedir.

Her ulkenin kendi i¢ dinamiklerinin bulundugu goz 6niine alindiginda bu duruma tek elden
bir agciklama getirmek miimkin gérinmemektedir. 2008 yilinda baslayan kiiresel ekonomik kriz
bir taraftan bolge ekonomilerinin temelini olusturan eneriji fiyatlarinda diisiise neden olmus,
diger taraftan ise gelismis tlkelerin ithalat miktarlarini kismalarina sebebiyet vermistir. Bu bag-
lamda ortaya ¢ikan daraltici etkilerle birlikte, gelirlerinin dGnemli bir bolimini dogrudan ya da
dolayh olarak dogal kaynak ihraci ve baglantil iktisadi aktiviteler kanaliyla yurtdisindan temin
eden ve rantiyer 6zelligi geregi toplumsal muhalefeti sosyo-ekonomik tedbirlerle kontrol altina
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alan yonetimlerin elleri zayiflamistir. Bunun sonucunda ortaya ¢ikan toplumsal memnuniyetsiz-
lik, kiiresel ekonomik krizin de tetikleyici etkisiyle, zaten hassas dengeler lzerinde duran top-
lumsal muhalefeti hareketlendirerek Arap isyanlari siirecinin adeta oncillerini olusturmustur
(Hanieh, 2015: 263-270).

Sekil 8: Arap Isyanlari Ulkelerinde “Siyasal Istikrar ve Siddetsizlik”
(1996-2015)
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Kaynak: The Worldwide Governance Indicators - Aggregate Indicators of Governance 1996-2015,
2016 Update, www.govindicators.org, 25.11.2016.

Ve fakat bu somut toplumsal gercege dayanan Arap isyanlari slirecinin sonuglarinin, silahl
kuvvetlerin bliylikligi ve yonetim-savunma birokrasisi iligkilerinin yapisal 6zelliklerinden dog-
rudan etkilendigi anlasilmaktadir. Bahreyn ve Misir’da bizzat otoriter yonetimler tarafindan ar-
zulandigi sekliyle olusturulan ve bunun bir uzantisi olarak isyanlar strecinde siyasi iktidardan
yana tavir alan silahli kuvvetler, isyan dalgalarinin bastirilmasi ya da karsi devrim suretiyle yo-
netim yapilarinda biylk degisikliklerin ortaya ¢ikmasinin 6niinde en biytk engeli olusturmus-
lardir. Tunus, Libya ve Yemen gibi kurumsal altyapisi kuvvetli olmayan savunma biirokrasisi ya-
pilanmalarinin bulundugu llkelerde ise sonuglari degismekle birlikte yonetimler daha gabuk
devrilmis ve isyanlar daha hizli bir sekilde yayillmistir (Vincent, 2014: 217-222; Bilgin, 2014: 224-
228).

Sekil 9 incelendiginde, pargali/daginik sosyal yapilari icerisinde barindiran ve merkezi devlet
organizasyonlarinin kurumsallasma seviyesi zayif olan Libya, Yemen ve Suriye’de tam kamusal
hizmetlerin dahi yeterli 6lglide ve etkin Uretilememesi ve sunulamamasi nedeniyle yonetimin
etkinligi skorlarinin dusuk seviyelerde kalmistir. Tarihi arka plani sebebiyle s6z konusu Ulkelere
nispeten koklu bir devlet gelenegine sahip olan Misir'da ise isyan 6éncesinde mevcut otoriter
yonetimin dngorulebilir politika metinleri Gretememesi ve/veya olusturulan politika metinle-
rine bagli kalmamasi, bu nedenle de birokratik kalitenin gelistiriimesi ve kamu hizmetinin daha
etkin sunulmasi icin strdarilebilir bir ajanda belirlenememesi gibi sorunlara binaen, yénetimin
etkinligi skorunun boélge ortalamasi civarinda ancak istikrarsiz bir seyir takip ettigi gorilmekte-
dir.
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Sekil 9: Arap Isyanlari Ulkelerinde “Yénetimin Etkinligi”
(1996-2015)
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Kaynak: The Worldwide Governance Indicators - Aggregate Indicators of Governance 1996-2015,
2016 Update, www.govindicators.org, 25.11.2016.

Ote yandan, sahip bulundugu dogal kaynaklardan elde ettigi gelirler sayesinde ekonomik
altyapisi kuvvetli olan Bahreyn'de, rantiyeci devlet olgusunun avantajlari kullanilarak vergilerin
azaltilmasi ve sosyal yardimlarin arttirilmasi seklindeki politika uygulamalari sayesinde isyanla-
rin neredeyse higbir negatif etkisi hissedilmemistir. Neo-liberal politikalari neredeyse eksiksiz
sekilde uygulayarak ekonomik aktivite icerisinde devletin payini azaltan ve 6zellikle Avrupa l-
keleriyle gerceklestirdigi dis ekonomik iliskileri sayesinde birokratik altyapisi nispeten gelismis
bulunan Tunus’ta ise yonetimin etkinligi skoru bolge ortalamasinin olduk¢a lzerinde seyret-
mektedir. (Hanieh, 2014: 112-116; Oztiirkler, 2012: 53-58).

Sekil 10: Arap isyanlari Ulkelerinde “Diizenlemelerin Kalitesi”
(1996-2015)
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Kaynak: The Worldwide Governance Indicators - Aggregate Indicators of Governance 1996-2015,
2016 Update, www.govindicators.org, 25.11.2016.
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Kamu iktisadi tesekkillerinin baskinligi ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlari tGzerindeki
sektoérel kisitlara ragmen modern iletisim ve ulasim altyapisinin sagladigi ticari rekabet glicli ve
bolgenin finans ve bankacilik merkezi olup 6nde gelen cokuluslu sirkete ev sahipligi yapmasi
sebebiyle Bahreyn’de piyasalara yonelik diizenlemelerin kalitesi gostergesinin yiksek skorlara
sahip oldugu ve bu trendin Arap isyanlari siirecinden etkilenmedigi de Sekil 10’dan anlasiimak-
tadir (Pierce, 2008, 5.90).

Diger taraftan, daha 6nce de kismen bahsedildigi tizere, uluslararasi ekonomik kuruluslar
ile yaptigi anlasmalar baglaminda kiiresel ekonomik sistemle entegre bir yapi sergileyerek neo-
liberal politikalarin periferideki basari 6érnegi olarak gosterilen Tunus’ta, cografi yakinligin ver-
mis oldugu avantaj sayesinde Avrupa Birligi tilkelerine yonelik mal ve hizmet ihracati ile Glkenin
kurumsal yapisi arasinda iki yonli dinamik bir iliskinin var oldugu bilinmektedir.

Buna gore 2008 yilinda baslayan kiiresel ekonomik krizin tiim gelismis ekonomiler gibi Av-
rupa Birligi tlkelerini de sarsan daraltici etkilerinin dolayl olarak Tunus’a da yansimasi sonra-
sinda, bahse konu etkilesim baglaminda lilkede piyasalarin kurumsal altyapisinda ortaya gikan
zayiflama emareleri, Arap isyanlari ile oldukga hizli bir kotiilesme evresine girmistir. Yine, yone-
timlerin saglam politikalar olusturma ve bunlari uygulamak suretiyle 6zel sektori kalkindirma
maksatli kapsayici diizenlemelere sahip olmayan Misir, Libya, Suriye ve Yemen'in ise zaten di-
stk olan skorlarinin Arap isyanlari siireciyle olumsuza déndugi goérialmektedir.

Sekil 11: Arap isyanlari Ulkelerinde “Yolsuzlugun Kontrolii”
(1996-2015)
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Kaynak: The Worldwide Governance Indicators - Aggregate Indicators of Governance 1996- 2015
2016 Update, www.govindicators.org, 25.11.2016.

Libya, Misir, Suriye ve Yemen’de kurumsal altyapinin en zayif halkalarinin basinda sayilan
yolsuzluk olgusunun giderilmesine dair belirgin ve siirdirilebilir bir ajanda mevcut degildir. Bu
durumun Arap isyanlari sireci sonrasi olusan sosyo-politik karmasa ortamlarinda artan
gayri resmi iliskiler dolayisiyla daha da kotlu bir goriinim sergiledigi de Sekil 11’den
izlenebilmektedir.

Diger taraftan bolge Ulkelerinin genel karakteristigi ile benzer sekilde blrokrasinin isleyisi
surecinde kamu kudretinin kisisel gikarlar lehine kullaniimasi seklindeki uygulamalara Tunus’ta
da rastlanmakta ise de, Arap isyanlarinin baslangic noktasi olan bu tilkede yaygin olan yolsuzluk
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sdyleminin, esas olarak devrik lider Zeynel Abidin Bin Ali’nin ailevi ve siyasi merkezli carpik ris-
vet iliskilerini isaret ettigi ozellikle sosyal medya kanaliyla ifsa
edilmistir. Buna gore yolsuzlugun kontrolii baglaminda belirli bir gindemi bulunan Tunus’ta il-
gili gostergenin skoru bolge ortalamasinin Ustiinde ve istikrarli olarak seyretmektedir
(Gana, 2014: 37-40).

Kiresel ekonomik sistemle bittinlesik bir goriinim sergileyen ve rekabet giicli agisindan ge-
rek diinyanin gerekse Ortadogu’nun énde gelen inovasyon-odakli Gilkelerinden olan Bahreyn’de
yolsuzluk olgusunun is ortamini olumsuz etkileyerek ekonomik aktiviteyi daraltici yonde etkiler
sergiledigi yonitndeki farkindalk yiksek diizeydedir. Yasal altyapisi da bu dogrultuda sekillen-
mis bulunan Bahreyn’de yolsuzlugun kontroll gostergesine ait skorlar yiiksek diizeyde bir seyir
izlemektedir.

Sekil 12: Arap isyanlari Ulkelerinde “Hukukun Ustiinliigi”
(1996-2015)
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Kaynak: The Worldwide Governance Indicators - Aggregate Indicators of Governance 1996-2015,
2016 Update, www.govindicators.org, 25.11.2016.

Sekil 12 incelendiginde; ifade 6zglrligi ve katihmcilik, siyasal istikrasizlik ve siddetsizlik, yol-
suzluk gostergeleriyle de baglantili olarak kapsayici ve strdurilebilir bir kurumsal altyapisi bu-
lunmayan Libya, Suriye ve Yemen'de hukukun GstinlUgi degiskeninin oldukga kot bir gori-
niim arz ettigi anlasiimaktadir. Oyle ki, gecis ddnemlerinin karmasik ortaminda anayasal ve ya-
sal diizenlemelerinin tam olarak hayata gecirilememesi, hukuk diizeninin neredeyse tamamen
ortadan kalkmasi, genel olarak pargali bir gériinlim arz eden merkezi yonetimlerin otoritelerinin
zayiflamasi ya da idari kontroli tamamen kaybetmeleri gibi sorunlar, bu durumun daha da de-
rinlesmesine sebep olmaktadir.

Bolge ortalamasinin lizerinde bir skora sahip olan Misir'da ise bir taraftan vatandaslarin ku-
rallari benimseme ve hukuka uyma hassasiyetlerindeki azalma diger taraftan ise hukuk sistemi-
nin en énemli unsuru olan adli sistemin isleyisinin yonetim baskisi altinda bagimsizlik ve taraf-
sizhigini yitirmesi sonucunda isbu gosterge 6zelinde adeta bir ¢okiis yasanmistir.

Baglantili diger gostergeler icin de belirttigimiz gibi, hukukun Ustinliglu parametresinin
bolge ortalamasinin Gizerinde bir seyir takip ettigi Tunus ve Bahreyn’de, Arap isyanlari ile birlikte
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belirgin bir disus egilimi gortilmektedir. Buna gore lider degisikligi, yeni bir anayasa ve nispeten
saglkli bir se¢im sireci geciren Tunus’ta hukukun GstlnlUgi gostergesi pozitif bir gériinime
kavusmustur. Kamulastirma uygulamalarina seyrek rastlanmasi ve milkiyet haklarinin nispeten
daha yiksek glivence altinda olmasi dolayisiyla yiksek bir skora sahip olan Bahreyn’de ise Arap
isyanlari slirecinin ortaya cikarttigi toplumsal hareketlerin 6niinii almak maksadiyla adil, bagim-
siz ve etkin bir adli teskilatin tesis edilmesine yonelik diizenlemeler sayesinde hukukun stiin-
[Ggl gostergesi yukari yonli bir ivme kazanmistir.

6. Degerlendirme ve Sonug: Arap isyanlari Siirpriz mi, Degil mi?

Uc kitanin kesisim noktasinda oldukga stratejik bir yer tutan Ortadogu bélgesinin yakin ta-
rihi, yasanan jeopolitik-yapisal degisimlerin etkisiyle ortaya ¢ikan siyasal ve sosyo-ekonomik so-
runlar bitlnd ile anilmakta; gerek yéneten gerekse yonetilenler agisindan oldukga sancili gegen
bu zaman dilimi Arap isyanlari siireci ile somutlasmis bulunmaktadir. iste bu calismada, “Arap
isyanlari siireci Ortadodu igin siirpriz bir durum mu, kaginilmaz bir son mu?” sorunsalina, nicel
veriler ve inter-disipliner bir cerceve sunan Kurumsal iktisat Okulu perspektifinde cevap aran-
masi hedeflenmistir.

Kurumsal iktisat Okulu’nun yapitasini olusturan kurum kavrami, toplumsal yasamda iliski
sekillerini bicimlendiren genel kabul gorms degerler ve sinirlamalar olarak tanimlanmaktadir.
Bu baglamda gayet genis bir veri setini temel alan kurumsal perspektif, birgok farkl degiskeni
de analiz metoduna dahil etmek suretiyle modern ekonomi politik kiriimalari agiklamak igin kul-
lanilan kritik ve muteber bir arag halini almistir.

Genel olarak siyasal, ekonomik ve sosyal vegheleri itibariyla tasnif edilen kurumlar, birbirini
dogrudan ya da dolayli olarak etkileyen gegisken yapilari ifade etmekte; kurumsal yapinin kap-
sayicilik diizeyindeki artis tesvik yapilari/miisevvikler olarak goriilmekte ise kurumsal yapinin
dislayici niteligi ise kisitlayici/engelleyici 6zellik tasimaktadir. Dolayisiyla veri bilgi dizeyinde ku-
ruluslar/organizasyonlar eliyle kurumsal yapinin iyi yénde degistirilmesi/déntstirilmesi ve
bdylece kurumsal kalite seviyesinin ylkseltilmesi, stirdirilebilir kalkinma hamlesinin yakalana-
bilmesi agisindan 6nem arz etmektedir.

Calisma dahilinde, basta Diinya Bankasi tarafindan yillik olarak yayimlanan Diinya Yonetisim
Gostergeleri olmak lizere birgok uluslararasi kurum, disiince kurulusu ve sivil toplum organi-
zasyonu tarafindan olusturulan kapsamli veri setleri ve dizenli raporlar ¢ergevesinde dinamik
ve mukayeseli bir trend analizi yapilmak suretiyle, kurumsal yapisi itibariyla hem Ortadogu’nun
kiiresel sistem icerisindeki yeri, hem de Arap isyanlari siirecinde yénetimlerin devrildigi Tunus,
Misir, Libya ve Yemen ile i¢ savasin halen devam ettigi Suriye ve ufak ¢apl yonetim degisiklikle-
rine sahne olan Bahreyn’in genel Ortadogu resmi igerisindeki konumlarinin incelenmesi sek-
linde bir metot izlenmistir.

Arap isyanlar’ndan yaklasik yirmi yil 6ncesine uzanan veriler baglamda, Ortadogu bélge-
sinde; 6zellikle otoriter ve/veya baskici ydnetimlerin isbasinda olmasi nedeniyle katilimci siyasal
yapilarin bulunmamasi ve baglantili olarak temel hak ve 6zgurliiklerin alaninin daraltiimasi, sef-
faf ve etkin bir blrokratik mekanizma ve iyi isleyen bir yargi sistemi olusturulmamis olmasi ne-
deniyle gliven/itibar algisinin disuk, yolsuzluk algisinin ise yiksek oldugu; isbu siyasal, sosyal ve
ekonomik kurumlara dair zikredilen genel problemler dogrultusunda kurumsal kalite diizeyini
ifade eden ortalama skorlarin da diinya ortalamasinin altinda seyrettigi anlasiimistir.

Yine ayni dogrultuda, Arap isyanlari siirecinin yasandigi ve ¢alismamiza konu olan Tunus,
Misir, Libya, Yemen ve Suriye’nin, zaten dlinya ortalamasinin altinda puanlara sahip olan bolge
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ortalamasinin dahi altinda skorlara sahip olduklari ve Tunus’ta gerceklestirilen katilmci segim-
ler ve siyasal aktorlerin itidalli tavirlar sergilemesi neticesinde olusturulan yeni anayasa cerce-
vesinde temel hak ve 6zgirlikler baglaminda nispi iyilesmeler yasanmis ise de bundan harig
diger llkelerde ve diger gostergelerde beklenen diizeyde bir iyilesme ya da diizelme s6z konusu
olmamistir. Sadece, dogal kaynak zengini olmasi hasebiyle kiiresel rekabet giicii anlaminda da
diger llkelere nazaran bariz rekabet istlinlGgi ve yatirimci dostu diizenlemeleri bulunan Bah-
reyn’de, 6zellikle ekonomik kurumlarin bélge ortalamasinin oldukga tzerinde ve gelismis ulke-
ler seviyesinde seyrettigi gorilmustir.

Biitiin bu gdstergeler baglaminda, Arap isyanlari siirecinin siirpriz bir gelisme olmadigi; fakat
ideal kurumsal degisim igin saglam/yeterli zemini de saglamadigi; diger bir deyisle Arap isyanlari
surecinde elde edilmesi muhtemel kazanimlarin, Ortadogu’nun kronik problemleri karsisinda
kurumsallagmakta zorluklar yasadigi muitalaa edilmektedir.

Nihayet su husus ifade etmek gerekir ki, Arap isyanlari siirecinin en dnemli dzelligi, cogu kez
bolgeye yapilacak miidahaleler ile sémiiri diizeninin strdirilmesine dair yeni nesil oryantalist
bir arag olarak kullanilan, bélgeyi anlamak noktasinda en buyuk engellerden birisi olarak ortaya
ctkan Ortadogu istisnacihigi yaklasimina &nemli bir cevap teskil etmesidir. Séyle ki, bdlge halk-
larinin katilimci bir siyasal yapi insasi ve bu baglamda kapsayici bir sosyal ve ekonomik kurumsal
yapi gelistiriimesine yonelik taleplerinin, diger diinya bolgelerinden farkli oldugu iddiasini ice-
ren ve bu dogrultuda, Ortadogu’nun kalkinmasi yolunda, genel kabul gérms evrensel hak ve
ilkelerden bagimsiz olarak bolgeye 6zel (ve fakat yanli ve gogu zaman gergekle 6rtismeyen)
ajandalar belirleyen paradigma, Arap isyanlari siirecindeki taleplerin gerceklesip gerceklesme-
digi hususundan bagimsiz olarak, toplumsal taleplerin fiili olarak dillendirilmesi yoluyla guritul-
mis bulunmaktadir.
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Adil Fiyat — Antik Yunan'dan 16. Yizyila,
Abdullah Mesud Kiigiikkalay, istanbul: Otiiken Yayinlari, 268 sayfa

Dervis Tugrul Koyuncu?!

Adil fiyat (justum pretium, just price), hukukun, teolojinin, iktisadin, sosyolojinin ve tarih

bilimlerinin kesisim kiimesinde yer alan, 1900'li yillarda, klasik iktisadin uygulamadaki basari-

sizliklari ve etik degerlerin iktisada dahil edilmesi kaygilarinin tetikledigi bir ilgi ile baslayan, sos-

yal bilimlerin bahsedilen alanlarinda hakkinda bugiine kadar onlarca arastirmanin yayinlandigi

normatif, normatif oldugu kadar da sofistike bir konudur. Bu nedenle de sosyal bilimler alaninda
calisanlarin konuya olan ilgisindeki yogunluga da akil yatmaktadir.

Prof. Dr. A. Mesud Kiigiikkalay'in, Otiiken Yayinlari arasindan ¢ikan Adil Fiyat —Antik Yu-
nan'dan 16. Yizyila— isimli kitabi, Turkiye'de konu ile ilgili ve Tirkce olarak kaleme alinmig ilk
kitap olma 6zeligine ek olarak, bir bilimsel kavramin, iktisat bilimi ile olan iligkisi baglaminda
tarihsel gelisimini ve bu gelisimin butiin baglamlarini ortaya koymasi agisindan da orijinallige
sahiptir. Kitabin bir baska orijinalligi ve iktisadi dislince tarihine olan katkisi, kavramin gelisimi
izerinden, iktisat biliminin nasil olup da diger sosyal bilimlerle, hatta bazi pozitif bilimlerle iliski
icinde oldugunun ve iktisat biliminin en 6nemli teorik tartismalarinin iktisat disi alanlardaki ge-
lismelerden nasil etkilendiginin ortaya konulmasi olmustur. Temel kaynaklarla ve kapsamh bir
literatiire bagli olarak kaleme alinmis ¢alisma, konu ile ilgili olarak genis bir literatiir sunmakta
ve temel ¢alismalara da temas etmistir.

Kitap, 6nsoz ve giristen sonra gelistirilen bes ana basliktan olusturulmustur. Doérdiincl ana
bashk kendi icinde bes alt baslk halinde kurgulanmistir. Her bir ana ve alt baslik, adil fiyatin
tarihsel siireg icindeki gelisim seyrini, kokenlerinin neler oldugunu, zaman iginde nasil gelisip
evrim gegirdigini ve iktisat bilimi ile olan ince baghliklarini ortaya koymaktadir. Ama kitabin te-
mel hipotezinin, adil fiyat tartismalarinin iktisat teorisindeki temel tartismalardaki roliind, adil
fiyatin teolojik temellerinden hareketle ve normatif—pozitif ekonomi karsithginda ortaya koy-
mak oldugunu sdylemek mimkiindr.

Kitap igerigin ilk bashginda, Aristo'dan klasik iktisada (politik iktisat) uzanan siiregte, adil fi-
yatla iliskisi baglaminda deger teorisinin dislnsel gelisimi, ikinci baslikta ise deger teorisi ve
devletin (kamu otoritesi) ekonomik yapiya midahalesi baglaminda adil fiyatin rolii ve 6nemi
ortaya konulmustur. ikinci baslik atinda, konu ile ilgilenen biitiin yazarlarin, skolastik adil fiyat
dusiincesinin deger teorisi baglaminda nasil bir tutum takindigi ve bir tir miidahale fiyati mi
yoksa piyasa fiyati mi oldugu konusundaki yaklasimlari analiz edilmistir. Buna gore, yazarlarin
her iki tartisma bashgi altinda da iki gruba ayrildiklari ifade edilmistir. Yazarlarin kahir ekseriye-
tinin, skolastik adil fiyatin objektif bir deger mantigina sahip olmadigi, yani bir malin degerinin
yaratilistan kaynaklanan bir miikemmellige bagli olarak tespit edilemeyecegi inancina sahip ol-
dugu ve adil fiyatin bir tir miidahale fiyati degil de piyasa dinamikleri tarafindan olusturulan bir
piyasa fiyati oldugu konusunda hemfikirdirler. Sayica az olan bazilari ise adil fiyatin bir piyasa
fiyati olmadigi, aksine bazi ahlaki ve normatif unsurlari iceren ve déneminde 6nemli fonksiyon-
lar ifa eden bir fiyat oldugu konusunda diistinceler ileri stirmslerdir.

* Ars. Gor., Eskisehir Osmangazi Universitesi iiBF, iktisat B&liimii. dervistugrul@gmail.com
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Adil fiyat literatlrinin incelendigi bir sonraki baslikta, konu ile direkt olarak ilgili olan butiin
kitap ve makalelerin, kaleme alinislarina bagh olan kronolojik bir siralama ile temel hipotezleri,
elde ettikleri sonuglar ve birbirleri ile olan benzerlikleri ve farkhliklari ortaya konulmustur. Daha
sonraki baslikta ise Aristo'dan 16. yizyila gelene kadar, adil fiyatin gelisim seyrinin izi strilmus-
tr. 8. ve 12. yuzyillar arasinda, skolastik teologlarca belirgin bir bicimde giindeme getirilen adil
fiyat dislincesinin bes tarihsel temelinin oldugu tespit edilmis ve bunlarin hepsinin adil fiyat
diistincesinin olumundaki rolleri ayrintili bir bicimde incelenmistir.

Buna gore adil fiyat dlisiincesinin temelinde Aristo'nun ticaret, adalet ve miibadeleye iliskin
dusincelerinin, Hristiyanhgin ilkelerinin ve bu ilkelerin kilise babalari tarafindan yorumlanmasi-
nin, Roma hukukunun (romanistler), kilise hukukunun (kanonistler) ve skolastik teologlarin yak-
lasimlari yer aliyordu. Son bagslik, adil fiyatin teorize edilme ve surdirilme isteginin, Ortagag'in
sinifsal toplum yapisinin devamhhliginin ve bu devamliligin bozulmasinin istenmediginden kay-
naklandigini ortaya koymustur. Bu basliktan ayni zamanda, Ortacag’in dissal dinamiklerinin de
o dénemin politika yapicilarini ve distinirlerini adil fiyat gibi bir uygulamanin gerekliligine zor-
lamis oldugunu gikarmak mimkdindr.

Buna gore Aristo'nun ticaret, tiiccar, deger, miibadele ve adalet gibi konulari islerken ileri
sardagi, bir degisim isleminde esit olan degerlerin degistirilmesinin gerekliligi, Hristiyanhk ve
onun yorumlari ile birlikte bigcim degistirmistir. Ancak Aristo'nun, bir sitenin devamlilgi ve ada-
letin bu devamliliktaki roli baglaminda tartistigl miibadele adaleti kavrami, Hristiyanlik ve onun
erken donem yorumlari ile birlikte teolojik gerekcelere baglanmis gériinmektedir. Nitekim 12.
ylzyil gelip de Hristiyanhgin bu konulardaki diktatumlari yumusatilana kadar, tiiccarlar, para
hirsi, zenginlik arzusu, ¢ikarini diisinme, servet biriktirme ve adaletin ekonomik kdinatta gegerli
olmasini 6rseleyen her unsur 6tekilestirilerek adeta lanetlenmistir.

Kitaptaki incelemelerden anlasildigi kadariyla, Roma hukuku ve kilise hukuku ¢alismalari bu
yaklasimlarin disinda, aligverislerde sozlesme 6zgirliigline dncelik taniyor gériinmektedirler.
Nitekim Roma doneminin hukuk kodlarinda ve din adami teologlar tarafindan olusturulan ve
papalarin ve konsillerin olusturdugu hukuk kodlarinda da benzer bir yaklasimin izlendigi vurgu-
lanmistir. Bunlar adil fiyata tam olarak kapi aralamamakla birlikte, bir degisim isleminde taraf-
lardan birisinin digerini zarara ugratmamasi gerektigi genel ilkesinden hareketle, adil fiyatin
daha sonraki yorumlarina bir temel teskil etmislerdir.

Adil fiyatin asil tartismasinin skolastik teologlar tarafindan yapildigi ama bunlarin da konu
ile ilgili olarak bir sonuca ulagsmadiklari kitapta vurgulanmaktadir. Teologlarin bu konuya kafa
yormalarinin ardinda yatan temel saik, kilisenin teolojik ve diinyevi alanlarda yikselen giiciine
paralel olarak, Hristiyanligin etik degerlerini ekonomi diinyasina kazandirarak Hristiyan bir top-
lumun ekonomik diinyasinin da Hristiyanlastirilmasi istegi oldugunu séylemek mimkinddr.

Kitap, tek bir hipotezin dogrulanmasi ve yanlislanmasina odaklanmamis gériinmekle birlikte
bazi sonuglara ulasmistir. Elde edilen sonuglar, adil fiyat tartismalarinin sonugsuz kaldigi, dege-
rin kantifiye edilmesinin imkansizlig, adil fiyatin bir dine iman etmek gibi normatif unsurlar icer-
digi ve bu nedenle pozitif iktisadin inceleme aletleri ile ¢6zlimlenemeyecegi, adil fiyat tartisma-
larinin Hristiyanlik teolojisine bulanmis ve ondaki dontisiimlerle birlikte incelenmesi gerektigi
gibileri etrafinda toplanmistir.

Onemli akademik katkilara sahip olmakla birlikte, bazi temel kaynaklarin orijinal niishalarin-
dan hareket etmemesi, bazi teolojik, hukuksal ve iktisadi noktalarin okuyucuya net olarak su-
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nulmamasi ve bitilin katkilarina ragmen iktisadi diisiincede devrim yaratacak bir katki getirme-
mesi eksiklikleri gbze carpan galismanin, Tirkiye'de konu ile ilgili olarak kaleme alinmis ilk mo-
nografi olma 6zelligi kesinlikle tekrar vurgulanmalidir.
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iktisat Tarihinin Universite Calismalari igindeki Yerit
William Ashley, The Economic History Review, 1927, Cilt 1, Numara 1, 1-11

(Cev.) Emre Sakar?

Tarih Profesérleri ve Ogretmenlerinin Anglo-Amerikan Konferansi’nin icerisinde iktisat ta-
rihi icin bir bolimun var olmasi anlamlidir bir gercektir. Bu durum birkag yildan beri Uluslara-
rasi Tarih Arastirmalari Kongresi’'nde benzer bir bolimiin bulunmasi daha blyiik gercegi ile
benzerdir. Bu, iktisat tarihinin kendisi icin politika, anayasa, din, askeriye ile yan yana bir ¢a-
isma alani olarak kabul gérmis bir yer kazandigini géstermektedir ve bu, tarihin ekonomik
yoninin biyidk onem tasidiginin farkina varmanin bir sonucudur. Goreli 6nemi agisindan
goris farkhhklar olabilir. Bazilari onu diger tim beseri faaliyet tirlerinin belirlenmesi anla-
minda temel olarak gériyor olabilir; bazilar diger tiirler ona bagimli olsa bile daha az 6nemli
bir yer verebilir. Fakat simdi bu nihai sorular tizerinde vakit gecirmek gerekli degildir. Tarihsel
ilgi alanlari 6lgegindeki yeri ne olursa olsun, bilimsel arastirma ve akademik 6gretim icin kendi
icinde arzulanan hatta gerekli olan bir konu olmasi lizerindeki genel goris birligini farkina
varmak yeterlidir.

Universite ilgi alanlari dairesinde bir yer verildiginde, glinimiizde daha yakindan degerlen-
dirmenizi rica edecegim mesele iktisat tarihi ile ona mifredat ve sinavlarda en ¢ok temas eden
cahismalar arasindaki iliskidir.

Ancak once iktisat tarihi ile neyi kastedecegimizi acikhga kavusturalim. Esasen ve agikca
genisletilmedigi slirece, yasamin maddi temeline iliskin gergek insan pratigi tarihini kastede-
cegiz. —Eski deyimi kullanarak— servetin tretimi, bollisimi ve tiiketimi ile ilgili gbrinir olaylar,
yeterince genis alanimizi olusturmaktadir ve aksi belirtilmedigi surece, dogru ya da yanlis,
kabul edilen goérusleri ya da ortaya koyduklari doktrinleri ona dahil etmeyecegiz. Bu kelimeleri
yazarken bile, insan eylemi ile insan diisiincesi arasindaki son ayrimin ne kadar imkansiz oldu-
gunun farkina yeniden vardim. iki belirgin 6rnegi almak gerekirse, eski diinyadaki kélelik ger-
cegi, en bilge insanlarin kolelik hakkindaki dislincelerine atifta bulunmaksizin ele alinamaz;
fabrika sisteminin gercegi cagdas egitimli halkin dogal hukuk hakkinda ne disiindigiline atifta
bulunmaksizin ele alinamaz. iktisadi disiincelerin kendileri ekonomik gerceklerdir. iktisat
tarihi ile daha sinirl anlamda iktisadi diistince tarihi arasinda yakin bir iliski vardir; hicbiri dige-
ri olmadan tamamen eksiksiz degildir. Fakat hepimizin bildigi gibi sarth olarak ayri ayri basari
ile calisilabilirler. Diyelim ki, Mantoux'un tutumu Oncken'in tutumundan farklidir; degisik yapi-
larda materyal kullanir ve farkli yéntemlerin sonuglarina ulasirlar ve bu sadece entelektiel
emegin bollstirilmesinin avantajini yaratmaz; yararl bir ayrim ifade eder. Zira ihtiyag, ilk
etapta durumlari olduklari gibi gérmektir ve insanlarin dyle ya da boyle yasamis olabilecekle-
rini varsaymak icin aceleci olmamaktir. Clinki biz onlarin dyle ya da bdyle yasadiklarini farz
ettigimizden dolayi onlarin falanca distndiklerini ya da falanca disinmis olabileceklerini
varsayariz.

! Tarih Profesérleri ve Ogretmenlerinin Anglo—Amerikan Konferans’nin iktisat Tarihi Bélimii’nde Baskanin Hitabi,
Londra, 16 Temmuz 1926.
2 Aras. Gor., Usak Universitesi iiBF, Maliye Boliimii, emre.sakar@usak.edu.tr.
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O halde, su an icin iktisat tarihi ile iktisadi dislince tarihini kastetmedigimizi varsayalim ve
mifredat olusturma bakis acisindan iktisat tarihinin diger akademik disiplinlerle nasil iliskili
olabilecegini soralim.

O zaman once iktisat veya politik iktisat ile olan iliskisine bakalim. Politik iktisadin ne anla-
ma geldigi ile degil —bundan kacinmayr umarim— gercek akademik uygulamada ne icerdigi
sorusu ile ilk basta karsilasiriz. Kamu maliyesi, bankacilik ve para, alasim ve belki de diger
uzmanlik alanlari izerine dersler icerebilir ki, genellikle icerir. Bu gibi konular az veya ¢ok so-
yut olarak ele alinabilir. Hepimizin bildigi gibi vergi yansimasinin saf teorisi, paranin saf teorisi,
demiryolu gimrik vergisinin saf teorisi vardir. Bazi 6gretmenler ile saf teori onlarin uzmanlik
alanlarinin bile 6zlidiir ve 6z olmaya devam etmesi olasidir. Hayal edecegim en teorik zorun-
luluk bile konunun ne oldugunu ne hakkinda konustuklarini agiklamak igin tarihsel bir 6nséz ile
baslar ve bazilari ile tarihi 6ykileme, derslerin oldukga &nemli bir kismini olusturacaktir.

Bununla birlikte, iktisadin ilk dnce cogumuza dnerecegi sey her lniversitede var saydigim,
belirli ekonomik alanlardaki daha ileri ¢alismalar icin hald gerekli giris olarak kabul edilen,
Grundlegung, Organon, Genel Teori'dir. Cogumuzun iyi bildigi bir ekonomist, bir defasinda
latifeli bir sekilde politik iktisatin politik iktisat etiketli kitaplarda yer alan bilgi ve argiiman
tlrlni kastettigini soyledi. Kismen degistireyim ve sdyleyeyim ki akademik amaclar icin genel
veya teorik politik iktisadi Mill'in Prensipleri kitaplarinin ilk Gglinde veya Taussig'in ilk iki cil-
dinde veya Marshal'in ilk biyuk cildinde veya Nicholson ve Seligman’in bilimsel incelemesinin
biylk kisminda yer alan —elbette bunlar tam olarak ayni kapsamda degil- ¢esitli kisimlar an-
laminda dikkate alabiliriz. Esasen, iktisatgilarin bu terimi Fizyokratlardan beri anladiklari kada-
riyla, bolusiim teorisinde merkezilesme olarak tanimlanabilir.

Sanirim iktisat tarihinin bu tip politik iktisat ile kalplerimizin en derininde yatan gercek ve-
ya ideal iliskisi, bu tip politik iktisat igin diisindigiimiiz seylere bagl olmalidir. iktisat tarihi
calismasi ilk olarak eski iktisat dedikleri gériislere karsi baskaldiran ve yeni bir iktisat goriisi-
nun yerini almasi hayalini kuran bu iktisatgilar arasinda Almanya’da ortaya ¢ikti. Hildebrand’in
tabiri ile kullanilan bu yeni iktisat uluslarin iktisadi gelisme doktrini olacakti. Bbaska bir deyisle,
iktisat tarihi kendisinin ulasmasi gereken en biyik genellemelerden olusmaliydi. Uzun yillar
once bizzat farkh olmayan bir dil kullandigimi diisiiniiyorum. Buglin ne itiraf etmeyi ne de
kozu alevlendirmeyi 6neriyorum. Sekli degistirmek icin olmayacak bir ise kalkismayi 6nermiyo-
rum. Iste burada piir iktisatgilar ve biz iktisat tarihgileri onlarla yasamak zorundayiz. Uzlasma-
ya varabilir miyiz?

Sanirim varabiliriz. Herkes icin en iyisi, politik iktisat teorisi lizerine genel tanitim dersi ile
birlikte iktisat tarihi Gzerine genel bir giris dersi olmasidir. Bu, neolitik insana kadar geri git-
memelidir; antik diinya uzmanhk gerektiren derslere birakilmaldir. Malikane ve lonca Uzerine
¢ok zaman harcamamalidir. Ote yandan 1760 veya 1776 ile baslamamali ya da timiyle Sanayi
Devrimi ile isgal edilmemelidir. Bu son Uglinctisi Amerikan kolejlerinde en azindan o6zellikle
Amerikan tarihi ile ilgili olmaldir. Ancak biri teori diger biri tarih olan iki ana dersi her tarih
veya iktisat veya siyaset bilimi ya da ticaret 6grencisine aldirirdim. Ticarete daha sonra degi-
necegim. iktisat tarihinin iktisatci icin neden iyi oldugunu diisiindiglimi anlatmama ihtiyaciniz
yok. Aciktir ki, uzun bir siire politik iktisat bazi varsayimlardan 6tiirt genis sekilde tartisiimak
icin glindeme gelecek ve ben bu prosediiriin mesruiyetini inkar etmiyorum. iktisatcilar simdiye
kadar her halikarda galismalarinin baslangicinda varsayimlar oldugunun bilincinde olduklar
tarihsel ruhtan etkilenmislerdir. Fakat sunu soyleyebilir miyim? Onlar hala kendi hipotetik
karakterini unutmak egilimindedirler. Bir iktisat tarihi dersi, onlarin kendi prosediirlerinin
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dogasini anlamaya araliksiz devam etmelerine olanak saglayacaktir. Bu konuda Bagehot’'un
mantikli bir anlasma oldugunu séyledigini disiinecek kadar eski kafaliyim.

Bu ¢izgiyi takip etmeyecegim. Belki donismus olanlara telkinde bulunmaliyim. Diger tarafa
daha fazla vurgu yapmak istiyorum. iktisat tarihi dersinin genel olarak tarihgiye ve bilhassa
iktisat tarihcisine olan degerine. Her bir taraf onun niteliklerinin kusurlarina sahiptir. iktisatc!
cok soyut, yeteri kadar gercege vakif olmama; tarihgi cok somut, gerceklerle cok agir yukli
olma egilimdedir. iktisat tarihgisinin kétii aliskanligi eski eserlerle ugrasmadir; ki ondan ¢ok
biylk olclide kagan iktisat tarihgisi icin glvenilirdir. Ve yine de —regetemin tehlikelerinin far-
kina varmama ragmen— sanirim genellikle bir iktisat teorisi dersini faydali bir gliclendirici ola-
rak bulacaktir. Bu, nedenlerin arastirilmasini giiclendirebilir. Ona neyi amagladigini —kurum-
larin ve hareketlerin ekonomik temelinin belirlenmesini ve sadece giizel gorlnusun gekiciligi-
ne direnmesini— akilda tutmasina yardimci olabilir.

iktisat tarihi derslerinin su anda artik birgok tiniversitede dnerilmesi iyi bir seydir ve su an
yakin derslerin 6gretmenleri arasinda var olan dostga iliskileri diisinmek memnuniyet verici.
Bakiniz kardegsler, birlik iginde birlikte yasamak ne kadar neseli ve giizel bir sey! Ancak endise
edecek biraz neden var. iktisat teorisi ve iktisat tarihi, bazi yerlerde oldugu gibi, birbirleriyle
ilgisizmis gibi, tamamen ayri dal (Fédcher) gibi ele alinmali ve beynin su gecirmez bolmelerinde
tutulabilmelidir —bu tatmin edici bir durum degildir. Kuramsal iktisatgilar, bize kendimize ait
kiiclk bir bahge vererek, iktisat tarihgilerini sessiz tutmaya hazirdir ve bizler mitevazi tarihgi-
ler iktisatgilari kendi araglariyla birakma egiliminde olup tartismasiz kiiglik bir alan igin ¢ok
mitesekkiriz. Hatta belki de su anda onerilen ayri bir toplulugun ve mecmuanin yaratilisinda
bile birbirinden biraz ayrilma riski vardir. Fakat biz bunun farkindaysak, buna karsi tepki goste-
rebiliriz. Her birinin komsu alandaki mahsulleri ve yetistirme yontemlerini bilmesi eminim ki
her iki topragin ciftci sirketleri icin iyi olurdu.

O, 6grencilerden hemen begenmedikleri bir dersi nese ile dinlemelerini ¢ok talep etmiyor.
Belki de profesorlerin gogundan benim aklimda olan tiirdeki dersleri vermelerini istiyor. Bir
iktisatcl, siradan ingilizce ve minimum egriler ile ifade edilen bir teori dersi vermelidir ve bir
tarihgi altinci veya yedinci yuzyillar boyunca hareketin genel bir fikrini vermeye ¢alismalidir.
Bu, ikisi icin 6zveri anlamina gelebilir. Yine de mikemmel olmayan bu diinyada kisisel olarak
tercih edecegimiz her seye sahip olamayiz; ve sonugcta birinin vermesi icin uygun olan tek ders
o degildir. Diger derslerden biri soyutlugun semalarinda kalbinin doygunluguna yiikselebilir ve
digeri beton cukurlarinda istedigi kadar derine inebilir.

Ancak, glinimiizdeki iktisat tarihi akademik calismasi, gelen erken etkilerden ziyade baska
yonlerden gigclendirildi. Bazen tamamen tarihsel daire olarak adlandirilan alanda giderek daha
fazla donanimli olmaktadir. Bu durumda, bu yonlerden Ugiine dikkat ¢ektigim icin memnun
olmaliyim. 1923’te Briksel’de yapilan Tarihsel Calismalar Uluslararasi Konferansi’'nda yer alan
bizler Bati Avrupa Ekonomik Tarihi arastirmasinda kanal genelinde yapilan muazzam miktar-
daki isle ugrasmaliydik. Belgika'da genis 6lciide bunun var olmasi, biyik bir bilim adami olan
Pirenne'nin etkisinden kaynaklanmaktadir. Fransa'da iki 6nemli sebep vardir. Birincisi, Fran-
sa'daki ylksekogretim sistemini reformu, bagimsiz il Gniversitelerinin kurulmasina yol acti. Bu,
dogal olarak, tarihcileri yerel tarih ve yerel arsivlere ilgi duymaya tesvik etmistir ve yerel tarih,
kendi dogasindan 6tiri buyuk 6lglide iktisadidir. Diger neden ise, ¢cogunlukla bilingsiz olan,
devrimle ilgili henliz bitmeyen tartismalarla ortaya ¢ikan zihinsel tutumdur. Eski rejim o kadar
kot miydi ki gercekten bazi seyleri degistirmek igin blyik bir ihtilale ihtiya¢ vardi? Ya da o
kadar iyi miydi ki boyle bir ihtilale ihtiya¢ duyulmadi? Bu sorularin yanitlarini almak, son yillar-
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da Fransiz basinindan dokilen bu ya da su ildeki veya kasabadaki monografilerin ya da tarim
veya ticaret sisteminin veya idari dnlemin ¢ogunun temelini olusturmaktadir. Neyse ki Fransa
disindaki 6grenciler icin, M. See, Rennes, bu arastirmanin kapsamini ve ortaya ¢ikmis gibi go-
rinen sonuglarini, yorulmaz ve ayirici kaleminden gelen anket dizisinde tanitti. O, simdiye
kadar bu monografik ¢alismalarin biyik kisminin profesyonel tarihgi veya arsivci olma yolun-
da ilerleyen akademisyenlerden geldigini varsaymamdaki haklihigim konusunda beni ikna etti.

Atlantik boyunca, Amerika Birlesik Devletleri'nde ¢ok farkh kosullar vardir; ancak son yil-
larda, iktisadi olarak adlandirilsin ya da adlandirilmasin (lkenin iktisat tarihine kayda deger bir
ilgi artisi olmustur. Sanirim bu ilgi Taussig, Dewey ve Callende gibi iktisatcilar ile basladi. Fakat
su anda en ¢ok akademik olarak Amerikan tarihgileri diye gruplandirilan akademisyenlerin yazi
ve 6gretiminde gosteriliyor. Bu ¢ok dogaldir; Birlesik Devletler tarihi temel olarak bir kitanin
ekonomik isgalinin tarihidir. Biri —bu resmin 6n planini muhakkak isgal eden— toprak konulari-
ni, ulasim konularini, bankacilik konularini gérmek icin herhangi bir modern Amerikan tarihi
ders kitabini agmak zorundadir, ki karsilastirilabilir modern ingiliz tarihinin ders kitabinda bile
arka planda kalabilir.

Fransiz hareketi baslica 17. ve 18. ylzyillarla ilgilidir; Amerikan hareketi ise 19. ylzyil ile il-
gilidir. Son zamanlardaki ilging ingiliz yénlendirmesi, daha ¢ok kapsam ile sinirlidir ancak gene
de oldukga 6nemlidir; Orta Cag'a kadar uzanir ve toplumsal tarihgilerin Cambridge okulu ola-
rak adlandirabilecegimiz yerin faaliyetinde goérilebilir. Bay Coulton ve 6grencileri, Orta Cag'in
kurumlan Gzerine yeni fikirler getiriyorlar ve giderek artan mevcut idari kayitlar yigininin so-
nuglarini her turlt cagdas edebiyattan elde edilen 6neriler ile orijinal ve dikkat ¢ekici bir yolla
birlestiriyorlar. Ve yuzeyin altindan halk kitlelerinin duslincelerine ve gergek giinliik hayatlari-
na ulagsma ¢abalarinda kendilerini bitiin toplumun dayandigi iktisadi temellere dogru inmeye
mecbur buluyorlar.

Genel olarak iktisat tarihi ile tarih arasindaki iliskiye gore, genis 6lgide farkh durumlar igin
herhangi bir genel gecerliligi olacak bir gézlem yapmanin neredeyse imkansiz olacagi gorule-
cektir. iktisat tarihinin &gretim kurulunun organizasyonundaki ve calismalarin gruplanmasin-
daki resmi yeri her Gniversitedeki yerel ve kisisel kosullara buyik olctide bagh olacaktir. Olay-
larin iktisadi yonine biyuk olctide ilgi duyan ve derslerinde bu yone genis yer veren bir tarih
profesoriiniin bulundugu yerde iktisat tarihinde 6zel bir baskan veya okutmanlik olusturulma-
sina gerek yoktur; ¢ok biyiik kurumlarin tamaminda olabilir. iktisat &grencileri, bir tarihgiden
ihtiyagc duyduklari iktisat tarihinin cogunu alabilirler. Fakat siklikla tarih profesori iktisadi yon-
le ciddi olarak ilgilenmez. Waitz ve Stubbs tarafindan baglatilan anayasa tarihinin baskinligi
halen pek cok yerde dikkate alinmistir. Baska bir yerde bir tarih profeséri kesif ya da savas
sanati ya da siyasi fikirlerin gegmisine cok ilgi duyabilir. Ya da tarih profeséri derslerinde yine
de ilgilendigi halde, ekonomik yoni icin yer bulamayabilir. Bu gibi durumlarda ayri iktisat tari-
hi dersleri arzu edilebilir. Yapildigi slirece arastirma ve 6gretim c¢alismalarini kimin yaptigi daha
az 6nem arz etmektedir ve fakilte ve bélimlerdeki organizasyonumuz, okullarimiz ve derece
gereksinimlerimiz, makul miktarda is birligi ve kombinasyona izin verecek kadar esnek olmali-
dir.

Fakat burada bir yorum getirmek zorunda kaldigimi hissediyorum. iktisat tarihi derslerinin
herhangi bir iktisat teorisi ile tam eslik edilmemesini onaylamadigimi séyledim. Sunu ekleme-
liyim ki lisans 6grencileri igin 6zel olarak tarihsel bir diyetten memnun degilim, bununla birlik-
te genis capli olabilir ve hatta iktisat tarihini icerebilir. Belki de kidemlilig§imin artmasiyla lau-
dator temporis acti (gegmisi 6ven) haline geliyorum. Eskiden, kirk bes yil 6nce benim zama-
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nimda oldugu haliyle Oxford Tarih Okulu'nu elestirdim. Su anda ¢ok farkh olduguna inaniyo-
rum. O zaman her halikarda g yil boyunca tarih 6grenimi yapabilirdik ve 6gretmenlerimiz
tarafindan hig¢ bir zaman Fcedera ya da Monasticon ya da Krallik Heykelleri (Statutes of the
Realm) ya da Camden Serileri ( Camden series) ya da Tubbs tarafindan onsézleri olanlari disin-
da Rolls serilerinden (Rolls series) herhangi biri ya da Brewer’in 6nséziine sahip olanlar harig
Devlet Kagitlarinin Takvimleri (Calendars of State Papers)'nden herhangi birini kendimiz igin
kaydetmemiz gerektigi ve igeriklerinin bir tasviri ima edilmedi. Ancak benim zamanimda Tarih
Okulu digerleri arasinda 6viilmeye deger bir 6zellik tasiyordu. Siyaset bilimi tzerine bir sayfa
ve iktisat teorisi tizerine yarim sayfa yayini vardi. Siyaset biliminin kapsaminin ¢ok sinirli oldu-
gu dogrudur ve iktisat tarihi Gzerine yarim sayfa bir gece 6nceden hazirlik yaparak Jevon’s
Primer den cevaplanabilir. Yine de bazi seylerin zihnin sadece anlatimsal ¢ergevesini kontrol
veya modifiye etmesinin istenmesiyle bu ilke kabul gordii. Tim tarih 6grencilerinin politik
iktisat izerine sadece bir giris dersi almalarini isterdim —kendim de ima edilen sonuglardan
bazilarina karsi ¢giksam da bu sadece 6grencilere beyinlerini gogunlukla pir tarihsel derslerde
kullanmalari istendiginde daha farkli bir yonde kullanmalarina yardimci olabilir. Mutlak daha
iyi bir yol degildir —beyinleri kullanmanin tiim yollari iyidir— fakat farkli ve tamamlayicidir.

Hem tarihgilere hem de iktisatgilara sunacak bir &nerim var. iktisadi spekiilasyon ya da 6g-
retim tarihi hakkinda pek fazla konusmamam gerektigini sdylemistim. Ancak benim igin belki
de soyut disilinceyi tarih 6grencilerine tanitmanin iyi bir yolu, iktisadi doktrinin tarihi hareketi
lizerine genel bir ders ile ortaya cikiyor. Aristoteles'in krematistik (Chrematistic), kanonist
doktrin (the canonist doctrine), Fizyokratlarin doga filozofisi (the nature-philosophy) (modern
iktisadin yaraticilari), sirasiyla Adam Smith, Malthus, Ricardo, Lassalle ve Marx'in ana fikirleri,
Menger ve Jevons’un marjinal kavramlari —bunlar, Avrupa disiincesi hareketi icinde 6nemli
bolumler olustururlar. Cagdas olaylara isik tutarlar ve onlardan isik alirlar; sorgulamay:i tesvik
ederler; 6grenciyi plr tarihe taze bir lezzetle geri gondermelidirler.

iktisat tarihinin ayni kékten oldugu diger akademik calismalar da vardir. En belirgin olani
hukuktur. Savigny’nin ve ondan sonra Maine’in glnlerinden beri hukuki ¢alismanin ne kadar
genis tarihsellige donlistigl Maitland ve Profesér Holdsworth'in eserlerinde goérulebilir; bura-
da tarihsel olanin ne kadar iktisadi oldugu goérilecektir. Fakat genel problemin bu yénu ile
basa ¢ikacak ne zamanim ne de bilgim var.

Kendimi daha ¢ok evimde hissettigim bir alan ticarettir. Universite Ticaret Okullari'nin ku-
rulmasi, son otuz yil boyunca Amerika'nin akademik tarihinin en biylk gercegi olarak kabul
edilmelidir. Almanya'da, is hayati icin egitim isteyen erkeklere, ve sonrasinda Diplom-
Kaufmann (Ticaret Diplomasi) ve Diplom-Volkswirth (iktisat Diplomasi) derecelerinin ihdas
edilecegi, ticari kolejler ve eski Universiteler benzeri, savastan bu yana daha genis bir tesis
Alman akademik tarihinde yeni bir béliim acti. Ve burada Biiyiik Britanya'da oldugu gibi irlan-
da'da da bir Ticaret Fakiltesi veya benzer bir béliim her Gniversitenin kurucu bir pargasi haline
gelmektedir. Bu nedenle, iktisat Tarihi'nin Ticaret mifredatiyla nasil iliskili oldugunu sormak
zorundayiz.

Eski receteme, —¢cok Orta Cag’a 6zgl olmayan— ancak sadece modern de olmayan, iktisat
tarihi Gzerine genel bir giris dersine basvuruyorum: her ticaret 6grencisine bu dersi aldirirdim.
Daha ayrintih aciklayayim. Genelde 6gretildigi ve eski ismi ile politik iktisadin —yani iktisadi
toplumdaki giiclerin isleyisini genellikle konu alan bir bilim— ima ettigi sekilde iktisadin gelece-
gin is adaminin egitimi igin yetersiz oldugunu herkes kadar gtli¢lii hissediyorum. Bu amacgla,
sadece belirli sirketlerin disinda degil ayrica onlarin icinden de ticareti ele almaliyiz. Bir ticari
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isletmenin baslangicta ve kariyeri boyunca karsilasacagi sorularla ugrasmak, yliz ylize gelecegi
bazi problemleri ayirt etmek, her kararin avantaj ve dezavantajlarini ortaya ¢ikarmak ve analiz
etmek zorundayiz. ister Harvard’in Case (Ornek Olay) metoduna, isterse Alman Betriebslehre
(Ticari Faaliyetler)'nin muhasebesine benzer arayista olalim, aslinda bir is ekonomisi, Pri-
vatwirtschaftslehre (6zel isletme), yaratmak zorundayiz. Harvard’daki gibi bir Lisanststi Okul
(Enstitl) ile ilgileniyor olsak ve her ticaret bolumu 6grencisinin zaten bir kolej egitiminden
gectigini ve iyi miktarda genel iktisat ve tarih dersleri aldigini varsayabilsek belki de isletme
uzmanlik alan derslerinin detaylandiriimasinda dikkat edecegim hemen hemen higbir limit
olmayacaktir. Ancak, bu llkede evrensel olan ve agirlikh olarak Amerika'da hakim olan bir
lisans boliminde, muhasebe ve tek basina isletme politikasi ve isletme yénetimi icin gereken
tek derslere sadece lisans mifredatinin son yilinda daha fazla agirik koymaliyim. O vakte
kadar o6grenciler ¢cogunlukla onlardan uygun bir sekilde faydalanmak igin yeterince olgun de-
gildirler ve ¢ok yetersiz genel kiiltiir temeline sahiptirler. Ve kolejlerde ticaret bolimi egitimi
sorunu biyiik dlclide su sekildedir. Ogrencilerin son derslerden en iyi sekilde yararlanmalarini
saglayacak sekilde daha 6nceki yillarda bir egitim vermek. Bu amagla, bana kalirsa, genel ikti-
sat tarihi dersi fevkalade uygundur. iktisat teorisinin gerekli soyut akil yiiriitme ve isletme alan
derslerinin somut ayrintilarina bitin dikkati verme arasinda bir gecis asamasi olarak islev
gorir. Ogrenciyi timevarimsal disiinme yéntemine, genelleme pratigine ve nedenselligin
cogullugunu farkina varmaya, varsayimdan ziyade kaydedilmis gercegin bulundugu bir cevre-
de alistirir. iktisat tarihi soyut ve somut arasinda tam olarak orta noktadadir ki bu asamada
yararhdir.

Ve Ticaret fakiltelerinin dikkatini ceken ek su iddiasi vardir. iktisat tarihi, eger ana tasla-
ginda olmasi gerektigi haliyle ginimuzdeki esigine getirilirse, 6grenciye blylk sanayilerin
karakterinin genel anlayisindan bazilarini —yaslarini, cografi dagilimlarini, arz kaynaklarini
piyasalarin organizasyon bigimlerini vb.— vermek i¢cin uygun ve ilging bir yoldur; aksi takdirde
isletme derslerinin kendileri icinde saglanmak zorunda kalinacaktir. Uygun isletme derslerinde
o6gretmenin c¢alismalari, iktisat tarihine giris dersi ile aydinlatilacaktir. Cinkl 6gretmenin 6g-
rencilere vermek zorunda oldugu konulardan daha fazla yararlanma imkani verecek ve mutla-
ka ihtiyac duyduklari 6n bilgileri iyi bir sekilde tedarik edecektir.

Bazi dinleyicilerim huzursuz olmus olabilirler; onlar iktisat tarihinin taleplerini ¢ok diigiik
tutuyor oldugumu; yani konunun iktisatcilara, tarihcilere ve ticaret 6grencilerine, nispeten
basit, tek bir dersin yararlihgina degindigimden ¢ok daha fazla dikkati hak ettigini diisiinecek-
lerdir. iktisat tarihi taleplerini en titiz ve iml bir sekilde kasten ortaya koyuyor oldugumu
soylememe gerek var mi? Cok dénemli bazi Gniversitelerde, tartismakta oldugum taninirlik
miktari bile garanti altina alinsa bu biyik bir ilerleme olur. Ve elbette, istedigim yer disinda,
arastirma ve 6gretim icin genis bir alan vardir. Doktora tezleri igin genis bir konu yelpazesine
yer verilmesi dikkate deger bir meraki tagimiyor! Ve sinav ve 6gretim gerekliliklerinin yani sira,
akademisyenler, ekonomik gelismenin hentiz yeterince ele alinmadigi ¢cok yonli sorunun ste-
sinden gelmek icin bilgi saglayacaktir. Clinkii hem ge¢misi hem de simdiki zamani yorumlamak
icin cok 6nemlidirler. Uygarlik tarihinin tim Ustyapilari icin yalnizca glivenli bir ekonomik te-
mel almaya basliyoruz.

Erkeklerin ve kadinlarin iktisat tarihinde ve iktisadi teori ile ilgili bazi calismalarda 6zgilin ¢a-
lismalari yapmaya yeterince hazir olmalari zaten ima ettigim gibi yardimci olacaktir. Acikgasi,
genel tarih hakkinda da genis bir hazirlk ¢alismasi ¢cok arzu edilir. Ancak, zit kutuplarda goéri-
nen bazi ¢alismalarin bu amagla kullanilmasina vurgu yapmak isterim. Biri, Ortacag Latince
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yani sira Fransizca ve Almanca okumada pratik ile kisa suire icinde her 6nemli tarihi bélimin
ekipmaninin bir pargasini olusturacak olan tarihi kaynaklar dersidir. Ve bir digeri de yakinda
her 6nemli ticaret bolimiinin mekanizmasinin bir pargasini olusturacak olan istatistikte (Dagi-
lim ve Korelasyon matematigi ile benzeri olmayan) bir giris derstir.

Yine de genc¢ merakliyi ise baslamadan dnce kendini milkemmel bicimde donatmak igin te-
dirgin etmesine izin vermeyin. Bu veya su hocanin yillarca dizinin dibinde olmaya ¢ok hazirdir.
Elcole des Chartes mezunlarinin veya bazi Alman profesérlerin seminer galismalarinin teknik
mikemmelligine hayran olabiliriz; ancak en verimli ¢alismalarin bazilarinin, bunu yaparak
orijinal ¢alisma tekniklerini 6grenmek zorunda kalmis erkekler tarafindan yapildigini hatirlaya-
lim. Seebohm, Toynbee ve Cunningham gibi 6ncl insanlari diislinilyorum. Geng akademisyen-
lerin ya arastirmaya katilincaya kadar beklemesine izin vermeyin ya da bagimsiz ¢alisma igin
zaman vermek amaciyla 6gretim gorevleri azaltilabilir. Bu bakimdan, kendilerini bir dereceye
kadar koruyabilirler —6zellikle evlenmek icin acele etmiyorlarsa. ingiliz ve Amerikan Giniversite-
lerindeki geng 6gretmenlerin, 6zglin ¢alisma dislindyorlarsa dikkatlerini cekmek icin iyi yapa-
bilecekleri iki yon belirtilebilir. Kendilerini ya tarih¢i veya ekonomist olarak saymalari ya da
yasal agidan dengeli iktisat tarihgileri olarak saymalari. Onemli olan akademik isimlendirme ve
siniflandirma degil isin kendisidir, genellikle tesaddfidir. ilgi alanlari daha &nceki yiizyillarlaysa,
bazen ilge veya diger yerel arkeoloji topluluklari vasitasiyla yararli orijinal calismalar igin firsat-
lar vardir. Bu tur topluluklar genellikle simdiye kadar, ya tarih 6ncesi ve Roma kalintilarina ya
da yerel soy kitilklerine veya mimari arastirmalara dikkatlerini ayirmislardir. Stphesiz bu
yonlerde 6zellikle modern bilimsel dogruluk standartlariyla yapmalari gereken cok sey vardir.
Ancak genisleyen bir goériinlimiin gostergeleri var ve iktisat tarihgileri bariscil girisimi mantikli
bir incelikle ele alacak olurlarsa, istenmeyen olmayacaklarina ve elde edilmeye deger yerel
iktisat tarihi kaynaklarina ulasma imkani bulacaklarina ikna oldum.

Eger ilgileri daha sonraki yizyillar, 6zellikle de son iki yizyil ile ise, Gmitle bakacaklari yon,
mevcut ya da son zamanlardaki meselelerin is kayitlaridir. Bu yiginlar, isyerlerinin ihmal edilen
ve ¢ogu zaman unutulan hesaplari ve yazismalari arasinda arda kalir. Cogunuz, Manchester ve
Midlands'daki 6nemli yeni bulusun farkinda olacaksiniz. Bu materyal lizerindeki énemli ¢alis-
ma vyerel ilgileri uyandirmaya emindir; bu kiigimsenmemelidir ve diger bélimlerdeki 6nemli
meslektaslarin saygisini kazanacaktir. iktisat Tarihi'nde yayinlanan bir ons iyi is onun gercek
yeri konusundaki librelerce argimandan daha fazla degerlidir.

iyi isler nadiren kolaydir; 6zverisiz ve sikintisiz olarak nadiren miimkiin olmaktadir. Cehalet
seytani diger biitlin seytanlar gibi dua ve orugla veya onlarin esdegerleri ile kovulur. En iyi
bilimsel basarilar organizasyonun sonucu degil ancak kadin ve erkekleri zevkleri hafife alp
zahmetli glinler yasatan kisiler yapan bilgi icin kutsal susuzlugun sonucu olmustur.

141



	cover_inside
	on_sayfalar
	makaleler kapak
	OGU_IIBF_12_2_1
	OGU_IIBF_12_2_2
	OGU_IIBF_12_2_3
	OGU_IIBF_12_2_4
	OGU_IIBF_12_2_5
	OGU_IIBF_12_2_6
	OGU_IIBF_12_2_7
	OGU_IIBF_12_2_8
	kitap incelemesi kapak
	OGU_IIBF_12_2_9
	çeviri kapak
	OGU_IIBF_12_2_10

