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ETik ILKELER BAGLAMINDA Kisi ORGUT UYUMUNUN
ORGUTSEL ORTAMDA SESSiZLiK DAVRANISINA ETKiSi*

Kemal KOKSAL!
Arzu Ugurlu KARA?
Cem Harun MEYDAN?

Ozet

Calisanlarin érgiite iliskin sorunlar hakkinda fikirlerini ve endiselerini iletmelerine engel olan orgiit
icinde sessiz kalma davranisi, ¢esitli orgiitsel faktorlerden etkilenebilmektedir. Bireylerin orgiitleriyle uyumlu
olmalary ve orgiit igindeki etik degerler orgiitsel sessizligin etkilendigi faktorler arasinda yer almaktadir. Bir
orgiitte ¢alisanlarin ve yoneticilerin dogru ve yanlisa yonelik sahip oldugu degerler orgiitsel etik degerleri
olusturmaktadir. Kisi 6rgiit uyumu ise kigi ve orgiitiin oznitelikleri, deger yargilart ve amaclar: arasindaki
uyum ile kisinin karakteristik ézellikleri ve orgiit degerleri arasindaki benzesimi ifade etmekte ve ¢alisanin
nerede ¢alisacagina karar vermesinde onemli bir faktor olmaktadwr. Bu baglamda bu ¢alismada, orgiitsel etik
degerlerin ve kigi-orgiit uyumunun ¢alisanlarin sessiz kalma davranisina etkisi incelenmektedir. Arastirma bir
egitim kurumunda ¢alisan 278 kisiden anket yontemi ile toplanan veriler ile gerceklestirilmistir. Calisma
Sonucunda, orgiitsel etik ilkelerin kisi-orgiit uyumunu artirdigi ve orgiitsel sessizlik davranigint azalttigr ayrica
kisi-orgiit uyumunun da orgiitsel sessizlik davranisini azalttigi sonucuna ulasilmistir.

Anahtar Kelimeler: Kisi Orgiit Uyumu, Orgiitsel Sessizlik, Etik Deger
Jel Siniflandirilmasi: M14, M19, L22

THE EFFECT OF PERSON-ORGANIZATION FIT ON THE

ORGANIZATIONAL SILENCE WITHIN THE ETHICAL VALUE
CONTEXT

Abstract

Organizational silence behavior, which prevents employees to voice their concerns on organizational
problems, has been affected by various organizational factors. Person-organization-fit and organizations’
ethical values at organization are some of these factors that organizational silence is affected. Organizational
ethical values consist of employees’ and managers’ values about what is right and wrong. Person-organization
fit has been defined as the compatibility between individuals and organizations and is considered as a critical
factor in selecting where to work. In other words, person organization fit can be based on the congruity between
personal and organizational beliefs or goals. Within this context, this study examines the effect of
organizational ethic values and person-organization fit on the behavior of employees’ silence. The study is
based on the data collected via the questionnaires of 278 employees in an educational institution. As a result,
organizational ethical values increase the person-organization fit and reduce organizational silence. Person-
organization fit reduces organizational silence as well.

Key Words: Person-Organization Fit, Organizational Silence, Ethic Value
Jel Classification: M14, M19, L22

1 Dr., Milli Savunma Universitesi, Kara Harp Okulu, kkoksal@kho.edu.tr

2 Og. Gor., Milli Savunma Universitesi, Kara Harp Okulu, aukara@kho.edu.tr

3 Dog.Dr., Tiirk Hava Kurumu Universitesi, Isletme Fakiiltesi, chmeydan@thk.edu.tr

* Bu calismanin bir 6nceki hali 3. Orgiitsel Davranis Kongresinde bildiri olarak sunulmustur.
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Orgiitler rekabet iistiinliigii elde edebilmek icin bir yandan “iiretime”, “maliyete”, “kaliteye”
ve “hiza” 6nem verirken, diger yandan baska orgiitler tarafindan taklit edilmesi daha zor olan orgiit
kiiltiirii, calisan yetenekleri, yonetim becerileri, bilgiye ulasma ve bunu kullanma gibi “soyut
faktorlere” onem vermektedir (Ozer vd. 2004: 255). Calisanlar, hizla degisen rekabet ortaminda fark
yaratan, onemli bir faktor olarak goriilmektedir (Caligkan, 2010: 112). Bu sayede orgiitlerin degisen
rekabet ortamina uyum saglayabilmek icin degisebilmeleri miimkiin olabilmektedir. Orgiitlerin
degisimi i¢in ¢alisanlarin orgiit i¢inde fikirlerini agikca belirtebilme davranisi sergilemesi ¢ok giiclii
bir kaynaktir (Ozdemir-Sagiroglu, 2013: 260).

Calisanlarin fikirlerini agik¢a belirtebilmesi, diger bir deyisle orgiit iginde sessiz kalma ya da
kalmama davranisi sergilemesi iizerinde gesitli orgiitsel faktorlerin etkili oldugu goriilmektedir. Bu
faktorler iginde yer alan oOrgiitsel etik degerler orgiit iginde bireylerin davranisini dogrudan
etkilemekte ve oOrgiitsel etik ilkeler ile bireysel etik degerlerin uyumlu olmasi ¢esitli orgiitsel
sonuglara neden olmaktadir (Miller vd. 2002: 454; Klebnikov, 1993: 79). Bu ¢ercevede etik iklim,
bireylerin agik¢a konusmalarina ortam yaratabildiginden, orgiit i¢indeki Onceliklerden biri haline
gelmistir (Jung vd. 2010: 540; Ferrell vd. 2011: 64). Onceleri yasalara uymak olarak algilanan is
etigi, etik kodlari, degerleri, kurum kimligi ve sosyal sorumluluk projelerini i¢eren bir kavram olarak
karsimiza ¢ikmaktadir (Bowie-Schneider, 2011: 10). Iyi olusturulmus etik ilkeler, etik dist
davraniglar azaltmakta, yenilikleri desteklemekte, orgiite olan gliveni artirmakta (Day, 2003: 71) ve
etik ilkeleri bulunmayan orgiitlere gore karlilik artisin1 beraberinde getirebilmektedir (Hammond-
Slocum, 1996: 160). Bu gergevede, orgiit iginde etik degerlere 6nem verilmesinin ve orgiitsel etik
degerler ile bireysel etik degerlerin birbirleriyle uyumlu olmasinin, baska bir deyisle ettik degerler
baglaminda kisi Orgiit uyumunun, Orgiitsel sonuglar {izerinde etkili olabilecegi, bu durumun
bireylerin orgiit icinde sessiz olma ya da diistindiiklerini dile getirebilmelerine imkén saglayabilecegi
degerlendirilmektedir. Bu nedenle, bir yandan orgiitsel etik degerler 6nemli iken, diger yandan da
bireyler ile orgiit arasindaki uyumun 6nemli bir pargasi olan bireylerin etik ilkelere uyumu 6n plana
cikmaktadir.

Bu kapsamda caligmada Oncelikle orgiitsel etik, kisi Orgiit uyumu ve Orgiitsel sessizlik
kavramlan ile ilgili kuramsal bilgilere yer verilmekte, bu orgiitsel degiskelere iliskin hipotezler
belirtilmekte, arastirma kapsaminda toplanan verilerden elde edilen bulgular ve analiz sonuglar1 ifade
edilerek ve arastirma hipotezlerine yonelik degerlendirmeler yapilmaktadir.

I. LITERATUR

Orgiitsel Etik Ilkeler: Giiniimiizde biiyiik sirketlerde yasanan skandallar sonucunda orgiitsel
etige olan ilgi artmistir (Ambrose vd. 2008: 323). Orgiitlerin etik ilkelere uymas: hem miisteri
memnuniyeti yaratmakta hem de ¢aliganlarin performansini artirmakta ve isten ayrilma niyetlerini
azaltmaktadir (Mulki vd. 2008: 565). Orgiitiin etik ilkeler, yoneticinin bireysel etik ilkeleri ile
orgiitiin formal ve informal politikalarin birlesimi olarak tanimlanmaktadir (Hunt vd. 1989: 80)
Orgiitlerde etik alaninda yapilan galismalar genel olarak iki kategoriye ayrilarak incelenebilir.
Birincisi ¢alisanlarin ahlaki gelisim seviyeleri (Kohlberg, 1984: 7) ve etik anlayislarinin (Jubb, 1999:
81), is tutum ve davramslarini nasil etkiledigine yonelik calismalardir. ikinci kategoride ise
caligsanlarin etik tutum ve davraniglar tizerinde etkili olan orgiitsel 6zellikleri inceleyen ¢alismalar
yer almaktadir. Bu tiir calismalar, etik iklim, etik kodlar ve etik politikalar gibi Orgiitiin etik
ozelliklerinin, ¢alisanlarin etik anlayisi ve is tutumunu nasil etkiledigini arastirmaktadir (Trevino vd.
1998: 447; Cowton-Thompson, 2000: 166). Son donemde ise bireysel ve orgiitsel ozelliklerin
birlikte, ¢calisanlarin karar verme siireclerinde ve davraniglarinda nasil etkili oldugu incelenmektedir
(Fritzsche, 2000: 125). Victor ve Cullen (1988: 105) ¢alisanlarin ahlaki gelisim seviyeleri ile drgiitiin
etik iklimi arasindaki uyumun, ¢alisan tutum ve davraniglarini nasil etkilediginin arastirilmasi
gereken bir konu oldugunu ifade etmektedir. Orgiitsel etigin ¢esitli drgiitsel sonuglart etkiledigi
(Miller vd. 2002: 452) ve orgiitsel etigin goz ardi edilmesi ile ¢alisan performansinda diistisler
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oldugu, devamsizlik, is devir orani ve olagandis1 davranislarinda artis gortildiigii ifade edilmektedir
(Sheehy, 1990: 29). Orgiitlerde olusturulan etik, miisteri ve ¢alisanlarm giivenini artirmakta,
yenilikleri desteklemekte ve aykiri isyeri davranislarini azaltmaktadir (Day, 2003: 71). Orgiitsel etik
ilkeler yoneticiye duyulan giiveni, is tatminini ve g¢alisanlarin gosterdigi orgiitsel vatandaslik
davranisini artirabilmektedir. Ayrica calisanlarin orgiitsel problemleri yoneticilere aktarmasi igin
zemin yaratarak orgiitsel sessizligi azaltabilmektedir (Brown vd. 2005: 120). Orgiitsel etik ilkeler ve
yoneticilerin etik davraniglar sayesinde calisanlar orgiitlerini etik olarak algilayabilmekte ve orgiitsel
sessizlik azalabilmektedir (Brown-Trevino, 2006: 601). Buraya kadar aciklanan kuramsal
gerekcelerden hareketle asagidaki hipotez gelistirilmistir:

H]I: Orgiitsel etik ilkeler algist orgiitsel sessizlik davramgsini azaltmaktadir.

Kisi Orgiit Upumu: Genel olarak calisanlar, yeteneklerini en iyi sekilde kullanabilecekleri bir
oOrgiitte ¢caligma egilimindedir. Calisanin nerede ¢alisacagina karar vermesinde 6nemli bir faktor olan
kisi 6rgiit uyumu, kisi ve orgiitiin 6znitelikleri, deger yargilar1 ve amaglari arasindaki uyum ile kisinin
karakteristik 6zellikleri ve orgiit degerleri arasindaki benzesim olarak tanimlanabilir (Kristof-Brown,
1996: 3). Kisi orgiit uyumu birey ve drgiitiin degerlerinin (O’Reilly vd. 1991: 491) veya amaclarinin
(Vancouver vd. 1994: 666) ortiismesi olarak da tanimlanmaktadir. Kisgi orgiit uyumu orgiitiin
caligsanlarin ihtiyaglarin1 ne derece karsiladigini degerlendirerek (Cable-Judge, 1994: 339) ya da
caliganlarin kisiliginin, orgiitiin durumuna ne derece uydugunu degerlendirerek (Bowen vd. 1991:
37) olgiilebilmektedir. Calisanlarin uyumu, belli bir duruma, ise ya da orgiite uyum seklinde de
incelenebilmektedir (Chatman, 1991: 460-461). Yapilan c¢aligmalar Orgiitsel etik ilkelerin
benimsenmesinin ¢alisanlarin orgiitlerine olan ilgilerini artirarak (Sims-Kroeck, 1994: 939), orgiitleri
ile olan uyumunu kolaylastirdigini (Laufer-Robertson, 1997: 1032) gostermektedir. Bir orgiitteki etik
caligma ortaminin kisi 6rgiit uyumu ile pozitif iligkili oldugu (Sims-Keon, 1997: 939), etik ilkelerin
varliginin daha fazla, kisi 6rgiit uyumuna yol agtig1 (Valentine vd. 2002: 349) ve c¢alisanlarin etik
ilkelere sahip organizasyonlarda calismayi tercih ettigi (Vidaver, 1998: 1213) ifade edilmektedir.
Bireyin, orgiitii ile uyum derecesi, Orgiitsel sonuglari etkilemektedir. Yiiksek uyum olmasi,
performans, baglilik, tatmin gibi sonuglar1 artirirken, diisilk uyumun performans, baglilik ve is
tatminini azalttig, isten ayrilma niyetini artirdig1 goriilmektedir.

Yukarida agiklanan kuramsal gerekcelerden hareketle asagidaki hipotez gelistirilmistir:
H2: Orgiitsel etik ilkeler algisi, kisi-orgiit uyumunu artirmaktadur.

Orgiitsel Sessizlik: Calisanlarin orgiite iliskin sorunlar hakkinda fikirlerini ve endiselerini
iletmelerine engel olan (Cakic1, 2007:146) ve orgiitsel performansi bozan ya da gelistiren bir davranig
(Bagheri vd. 2012: 48) olarak tanimlanabilir. Orgiitsel degisim i¢in calisanlarin fikirlerini ifade
etmesi 6nemlidir fakat bu durum istege bagh olarak gerceklesmektedir (Ozdemir-Sagiroglu, 2013:
274). Bu sebeple, calisganin orgiitteki sorunlarla ilgili konugma motivasyonunun saglanmasi
gerekmektedir (Raub-Robert, 2012:138). Yapilan ¢calismalarda orgiitsel sessizligin ¢esitli bireysel ve
orgilitsel sonucu oldugu ifade edilmektedir (Van Dyne vd. 2003: 1359; Milliken vd. 2003: 1453;
Premeaux-Bedeian, 2003: 1537; Pinder-Harlos, 2001: 331).Calismada bagimli degisken olarak ele
alman “orgiitsel sessizlik” calisanlarin performansini etkilemekte (Cakici, 2010: 35), yaraticilik,
degisim, orgiitsel baglilik, motivasyon ve i tatminini azaltmaktadir (Morrison-Milliken, 2000: 719).
Ayrica galiganlarda strese ve iletisim bozukluguna neden olabilmekte (Vakola-Bouradas, 2005: 441),
yapilan isin kalitesini azaltabilmektedir (Nikmaram vd. 2012: 1272). Orgiitsel sessizligin
olusmasinda bireysel, yonetimsel, orgiitsel ve toplumsal bir¢ok faktor s6z konusudur (Van Dyne, vd.
2003: 1360; Milliken vd. 2003: 1455). Hiyerarsik orgiit yapisi, destekleyici olmayan orgiit ortamu,
yonetici desteginin olmamasi, yoneticilerle olan iletisimin yetersizligi, ¢calisanlarin tecriibesizligi ve
mesleki yetersizlikleri; ¢alisanlarin orgiitteki geleceklerine iliskin korkular1 ve yoneticilere karsi
onyargilar1 sessizlik davranisini etkileyen faktérlerdir (Milliken vd. 2003: 1453). Orgiit kiiltiirii de
caligsanlarin sessiz kalmasini, ¢aliganlarin mevcut durumdan memnunmus gibi algilanmasina neden
olabilir (Kahveci-Demirtas, 2013: 52). Tiirk toplumunda otoriye karsi saygi sz konusudur. Bu
saygidan dolay1r bireyler ige doniik davranabilmekte, bu nedenle de dogrudan kendilerini
ilgilendirdigini disiinmedikleri konularda sessiz kalabilmektedir (Aytag, 2004: 208). Toplumsal
kiiltiirdeki birgok deger sessizlik davranigini da destekler niteliktedir. “Bana dokunmayan yilan bin
yil yasasin.” “So6z giimiisse siikut altindir.” gibi atasézleri bireylerin sessiz kalma davranigini

3
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destekler kiiltiirel degerleri vurgulamaktadir. Calisan bu diigiincelerle orgiit faaliyetlerine ve
sorunlarma  ilgisiz  kalabilmekte ayrica gelismeye doniik herhangi bir girisimde
bulunmayabilmektedir. Hirschman (1970: 30) sessizligin sadakat ile es anlamda oldugunu belirterek
sadakati bilingsiz (mevcut meseleler hakkinda diisiinmeme), bilingli/pasif (durumun diizelecegini
imit etme) ve bilingli/aktif (¢oziim veya degisiklik i¢in konusma) olmak {izere ii¢c sekilde
aciklamaktadir. Calisanlarin orgiite olan bagliliklari, yonetici ve diger ¢alisanlarla kurduklart olumlu
sosyal iligkiler ile kisiliklerini birlestirmeleri sayesinde hem sessizlikten kurtulacaklari hem de kisi-
orgiit uyumunu gerceklestirebilecekleri degerlendirilmektedir (Giil, 2002: 51). Bireylerin orgiit ile
uyumlarmin artmast sessizlik davraniglari {izerinde ters yonlii bir etkiye neden olabilmektedir
(Pekdemir vd. 2013: 97).

Yukarida acgiklanan kuramsal gerekcelerden hareketle arastirmanin {i¢ numarali hipotezi
gelistirilmistir:

H3: Kigi-orgiit uyumu orgiitsel sessizligi azaltmaktadir.

Bir orgiitte etik ilkelerin bulunmasina yonelik alginin ve kisi 6rgiit uyumu algismin yiiksek
olmasinin bireylerin orgiitsel ve bireysel etik degerleri arasindaki uyumu beraberinde getirecegi ve

bu durumun bireylerin orgiit iginde sessiz kalma davranisini azaltacagi disiiniilmektedir. Bu
cercevede olusturulan arastirma modeli Sekil 1°dedir.

Orgiitsel
Etik ilkeler

Orgiitsel
Sessizlik

Kisi-Orgiit
Uyumu

II. METODOLOJI

Metodoloji baglig1 altinda arastirmanin drneklemi, arastirmada kullanilan 6lgekler, analiz ve
bulgular hakkinda bilgi verilecektir.

IL I. Orneklem

Arastirmanin 6rneklemi bir kamu iiniversitesinde gorev yapan 278 egitimciden olugmaktadir.
Arastirmada olasiliga dayanmayan yontemlerden birisi olan kolayda 6rnekleme yontemi segilmistir.
Bu yontemde yonteminin amaci genelleme yapmaktan ¢ok, aragtirma problemi hakkinda hizli ve
diisiik maliyetli bir sekilde bilgi sahibi olmaktir. Veri toplamak i¢in 350 anket dagitilmigtir. Dagitilan
bu anketlerden 294’1 geri toplanabilmistir. Anketlerin geri donme oram1 %84 tiir. Toplanan
anketlerden 16 tanesinin uygun doldurulmadigi tespit edilerek analize dahil edilmemistir.

I 1I. Olgekler

Kullanilan 6l¢iim araci genel olarak iki boliimden olusmaktadir. Birinci boliim demografik
degiskenlere iliskin sorular yer almaktadir. ikinci boliimde ise arastirmadaki degiskenlere iliskin
ifadeler yer almaktadir. Besli Likert tarzinda hazirlanan 6lgeklerde orgiitsel etik ilkelere yonelik
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algiy1 Olgmek icin Jung vd. (2010: 541) tarafindan uyarlanan Orgiitsel etik ilkeler anketi
kullanilmistir. Olgegin bes ifadeden olusan tek faktorlii bir yapist vardir. Orgiitsel etik ilkeler
Ol¢eginin i¢ tutarliligi (Cronbcah’s Alpha) 0,721°dir. Durmus vd. (2013: 89) 6lcekte yer alan ifade
sayisinin az olmasi durumunda, bu degerin i¢ tutarlilik i¢in kabul edilebilecegini ifade etmektedir.

Calismada kisi-orglit uyumunu Olgmek icin, Edward (1991) tarafindan gelistirilen ve
Valentine vd. (2002: 354) tarafindan revize edilen bes soru ve tek faktorlii yapidan olusan 6lgek
kullanilmistir. Kisi 6rgilit uyumu dlgeginin i¢ tutarliligt 0,863 tiir.

Calisanlarin sessiz kalma nedenlerini tespit etmek i¢in Cakict (2010: 107)’nin gelistirdigi
orgiitsel sessizlik 6l¢eginin “yonetsel ve drgiitsel nedenler” boyutu, yonetici ve orgiitten kaynaklanan
sessizlik algisim 6lgmek igin kullamlmstir. Olgegin “yonetsel ve orgiitsel nedenler” boyutu dért
ifadeden olusmaktadir ve i¢ tutarliligr 0,857 dir.

Dogrulayict faktor analizi (DFA) ile Olgeklerin faktdr gecerliligi incelenmistir. Analiz
sonuglar1 incelenerek dl¢eklerin giivenirligini diisiiren ifadelere yonelik iyilestirmeler (Modification
Index) yapilmistir. Olgeklerin yap1 gegerliliklerine ait sonuglar Tablo 1°de sunulmustur. Olgeklerin
yap1 gecerliligi sonuglart incelendiginde 6lgeklerin iyi uyum gosterdigi goriilmiistiir (Meydan-Sesen,
2011: 37).

Tablo 1: Tek Boyutlu DFA Sonuglar:

Olgek e sd y’/sd  RMSEA CFI GFI AGFI
Orgiitsel Etik ilkeler 3357 2 1,679 0,049 0995 0995 0964
Kisi Orgiit Uyumu 8,935 4 2,234 0,067 0,993 0,988 0,955
Orgiitsel Sessizlik 7,089 2 3,544 0,096 0,989 0,988 0,941

RMSEA: Root Mean Square Error of Approximation (Yaklasik Hatalarin Ortalama Karakoki); CFI:
Comparative Fit Index (Karsilagtirmali Uyum Indeksi); GFI:Goodness of Fit Index (lyilik Uyum
Indeksi); AGFI: Adjusted Goodness Fit Index (Diizeltilmis lyilik Uyum Indeksi)

IL. II1. Analiz ve Bulgular

Verilerin analizi igin AMOS ve SPSS yazilimlar1 kullanilmustir. Orgiit igi etik ilkelerin ve kisi-
orglit uyumunun, Orgiitsel sessizlik davranisina olan etkisini belirlemeye yonelik c¢alismada
Olceklerin yapi gecerliligi i¢cin DFA, degiskenler arasi iligkiler igin korelasyon analizi, degiskenlerin
birbirine olan etkisi ise regresyon analizi ile incelenmistir. Orneklemde yer alanlarin %43,5’i lisans,
%37’si1 yiiksek lisans, %19,5’1 doktora mezunu, %57,1°1 erkek, %42,9’u ise kadin, %68,7’si evli,
%31,3’1 ise bekardir. Katilimcilari yaslarinin dagilimi ise 23-29 yas arast %26,6; 30-35 yas arasi
%22,3, 36-41 yas aras1 %15,5, 42-47 yas aras1 %25,5 ve 48 yas Usti %10,1 seklindedir.

Orgiitsel etik ilkeler, kisi 6rgiit uyumu ve drgiitsel sessizlik degiskenlerinin ortalama, standart
sapma ve korelasyon degerleri hesaplanmistir (Tablo 2). Orgiitsel etik ilkeler algisinin ortalamasi
3,745 (s.s.=0,752); kisi Orgilit uyumunun ortalamasi 3,330 (s.s.=0,844); Orgiitsel sessizligin
ortalamasi ise 2,954 (s.s.=0,838) olarak hesaplanmistir. Katilimcilarin orglitsel etik ilkelere ve kisi
orgiit uyumuna yonelik algilarmin ortalamanin {izerinde odugu gériilmektedir. Orgiitsel sessizlik
algisinin ise ortalamanin biraz altinda kaldigr gorilmektedir. Korelasyon analizi sonuglar
incelendiginde orgiitsel etik ilkeler algisi ile kisi 6rgiit uyumu arasinda pozitif orta seviyede iligki
oldugu gériilmektedir (r=0,471, p<0,01). Orgiitsel etik ilkeler algis1 ile orgiitsel sessizlik arasinda
negatif orta seviyede iliski s6z konusudur (r=-0,467, p<0,01). Kisi 6rgiit uyumu ile orgiitsel sessizlik
algis1 arasinda ise negatif orta seviyede iligki s6z konusudur (r=0,-462, p<0,01).
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Tablo 2: Ortalama, Standart Sapma ve Korelasyon Degerleri

Degiskenler Ort. S.S. Etik Uyum
Orgiitsel Etik Ilkeler 3,745 0,752

Kisi Orgiit Uyumu 3,330 0,844 0,471*

Orgiitsel Sessizlik 2,954 0,838 -0,467* -0,462*
*p<0,01

Hipotezlerin testi i¢in regresyon analizi yapilmigtir. Sonuclar Tablo 3’te gosterilmistir.
Sonuclara gore oOrgiitsel etik ilkeler algis1 orgiitsel sessizligi yordamaktadir (f=-0,467, p<0,00,
F=74,809, R2=0,215). Bu sonuca gére arastirmanin bir numarali hipotezi desteklenmistir. ikinci
hipotezi test etmek i¢in yapilan regresyon analizi sonucunda orgiitsel etik ilkeler algisinin kisi orgiit
uyumunu yordadig tespit edilmistir (B=0,471, p<0,00, F=78,599, R2=0,222). Iki numarali hipotez
de desteklenmistir. Son olarak kisi 6rgilit uyumunun orgiitsel sessizlik iizerindeki etkisini incelemek
icin regresyon analizi yapilmistir (p=-0,462, p<0,00, F=74,808, R2=0,213). Analiz sonucunda kisi
orgiit uyumunun orgiitsel sessizligi yordadig1 goriilerek, ii¢ numarali hipotez de desteklenmistir.

Tablo 3: Regresyon Analizi Sonugclari

B R2 t p
Bagimli Deg.: Orgiitsel Sessizlik
Orgiitsel Etik Ilkeler  -0,467 0,215 -8,766 0,000
Bagimli Deg.: Kisi-orgiit Uyumu
Orgﬁtsel Etik Degerler 0,471 0,222 8,866 0,000
Bagimli Deg.: Orgiitsel Sessizlik
Kisi-Orgiit Uyumu ~ -0,462 0,213 -8,649 0,000

SONUC

Orgiitlerde yaygin olarak karsimiza ¢ikan orgiitsel sessizligin (Milliken vd. 2003: 1454)
nedenleri yoneticiler tarafindan tam olarak anlasilmamistir (Brinsfield vd. 2009: 3). Bu konuda
yapilan caligmalar siirmekte ve Orglitsel sessizligin nedenleri ve sonuglart anlasiimaya
caligtimaktadir (Van Dyne vd. 2003: 1360). Orgiitsel sessizlige yol agan nedenlerin anlasilabilmesi
icin, bu calismada, kisi drgiit uyumunun ve orgiitsel etik ilkelerin orgiitsel sessizlik tizerindeki etkisi,
egitim kurumunda goérev yapan bireyler iizerinde yapilan arastirmayla incelenmistir.

Arastirma sonucunda orgiitsel etik ilkeler algisinin Orgiitsel sessizlik davranisimi azalttigi
sonucuna ulagilmistir. Bu sonuca gore orgiitsel etik ilkelerin olusturulmasi ve uygulamalarim bu
ilkelere gore yapilmasinin, calisanlarin seslerini ¢ikarmasini, orgiitsel sorunlarin dile getirilmesini ve
degisim i¢in fikirlerin ifade edilmesini saglayabilecegi degerlendirilmektedir.

Arastirmanin bir diger bulgusu ise kisi 6rgiit uyumunun orgiitsel sessizlik davranigini azalttigi
seklindedir. Kisi orgiit uyumu yazininda, bireyin yapacagi goreve, gruba, ise veya oOrgiite uyumun,
is tatmini, performans (Arthur vd. 2006: 788) orgiitsel baglilik ve isten ayrilma niyeti (Kristof-Brown
vd. 2005: 281) gibi is tutumlarim etkiledigi ifade edilmektedir. Kisinin degerlerinin, ilgilerinin,
beklentilerinin orgiitiin degerleri, ilgileri ve beklentileri ile uyumlu olmadiginda is tatmini, baglilik
azalmakta ve isten ayrilma niyetinde artig olmaktadir.

Kisi orgiit uyumu olmamasi durumunda olumsuz is tutumlarina sahip bireylerin daha fazla
orglitsel sessizlik yasayabilecegi, tam tersine kisi Orgiit uyumunun ise Orgiite karsi olumlu is
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tutumlan gelistirerek oOrgiitsel sessizligi azaltacagi degerlendirilmektedir. Kisi-6rglit uyumunun
orglitsel sessizligin bir Onciilii olmasi yaninda orgiitsel etik ilkelerden de anlamli bir sekilde
etkilendigi ortaya konulmustur. Calismanin sonuglart diger arastirma bulgulariyla rtiismektedir.
Orgitsel etik ilkelerin varlig1, bireylerin, drgiit degerlerini anlamasii kolaylastirmakta ve drgiite
yonelik duygularini etkilemektedir (Sims-Kroeck, 1994: 939). Valentine vd. (2002: 349) orgiitsel
etik ilkelerin, daha fazla kisi-orgiit uyumuna neden oldugunu ifade etmektedir.

Ozetle ¢alismada, ilk olarak, orgiitsel etik ilkelerin, orgiitsel sessizlik davramisini azalttig:
tespit edilmistir. Buradan yola c¢ikarak, calismanin yapildigr egitim kurumunda, yoneticiler,
calisanlarin orgiitteki sorunlar1 dile getirmesi ve gelismeye yonelik onerileri sunmasi i¢in etik ilkeler
olusturmali ya da var olan etik ilkeleri sahiplendigini ve bu ilkelerin énemli oldugunu goéstermelidir.
Boylelikle ¢alisan sessizligi azalacak ve ¢alisanlarin drgiite olan katkilar1 artabilecektir. Tkinci olarak,
orgiitsel etik ilkelerin varligi calisan degerleri ile Orgilit degerleri arasinda bir kopril
olusturabilmektedir. Diger bir ifadeyle etik ilkelerin olmasi ve bunlara uyuldugu algisi, kisi-Orgiit
uyumunu artirabilmektedir. Etik ilkelerin olmasi, bu ilkeleri 6nemseyen bireylerin orgiite ¢ekilmesini
saglamakta ve boylelikle orglit-kisi uyumu olan bireylerin bir arada olmasini saglayarak (Schneider,
2001: 141), orgiitsel bagliligin (Koksal, 2017: 46) ve is tatmininin artmasi, devamsizlik oranlarinin
diismesi gibi olumlu orgiitsel davraniglara neden olabilmektedir (Verquer vd. 2003: 473). Caligmanin
yapildigt egitim kurumunun yoneticileri, orgiitsel etik ilkelerin, Orgiit i¢ci ve Orgiit disindaki
bilinirligini artirarak orgiite uyumlu bireylerin ¢ekilmesini saglayabilir ve mevcut calisanlarin,
orgiitle olan uyumunu artirabilirler. Boylelikle calisanlarin orgiitsel davranislarini olumlu yonde
etkileme imkani bulabilirler. Son olarak, kisi-orgiit uyumunun orgiitsel sessizligi azalttig1 tespit
edilmistir. Bireyin degerleri ile orgiitiin degerlerinin uyumlu olmasi durumunda galisanlar sessiz
kalmamakta, oOrgiitsel sorunlara ve gelisme firsatlarina yonelik fikirlerini ifade edebilmektedir.
Egitim kurumlarinin yoneticileri, drgiitiin degerleriyle uyumlu bireyleri istihdam ettiklerinde ve etik
ilkeler olusturarak bunlara yonelik algilari artirdiklarinda orgiitsel sessizligi azaltabilirler. Boylelikle
orgiitsel sessizligin olumsuz sonuglarini azaltabilirler.

Arastirmamizda bir takim kisitllar da sdz konusudur. Ornekleminin egitim kurumunda
caliganlardan olusmasi, sosyal begenilirlik etkisinin g6z ardi edilmis olmasi ve ortak yontem
varyansinin degerlendirilmeye alinmamis olmasi arastirmanin kisitlaridir. Ayrica kolayda drnekleme
ile veri toplandigindan arastirma sonuglarmmi tiim evren igin genellestirilemeyecegi
degerlendirilmektedir.

Bundan sonra yapilacak calismalarda oOrgiitsel sessizlik lizerindeki deger degiskenlerin
etkilerine odaklanilabilecegi, bu c¢er¢evede bireyin ahlaki gelisiminin Orgiitsel sessizligin
olusmasindaki etkisinin incelenebilecegi goriilmektedir. Etik iklimin de orgiitsel sessizlik lizerindeki
etkisinin arastirilabilecegi, ayrica kisi-orgiit uyumunun yaninda kisi is ya da gérev uyumunun da
sessizlik davranist iizerindeki etkisinin aragtirilabilecegi degerlendirilmektedir. Yine bu ¢alisma
egitim kurumunda calisan bireyler lizerinde yapilmistir. Farkli bir kesimden 6rneklem iizerinde de
calismalar yapilmasinin yazina katki saglayabilecegi diistiniilmektedir.
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GIRIS

Egitimsel, sosyo ekonomik (SE), sosyo psikolojik veya demografik degiskenlerin akademik
performans iizerine etkisi genellikle genel not ortalamasi (GNO) ile 6l¢iilmektedir. GNO bagiml
degisken ve SE, sosyo psikolojik veya demografik degiskenler bagimsiz degiskenler olarak
kullanilmaktadir. Literatiirde 6grencinin akademik basarisini dlgen farkli yontemler kullanilmistir.
Cilasun (2013: 14), Okioga (2013: 38-46) ve Kiral-Kiral vd. (2017: 335) 6grencilerin SE ge¢misinin
akademik performansa katkisini aragtirmigtir. Bu yazarlardan birincisi regresyon analizi ve Tobit
modeli kullanarak GNO’yu SE tahmin edicilerle agiklarken ikinci ve {iglincli yazarlar regresyon
analizi kullanmistir. Yine Ozer-Sar1 (2009:105-126) GNO’m1 EKK ile tahmin etmis ve iiniversite
ogrencilerinin basarilarini etkileyen temel faktorleri tespit etmek amaciyla kovaryans analiz modeli
olusturmustur. Considine-Zappala (2002: 91-107) ailenin SE statiistiniin akademik performansi ne
Olciide etkiledigini belirlemek amaciyla logit modeli kullanmistir. Sarier (2016: 613) 6grenci
basarisini etkileyen faktorlere iligkin arastirmasinda betimsel ve meta analizi kullanmistir.

Akademik basariy1 6l¢menin diger yontemleri olarak bir programda alt donem derslerin brans
derslerdeki akademik basariya katkisi ve 6grencinin derse yonelik tutumunun o dersteki basartya
etkisi yaygin olarak kullanilmaktadir. Bu amagla degiskenler arasinda basit regresyon, logit ve probit
modelleri olusturulmaktadir. Becker (2014: 54-70); Merkez Florida Universitesi isletme dnkosul
derslerindeki akademik performans ile {ist seviye isletme derslerindeki akademik performans
arasindaki iligkiyi arastirmistir. Yazar, akademik performansi 6lgmek icin iist seviye dersin GNO’n1
bagimli degisken ve genel Onkosul derslerin not ortalamasini bagimsiz degisken kullanarak
regresyon denklemleri olusturmustur. Sonug olarak her 6nkosul ders notu ile {ist seviye dersin genel
akademik performansi arasinda pozitif ve orta-giiclii bir korelasyon oldugunu gdstermistir. Patir ve
Yildiz (2008: 305); Isletme fakiiltelerinde 6grencilerin basarisizlik nedenlerini belirlemek i¢in faktor
analizi yapmis ve Matematik, Istatistik ve Yoneylem Arastirmasi derslerine birinci siniftan itibaren
baraj uygulanmasi gerektigi sonucuna varmistir.

Bu ¢alisma temelde Nigde Omer Halisdemir Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi
Iktisat boliimii birinci 6gretimde verilen sayisal derslerdeki basariya etki eden faktorleri bulmay:
amaglamaktadir. Anket verilerine dayanarak degiskenlerin 6grenci basarisina etkisini aragtirmay1
amaglamaktadir. 2012-2017 yillar arasi son sinifa kadar gelmis ve etkisini incelemek istedigimiz
dersleri almig ancak heniiz mezun olamamis tiim G&grenciler ana evrenimizi olusturmaktadir. Bu
calismay1 desteklemek ve basariya etki eden faktorleri bulmak igin altt puan Slgekli Likert tipi bir
anket diizenlenmis ve anket sonuglart kullanilarak 6grenci ve Ogretim elemant perspektifi ile
Ogrencilerin basarisiz olma nedenleri, 6gretimin kalitesini yiikseltmek icin oneriler sunulmustur.

Makale su sekilde diizenlenmistir: ikinci béliimde ilgili literatiiriin gdzden gegirilmesi, iigiincii
boliimde arastirmanin yontemlerinin agiklanmasi, dordiincii béliimde veri analizi, besinci boliimde
regresyon analizi, altinci bolimde faktér analizi, sekizinci boliimde adimsal regresyon analizi,
dokuzuncu boliimde modelin istatistiksel anlamlilig1 testi ve onuncu bdliimde bulgulara iligkin
tartisma ve sonuglar verilmistir.

I. LITERATUR

McKenzie ve Schweitzer (2001); Avustralya’li birinci smmif Ogrencilerin  akademik
performanslarinin akademik, psiko sosyolojik, demografik ve biligsel tahmin edicilerini aragtirmistir.
Yazarlar, akademik performansin demografik, psiko sosyolojik, biligsel degerlendirme ve akademik
degiskenlere bagli olarak basit regresyon modeli tahmin ederek bu degiskenlerin GNO {izerindeki
etkilerini ortaya ¢ikarmislardir. Yazarlar, 6grenci kurum entegrasyonunun ve 6z yeterligin, GNO’n1
etkileyen en 6nemli degiskenler oldugu sonucuna varmustir.

Rochelle ve Dotterweich (2007); dort isletme istatistigi dersinin final ortalamasini bagimli
degisken; ortalama devamsizlik sayisi, isletme istatistigi dersi oncesi GNO, Sayisal Yontemler
dersindeki ortalama notu, yasi, cinsiyeti, TV dersi olarak dordiincii isletme istatistigi dersini ve etnik
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kokeni bagimsiz degiskenler olarak kullanmistir. Yazarlar, degiskenlerin anlamliligini test etmek igin
bireysel ve kismi korelasyon analizi yapmistir. Bu ¢alismada demografik degiskenler olan yas,
cinsiyet ve etnik koken degiskenlerinin igletme istatistigi dersinde O0grenci basarisimi etkileyen
degiskenler olmadig1; devamsizlik sayisi, Sayisal Yontemler ders notu ve GNO isimleri ile tanimli
iic bagimsiz degiskenin isletme istatistigi notu ile anlamli bir iliskisi oldugu ve bunlarin i¢inden
devamsizlik sayisinin ders basarisim etkileyen en giicli bagimsiz degisken oldugu sonucuna
varmistir.

Green, Stone, Zegeye ve Charles (2007) 6n kosul matematik derslerinde birka¢ degisikligin
isletme istatistigi dersine katkisini 6lgmek i¢in ikili probit model kullanmistir. Bu ¢alismada ECON
221 dersindeki basari durumunu temsil eden kukla degisken bagimli degisken olarak alinirken
bagimsiz degisken olarak SAT matematik puani, atletik katilim bilgisini iceren kukla degisken,
cinsiyet, isletme istatistigi Oncesi alinan ilk muhasebe notu, ilk iktisat notu, dnkosul matematik
notlari, isletme istatistigi ilk alinmadan bir 6nceki donemdeki GNO, 6nkosul matematik dersleri i¢in
kukla degiskenler, bunlarin etkilesim terimleri ve isletme istatistiginin yaz doéneminde alinip
alimmadigimi gosteren bir kukla degiskendir. Yazarlar, dnkosul matematik derslerinde yapilan
degisikliklerin isletme istatistigi performansini negatif etkiledigi sonucuna varmistir.

Ganyaupfu (2013: 60-63) Giiney Afrika’da 6zel yiiksekdgretim kurumlarinda isletme
Ogrencilerinin sayisal derslerde akademik basarisini etkileyen faktorleri arastirmistir. Yazar, faktor
analizi, en kiiclik kareler ve adimsal regresyon tekniklerini kullanmistir. Adimsal regresyon sonuglari
sayisal isletme derslerinde 6gretim gorevlisi yeterliliginin, 6gretim yoOntemlerinin ve 6grenme
materyalleri kalitesinin lisans dgrencilerinin akademik basarisi iizerinde anlamli ve pozitif etkisi
oldugunu gostermistir.

McMillan ve Adeyemi (2008); Isletme yiiksek lisans programinda énkosul ydnetim dersi
dénem notunun kurumsal davranis dersindeki performansa pozitif katki sagladigini bulmustur.

Tomul ve Polat (2013); Siileyman Demirel Universitesi 6grencilerinin SE karekteristiklerinin
akademik basarrya etkisini arastirmistir. Yazarlar iiniversite giris sinav notu ve son sinifa kadar olan
GNO’n1 bagimli degisken ve ailenin egitimi, geliri, yasadig1 yer, babanin isi, gocuk sayisi ve egitim
temelini bagimsiz degiskenler olarak kullanmistir. Yazarlar mezun olunan lise tipinin akademik
basarinin temel tahmin edicisi oldugu ve aile ile ilgili degiskenlerin gli¢lii tahmin ediciler olmadig1
sonucuna ulagmistir.

Ilgan (2013); tutum, 6gretim yontemi yeterliligi, ¢alisma siiresi ve cinsiyet gibi bagimsiz
degiskenlerin Bilimsel Arastirma Yontemleri dersinde 6grenci basarisini nasil etkiledigini tahmin
etmek i¢in ¢oklu dogrusal regresyon analizi yontemini kullanmistir. Bulgular, se¢ilen degiskenlerin
Bilimsel Arastirma Y ontemleri dersindeki akademik basarinin %34.4’{in{i agikladigini géstermistir.
Toplam varyansin %23 iiniin toplam ¢aligsma siiresi ile agiklandigini, %9.4 {inlin 6grencinin derse
yonelik tutumundan kaynaklandigini; ve %2’sinin de dersin gerekliligi ve Onemi algisindan
kaynaklandigint gostermistir. Dolayisiyla Bilimsel Arastirma Yontemleri dersinde akademik
basariy1 aciklayan en anlamli degiskenin toplam ¢aligsma siiresi oldugunu goéstermistir.

Fiagborlo ve Kunu (2016); Gana Ho Politeknik’te &grencilerin akademik performansinin
tahmin edicilerini bulmak igin lojistik regresyon analizini kullanmistir. Bu amagla yazarlar
demografik, 6grenci, 6gretim gorevlisi ve okul niteliklerini agiklayici degisken kullanarak her biri
i¢in bir logit modeli olusturmustur. Sonug olarak, yazarlar 6grencinin yiiksek akademik performansa
sahip olma olasiligin1 demografik nitelikler i¢in %83,45, d6grenci nitelikleri i¢in %71.46 ve 6gretim
gorevlisi nitelikleri i¢in %69.51 hesaplamistir.

Sarier (2016); Tiirkiye’de 6grencilerin akademik basarisini etkileyen faktorler iizerine 2000-
2015 yillar1 arasinda yapilan 62 ¢alismay1 meta-analiz yontemi kullanarak analiz etmistir. Yazar,
okulla ilgili faktorlerin &grencilerin basarisina etkisinin buyiikliigini 0,231, 6grenci ile ilgili
faktorlerin etkisinin biyiikliigiinii 0,324 ve aile ile ilgili faktorlerin etkisinin bilyiikligiinii 0,271
olarak hesaplamistir. Sonug olarak yazar akademik basariy1 etkileyen en énemli faktdrlerin sosyo-
ekonomik durum, 6z-yeterlik ve motivasyon oldugunu belirlemistir.
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Kiral, Kiral ve Mavruk (2017) Ekonometri 6grencilerinin sayisal derslerdeki basarisina etki
eden faktorleri belirlemek icin temel bilesen analizi ve adimsal regresyon analizi kullanmislardir.
GNO’ya etki eden faktorler 6grenci zamanlama problemi, 6gretim elemani katkis1 ve dgrencinin
matematik yetenegi olarak bulunmustur. Yazarlar, alt donem sayisal derslerin iist donem sayisal
derslere etkisini 6lgmek i¢cin gamma istatistigi ve sayisal dersler arasindaki farkliliklarin anlamliligini
Olemek icin st sayisal dersler i¢in bagimli 6rneklem istatistigi kullanmislardir. Ayrica yazarlar,
akademik basar1 lizerine en anlamli katkiy1 saglayan sosyo ekonomik degiskeni aile gelir diizeyi
olarak bulmustur.

Il.  YONTEM

Iktisat boliimii birinci dgretim Ogrencilerinin sayisal derslerdeki basarisin1 dlgmek igin
regresyon analizi ve faktor analizi yontemleri kullanilmistir.

Basartya etki eden bilesenleri bulmak i¢in 6 puanli Likert tipi anket diizenlenmis ve sonuglar
faktor analizi ile agiklanmustir.

Bu arastirma anketi icin 6rneklem Nigde Omer Halisdemir Universitesi iktisat Boliimii
ogrencilerinden rassal olarak secilmistir. Anket sorular1 2016 Bahar doneminde 155 ii¢lincii ve
dordiincii sinif Tktisat dgrencisine uygulanmistir. Bu anket igin gerekli olan drneklem biiyiikliigiinii
bulmak i¢in

2

N
____2'Neq_ )
d*(N-D)+x"pq

formiilii kullanilmistir. (1) nolu formiilde n 6rneklem biiytklagi, [12 tablo degeri (%5 anlamlilik
icin 3.841), N kitle blytikligd, kitle orani (0.5 kabul edilmistir) ve d dogruluk derecesi veya hata
payidir ve 0.05 alinmistir.

~ 3.841(250)(0.5)(0.5) .
~ (0.05)2(250 1) + 3.841(0.5)(0.5)

%S5 hata payi ile 6rneklem biiyiikliiglii minimum 152 olmalidir. Bu amagla yapilan aragtirmada biz
bu say1y1 sagladigi i¢in 155 6grenciye uygulanan anketleri degerlendirmeye aldik.

1. VERI ANALIizi

Ankete katilan 155 &grencinin %69°u kiz ve %31°i erkektir. Ogrenci performansini lgmek
icin 2015-2016 bahar dénemi genel ders ortalamasi (GNO) ve sayisal derslerden tekrara kalma sayisi
sorulmustur.

Tablo 1. Tekrar Sayis1, Ortalama ve GNO Tanimlayici [statistik Degerleri
istatistikler
M Ort ist.Ort MiOrt Eko.Ort GNO ist.Tekrar Mi.Tekrar Eko.Tekrar Mat.Tekrar

Gegerli 110 114 56 115 130 139 122 136 138

Gegersiz 45 41 99 40 25 16 33 19 17
Ortalama 63,55 65,85 66,20 67,00 2,59 0,59 0,11 0,37 0,80
Std. Sapma 21,48 18,97 30,57 19,76 0,474 1,33 0,430 0,69 1,48
Minimum 0 3,0 0 4,0 1,50 0 0 0 0
Maksimum  100,0 100,0 95 100,0 3,92 12 3 3 12
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Tablo 1’de gosterildigi gibi GNO dortliik sistemde 2.59 hesaplanmustir. Ogrencilerin
%10,8’sinin 2.0 not ortalamasinin altinda, yaklasik %36,9’unun 2.5 not ortalamasinin altinda
yaklasik %79.2’sinin 3.0 not ortalamasinin altinda ve yaklasik %97.7’sinin 3.5 not ortalamasinin
altinda oldugu ve %62’sinin Matematik I ve II’den hi¢ tekrara kalmadigi, %18’1 bir kez, %7’si iki
kez, %8’i iic kez ve %4’ii dort kez tekrara kaldig1 sonucuna ulasilmistir. %68’sinin Istatistik I ve
Il’den hig tekrara kalmadig1, %16’s1 bir kez, %8,5’1 iki kez, %3,5’1 li¢ kez ve %1,4’°1i dort kez tekrara
kaldig1 sonucuna ulasilmistir. %79 unun Matematiksel iktisat I ve II’den hig tekrara kalmadigi, %51
bir kez, %1,4°1 iki kez ve %1’1 li¢ kez tekrara kaldig1 sonucuna ulasilmistir. %70’inin Ekonometri [
ve II’den hig tekrara kalmadigi, %19’u bir kez, %5°1 iki kez ve %2’si li¢ kez kez tekrara kaldigi
sonucuna ulasilmstir.

Tablo 2. Lise ve Universite Degiskenlerinin Tanimlayic1 istatistikleri

Ogrenci Sayist Ogrenci Yiizdesi
Lise Alan Sayisal 26 18.3
So6zel 9 6.3
Esit Agirlik 107 75.4
Normal 86 60.6
. . Meslek 26 18.3
Lise Tipi Anadolu 30 211
Kolej 0 0.0
3 75 2.8
Universitedeki 4 53 50.0
Yil Sayisl 5 11 37.3
6+ 1 0.7

Tablo 3’te gosterildigi gibi 6grencilerin ankette kendi yazdiklar1t GNO aritmetik ortalamasina
(AO) gore kiz ogrenciler daha basarili olmustur. Bununla birlikte GNO’daki degisimin kiz
ogrencilerde daha biiyiik oldugu gériilmektedir.

Tablo 3. Cinsiyete Gore Iktisat GNO’nin Tanimlayici Istatistikleri

Cinsiyet Istatistik Std. Hata
Kiz AO 2,71 0,42
0/ (o o Alt Smur 2,62
95% Giiven Araligi Ust Stur 2.79
Std. Sapma 0,39
Minimum 1,50
Maksimum 3,55
Carpiklik -0,47 0,26
g Basiklik 0,39 0,51
o Erkek AO 2,36 0,08
. 5 Alt Sinir 2,19
95% Guven Araligl Ust Sinir 253
Std. Sapma 0,54
Minimum 1,50
Maksimum 3,92
Carpikhk 1,01 0,37
Basiklik 0,82 0,72
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Tablo 4’te gosterildigi gibi ankete katilan 6grencilerin %43’ Mikro Iktisat dersinin baraj
olmasi basariy arttiracagini disinmektedir.

Tablo 4. Baraj Olmasi Gerektigi Dlsun(len Dersler

Baraj Dersler Matematiksel iktisat Yoneylem Ekonometri Makro iktisat Mikro iktisat
N 8 4 18 31 61
Yizde 5,6 2,8 12,7 21,8 43

Ogrencilerin basarisina etki eden faktorleri iceren anket sonuglarina gore 6grenciler bilyiik
oranda basarisiz olunan derslerde buttinleme sinavinin basariyi arttiracagini; sayisal derslerdeki
basarisizligin, lisede yeteri kadar matematik dersi alinmadigindan kaynaklandigini; 6gretim tyesi ile
etkilesimin yetersiz oldugunu, derse dizenli devam ettiklerini; Makroekonomi ve Mikroekonomi
almadan once baraj sartinin konulmasi gerektigini distinmektedir. Bu sorularla ilgili frekans ve
ylizdeler Ek A’da ve bazi tanimlayici istatistikler de Tablo 5’te verilmistir.

Tablo 5. Akademik Performansla ilgili Sorularin Tanimlayici Istatistikleri

N Min  Maks AO Std. Hata Carpikhk Basiklik
Ist. Ist. Ist. Ist. Ist. Ist. Std. Hata Ist. Std. Hata
sl 135 1 6,00 3,3333 1,69283 ,025 ,209 -1,244 414
S2 133 1 6,00 3,7143 1,91711 -,213 ,210 -1,471 417
s3 132 1 26,00 3,2424 2,59513 5,192 211 44,496 ,419
s4 129 1 6,00 2,5194 1,67286 , 734 ,213 -, 742 423
s5 129 1 6,00 2,5349 1,73226 , 710 ,213 -,885 423
s6 128 1 25,00 2,9453 2,78157 4,642 214 32,694 ,425
s7 129 1 13,00 3,3527 1,94294 1,013 ,213 3,123 423
s8 128 1 6,00 3,3398 1,70332 ,073 214 -1,264 ,425
s9 130 1 6,00 2,9654 1,64504 ,403 ,212 -,985 422
s10 128 1 12,00 3,1258 1,81591 1,053 214 2,906 ,425
sl11 128 1 6,00 3,3398 1,69870 ,116 214 -1,161 ,425
sl12 126 1 6,00 2,7659 1,61825 ,430 ,216 -,979 ,428
s13 127 1 6,00 3,2205 1,81227 ,242 ,215 -1,288 A27
sl4 125 1 6,00 2,6832 1,57504 ,601 217 -,658 ,430
s15 127 1 6,00 2,8583 1,61700 314 ,215 -1,157 427
s16 127 1 6,00 4,0394 1,74757 -,351 ,215 -1,179 427
s17 124 1 6,00 3,2097 1,65414 174 217 -1,139 431
s18 127 1 34,00 3,8976 3,34245 5771 ,215 51,904 427
s19 129 1 15,00 4,2713 2,08698 ,580 ,213 3,949 423
520 122 1 15,00 3,2787 2,07409 1,507 ,219 6,741 ,435
s21 126 1 15,00 3,7143 2,10849 1,076 ,216 4,864 ,428
$22 124 1 15,00 3,5161 2,08160 1,288 217 5,849 431

IV. FAKTOR ANALizi

Ogrencinin basarisina etki edebilecek 22 anket sorusu (zerinden &gretim elemaninin
yetersizligi, minimum kabul kriteri, 6grenci yetersizligi, 0grencinin sayisal bilgi yetersizligi,
6grencinin zaman kisiti problemi ve telafi kurslarinin agiimasi olmak tzere alti faktor belirlenmistir.

Faktor analizinden dnce 6rnek blyukligunin uygunlugunu belirlemek icin Keiser-Meyer-
Olkin (KMO) testi ve veri Uzerinde faktor analizi uygulanabilirligini belirlemek icin Barlett testi
kullaniimistir. Tablo 6°da gosterildigi gibi KMO = 0.778> 0.5 oldugundan 6rnek buyukligi yeterli
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ve Barlett testi olasilik degeri 0.05’ten kiiclik oldugundan degiskenler arasinda korelasyon var veri
faktor analizi igin uygundur denilir. Burada test edilen hipotez Ho: Degiskenler tamamen iliskisizdir
(korelasyon matrisi birim matristir) ve Hi: korelasyon matrisi birim matris degildir, seklinde
tanimlidir.

Tablo 6. Ornek Yeterlik ve Faktor Analizi Uygulanabilirlik Testleri

Kaiser-Meyer-Olkin Ornek Yeterlik Testi 778
Yaklasik Ki-kare 856,87

Bartlett's Kiresellik Testi Serbestlik derecesi 210

p-degeri .000

Tablo 7°de gosterildigi gibi toplam varyansin %26,2’si 6gretim elemani yetersizligi, %13,5’i
minimum kabul Kriteri, %8,4’0 6grenci yetersizligi, %7’si 0grencinin sayisal bilgi yetersizligi,
%5,9’u 6grenci zaman kisiti bileseni ile agiklanabilir.

Tablo 7. Aciklanan Toplam Varyans

Bilesen Baslangic Ozdegerleri Kare Yuklemglerin _(Dt'mdUrUImUs Bilesen
(Ozdeger) Matrisi) Secilen Toplamlari
Toplam Varyans % Kimilatif % Toplam Varyans %
1 5,492 26,154 26,154 3,419 16,279
2 2,837 13,509 39,662 3,082 14,677
3 1,772 8,438 48,100 2,723 12,968
4 1,484 7,065 55,166 1,949 9,280
5 1,231 5,860 61,026 1,643 7,822

Ekstraksiyon Yontemi: Temel Bilesenler Analizi

Tablo 8. Guvenilirlik Testi

Faktor Cronbach Alfa Soru Sayisi N
0,834
0,837
0,714
0,727
0,610

GO wWNE
AN O 0100

Anketin i¢ tutarlihgr (bir grup olarak sorularin ne kadar yakindan alakali oldugu) Cronbach
alfa guvenilirlik katsayisi ile belirlenir. Her faktore karsilik gelen sorular Gzerinden genel toplam
olarak skorlar belirlenir. Bunlarin i¢ tutarliligini gérmek icin Cronbach alfa katsayisi ile hesaplanir.
Sonuglar Tablo 8’de gosterilmistir.

Tablo 9°da gosterildigi gibi 0.845 guvenilirlik katsayisi anketteki butlin sorularin nispeten
yuksek i¢ tutarlihga sahip oldugunu gostermektedir.

Tablo 9. Guvenilirlik Testi

Cronbach Alfa Standartlastiriimis Bilesenler Cronbach Alfa Soru Sayisi N
0.845 0.853 21
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Bilesen- 6zdeger scree grafigi incelendiginde alti faktoriin yeterli olduguna karar verilmis ve
hesaplamalar alti faktor kisiti altinda yapilmistir. Tablo 10’daki dondirilmis bilesen matrisi
kullanilarak elde edilen alti faktoriin hangi sorulari icerdigi gorulmektedir.

Faktor 1, “Dersle ilgili yeterince kaynak oldugunu disiinmiyorum”, “Ogretim yesinin
Ogretme teknigini yeterli bulmuyorum”, “Sayisal ders saatlerinin diizenlenmesinin bagariyi
arttiracagini distiinmemekteyim”, “Derste kullanilan materyalleri yeterli bulmuyorum”, “Bol 6rnekli
konu anlatimi yapiimadigini digiinmekteyim”, “Sayisal derslerin teorik yapisi yaninda paket
programlarin uygulanmasi bagariya katki saglamaz”, “Ara sinav sorularinin islenen konular ile
uyumlu oldugunu dusinmiyorum” ve “Sinavlarda yeterli sire verilmediginden bagarili

olamiyorum” ve “0gretim elemaninin yetersizligi” bashgi altinda gruplandiriimistir.

Faktor 2, “Ekonometri dersini almadan ©nce baraj sartinin konulmasi gerektigini
digsundyorum”, “Makro ve Micro derslerini almadan 6nce baraj sartinin konulmasi gerektigini
distiniyorum”, “Matematiksel Zktisat dersi almadan énce baraj sartinin konulmasi gerektigini
dusltntyorum”, “Basarisiz olunan derslerde bitinleme sinavinin yapilmasi bagsariyi arttirir” ve
“minimum kabul Kkriteri” basligl altinda gruplandiriimistir.

Faktor 3, “Sayisal dersleri sevmedigimden basarili olamiyorum” ve “Lisede matematik
dersinde bagarisizdim”, “Ara sinav sorularinin islenen konular ile uyumlu oldugunu
disunmuiyorum”, “Yanlig tercihle bu bélume geldim, bu kadar sayisal ders oldugunu bilmiyordum”,
“Sayisal yetenegimi yeterli bulmuyorum”, ve “Sayisal derslerin is bulmamda gerekli olacagini
digsunmiyorum  sorularini  kapsamaktadir” ve *“Ogrenci yetersizligi” bashigr altinda

gruplandirtimistir.

Faktor 4, “Sayisal derslerde basari igin yeterli bilgi birikimim oldugunu dustinmiyorum”,
“Sayisal derslerdeki basarisizligim, lisede yeteri kadar matematik dersi almadigimdan

kaynaklanmaktadir” sorularini kapsamaktadir ve “ggrencinin sayisal bilgi temelinin yetersizligi
bashgi altinda gruplandiriimistir.

Faktor 5, “Ders calismaya yeterince zaman ayiramadigimdan bagarili olamiyorum”,
“Sinavlarda yeterli stire verilmediginden bagsarili olamiyorum” ve “dgrenci zaman Kkisiti problemi”
basligl altinda gruplandiriimistir.

Faktor 6, “Bagarisiz olunan derslerde yaz okulu tamamlama kurslarinin acilmasi basariyi
arttirir” telafi kurslarinin agiimasi basligi altinda gruplandiriimistir.

Tablo 10. Dondurulmus Bilesen Matrisi®

Bilesenler
1 2 3 4 5 6
s9 ,803 -,048 ,175 -,021 ,174 -,109
s8 , 731 ,121 ,163 -,020 ,276 ,058
s13 , 731 ,084 ,032 ,284 -,218 ,129
s7 , 713 ,074 ,064 ,087 ,086 ,047
s11 ,615 ,014 ,127 ,071 ,197 ,083
sl4 ,540 ,099 ,362 ,216 -,127 ,193
s22 ,044 ,879 ,160 -,072 -,046 ,046
s21 ,016 ,866 ,082 ,081 ,011 -,002
s20 ,044 ,801 ,215 -,064 -,097 ,258
s19 ,092 ,679 -,146 ,202 ,325 -,025
s16 ,232 ,499 -,237 ,370 ,448 -,045
s6 ,249 ,196 ,706 ,115 ,074 -,191
s4 ,161 ,117 ,701 ,133 ,003 -,190
s5 ,247 -,140 ,544 -,177 ,197 ,378
s3 -,095 ,087 ,507 ,429 -,057 ,068
s12 ,365 -,138 ,507 ,167 -,119 ,428
s15 ,288 ,087 ,479 ,225 ,255 ,172
sl ,248 ,018 ,092 ,819 ,080 ,031
s2 ,096 ,045 ,265 , 797 ,085 ,068
s10 ,320 -,077 ,095 ,098 ,679 -,036
s17 -,004 ,191 ,109 -,006 ,670 ,457
s18 ,103 ,196 -,147 ,110 ,112 ,702

Ekstrasyon Y ontemi: Temel Bilesen Analizi.
Dondirme Yodntemi: Kaiser Normalizasyonu ile Varimax.
a. Ortagonal rotasyon 8 iterasyonda yakinsanmistir.
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V. ADIMSAL REGRESYON ANALizi

SPSS PASW 17 paket program adimsal regresyon sonuglarina gore 22 degisken icerisinde
GNO’na etki eden en Onemli degisken soru 7’deki “Derste kullanilan materyalleri yeterli
bulmuyorum” degiskenidir. Tablo 11’de gosterildigi gibi GNO’nin yaklagik yuzde 5’i derste
kullanilan ders materyali yetersizligi ile agiklanabilir.

Tablo 11. Model Ozeti¢

Degisim istatistigi .
Dizelt. Std. gls! st Durbin-
2
R Hata R2 F sdl sd2 Sig. Watson

Model R R?

1 0,242* 0,058 0,049 0,456 0,058 5,956 1 96 0,016 1,32

a. Tahminleyiciler: (Sabit), Ders materyali yetersizligi

d. Bagimli Degisken: GNO

Adimsal regresyon analizi sonucunda elde ettigimiz regresyon modeli Tablo 12’de goruldugi
gibi GNO bagimh degiskenini acgiklayan ders materyali yetersizligi degiskeni ile kurulmustur ve
anlamli bir regresyondur.

Tablo 12. ANOVA!

Kareler Kareler

Model Toplami sd Ortalamasi a Sig.
Regresyon 1,240 1 1,240 5,956 ,0162
1 Rezid 19,991 96 ,208
Toplam 21,231 97

a. Tahminleyiciler: (Sabit), Ders materyali yetersizligi

d. Bagimli Degisken: GNO

Ayrica ikinci bir adimsal regresyon analizi, mezun olunan lise tipi, matematik tekrar sayisl,
ekonomi ortalamasi, ders materyal yetersizligi ve Makroekonomi ve Mikroekonomi dersleri
oncesinde baraj sartinin konulmasi degiskenlerinin GNO’na etkisini 6lgmek igin kullaniimistir.
Tablo 13’te gosterildigi gibi Ekonometri ortalamasi pozitif katsayiya sahip iken diger degiskenler
negatif katsaylya sahiptir. Bu sonug ylksek dgretimdeki beklentiler agisindan anlamlidir. Besinci
modelde matematik tekrar sayisindaki bir birimlik artts GNO degerini 0.119 puan dusrlrken
Ekonometri ortalamasinin GNO Uzerine etkisi diisuktdir.
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Tablo 13. Degiskenlerine Ait Katsayilar® ve t Istatistik Sonuclari

Standartlastiriimamis

Standartlastiriim

Tahmin Edici KatsayI Is Katsayi
Model B Std. Hata B t p degeri
. (sabit) 1,980 0,153 291 000
Eko. Ort. 0,010 0,002 0,440 4674 000
(Sabit) 2,188 0,154 1419 000
2 Eko.om 0,008 0,002 0,359 3945 000
Mat. Tekrar 10,138 0,037 0,337 3,706,000
(Sabit) 2318 0,160 198 000
3 Eko. Ot 0,008 0,002 0,365 4116 000
Mat. Tekrar 0,120 0,037 0,295 3263 002
Materyal Yet. 0,045 0,019 10,208 2371 ,020
(Sabit) 2,201 0,166 326 000
, Ekoor 0,009 0,002 0,393 4474 000
Mat. Tekrar 0,114 0,036 0,279 3136 002
Materyal Yet. -0,042 0,019 -0,194 -2,251 ,027
Lise Tipi 0,102 0,047 0,185 2165  .033
(Sabit) 2,042 0,178 11549 000
Eko. Ort, 0,009 0,002 0,407 4716 000
5  Mat Tekrar 0,119 0,036 0,201 3336 001
Materyal Yet. -0,044 0,018 -0,204 -2,411 ,018
Lise Tipi 0,108 0,046 0,197 2340 022
Makro-Mikro Baraj 0,037 0,017 0,183 2,197 ,031

a. Bagimli Degisken: GNO

Adimsal regresyon analizinden elde edilen sonuglar Tablo 14’te verilmistir. Birinci adimda
modele dahil edilen ilk bagimsiz degisken Ekonometri ortalamasidir. ikinci olarak Matematik tekrar
sayisl, Uguncl ders materyal yetersizligi, dordiincu lise tipi ve son olarak ise besinci modelde de
goraldugi gibi Mikroekonomi ve Makroekonomi dersleri 6ncesi baraj uygulanmasi bagimsiz
degisken olarak modele dahil edilmistir. Tablo 14’de gosterildigi gibi GNO’daki degisimin %19,4’(i
sadece Ekonometri ortalamasi ile, %30’u Ekonometri Ortalamasi ve Matematik tekrar sayisi ile,
%34,2’si Ekonometri Ortalamasi, Matematik tekrar sayisi ve materyal yetersizligi ile %37,5%i
Ekonometri Ortalamasi, Matematik tekrar sayisi, materyal yetersizligi ve lise tipi ile ve %40.8’i
Ekonometri ortalamasi, Matematik tekrar sayisi, ders materyal yetersizligi, lise tipi ve Mikroekonomi
ve Makroekonomi dersleri éncesi baraj uygulanmasi ile aciklanabilir.
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Tablo 14. Degiskenlerine iliskin Varyans Analizi

Model Kareler Toplami sd Kareler Ortalamasi F p-degeri
Regresyon 3,576 1 3,576 21,848 ,0002
1 Rezidi 14,893 91 ,164
Toplam 18,468 92
R=,440 R?=,194 Diizeltilmis R?=,185 Std. Hata=,405
2 Regresyon 5,547 2 2,774 19,320 ,000°
Rezidi 12,921 90 ,144
Toplam 18,468 92
R=,548 R?=,300 Diizeltilmis R?=,285 Std. Hata=,379
3 Regresyon 6,315 3 2,105 15,415 ,000°
Rezidi 12,153 89 ,137
Toplam 18,468 92
R=,585 R?=,342 Diizeltilmis R?=,320 Std. Hata=,370
4 Regresyon 6,929 4 1,732 13,211 ,000¢
Rezidi 11,539 88 0,131
Toplam 18,468 92
R=,613 R?=,375 Duizeltilmis R?=,347 Std. Hata=,362
5 Regresyon 7,536 5 1,507 11,995 ,000°
Rezidi 10,932 87 0,126
Toplam 18,468 92
R=,639 R?=,408 Diizeltilmis R?=,374 Std. Hata=,354

a. Tahmin Ediciler: (Sabit), Ekonometri Ortalamasi

b. Tahmin Ediciler: (Sabit), Ekonometri Ortalamasi, Matematik Tekrar Sayisi

c¢. Tahmin Ediciler: (Sabit), Ekonometri Ortalamasi, Matematik Tekrar Sayisi, Materyal Yetersizligi

d. Tahmin Ediciler: (Sabit), Ekonometri Ortalamasi, Matematik Tekrar Sayisi, Materyal Yetersizligi, Lise

e. Tahmin Ediciler: (Sabit), Ekonometri Ortalamasi, Matematik Tekrar Sayisi, Materyal Yetersizligi, Lise
Makro-Mikro Ekonomi baraj

f. Bagimli Degisken: GNO

VI. REGRESYON VE KORELASYON ANALIizi

Bu calismada regresyon analizi egitim-ogretim (EQ) degiskenlerin GNO ile iliskisini ve alt
donem sayisal ders notlari ile brans ders notlari arasindaki iliskiyi bulmak icin kullaniimistir.

Tablo 15’te gosterildigi gibi Matematik ortalamasi ile GNO arasinda %5 6nem duzeyinde
anlamh ve pozitif bir iliski vardir. Matematik tekrar sayisi ve GNO arasindaki iliskiye bakildiginda
%1 6nem duizeyinde anlamli ve negatif korelasyonlu olarak elde edilmistir.

Tablo 15: Bagimli Degisken GNO ile EO Degiskenlerin Korelasyon Katsayilari ve ilgili Test
Sonuglari

EO Degiskenleri N Pearson Korelasyon p-degeri
Lise Bransi 130 -0,097 0,135
Lise Tipi 130 0,042 0,319
Bolim 130 -0,079 0,185
Okuldaki yil sayisi 129 -0,028 0,374
Mat. Ort. 104 0,189° 0,027
Mat. Tekrar Sayisl 128 -0,3872 0,000

@ Korelasyon 0,01’de anlamli
® Korelasyon 0,05’te anlaml
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EO degiskenlerin GNO (izerine etkisini gosteren lineer regresyon modeli sonuclari Tablo
16°da verilmistir. Bu tablodaki genel sonucglara gore sadece Matematik tekrar sayisi ile GNO
arasindaki iliski 0,01 énem diizeyinde anlamlidir ve negatif bir iliski vardir. Genel sonuca gore
diizeltilmis R?=0,004 oldugundan GNO’daki degisimin %0,4’u aile gelir dizeyi ile aciklanabilir.
Genel sonug Uzerinden degerlendirirsek aile gelir diizeyindeki bir birimlik artts GNO’ni 0,045 puan
azaltacaktir. Sadece kiz 6grenciler icin inceleme yapildiginda aile gelir diizeyi ve kardes sayisinin
GNO zerinde 0,10 6nem dlzeyinde etkili oldugunu soyleyebiliriz. Kiz 6grencilerin aile gelir
dizeyindeki 1 birimlik artts GNO degerini 0,148 birim disurirken, kardes sayisindaki 1 birimlik
artis GNO degerinin 0,138 birim arttirmaktadir. R?=0,05 oldugundan GNO’ndaki degisimin %5’i bu
degiskenler ile agiklanabildigi sdylenilebilir. Tim gozlemler tizerinden elde edilen genel sonuca gore
aile gelir diizeyindeki 1 birimlik artis GNO’n1 0,125 puan azaltacaktir. Erkek 6grenciler igin yapilan
incelemede tim SE degiskenlerin anlamh olmadigi géralmustar.

Tablo 16: EO Degiskenlerin GNO Uzerine Analizi Lineer Regresyon

B Std. Hata B t p-degeri
(Sabit) 2,759 0,118 23,375 0,000
Lise Bransi -0,052 0,051 -0,095 -1,023 0,309
Lise Tipi 0,006 0,050 0,011 0,114 0,910
Genel Bolim _ -0,383 0,289 -0,122 -1,323 0,189
Okuldaki yil sayisi -0,006 0,032 -0,016 -0,171 0,865
Mat. Ort. 0,001 0,001 0,109 1,155 0,251
Mat. Tekrar Sayisi -0,161 0,037 -0,410 -4,394 0,000
R=0,468 R?=0,219 Diizelt. R?=0,169 Std. Hata=0,399
DW=1,55 F=4,39 p=0,001

Tablo 17°de gosterilen ANOVA tablosundan EO degiskenlerinin GNO (izerinde yiiksek
derecede anlamli bir etkisi oldugu gorulmektedir (p degeri =0,001).

Tablo 17: GNO ile EO Degiskenlerine iliskin Varyans Analizi®

Model Kareler toplami sd Kareler ortalamasi F p-degeri
1 Regresyon 4,19 6 0,698 4,390 0,001°
Rezid 14,950 94 0,159
Toplam 19,140 100

a. Tahmin Ediciler: (Sabit), bélum, mat_ort, okuldaki yil sayist, lise bransi, Mat. tekrar sayisi, lise tipi,
b. Bagimli Degisken: GNO

SONUC VE DEGERLENDIRME

Ogretim elemaninin yetersizligi, 6grenci yetersizligi, minimum kabul Kriteri, 6grencinin
sayisal bilgi yetersizligi, 6grencinin zaman kisiti problemi ve telafi kurslarinin agilmasi olmak tzere
sayisal derslerde 6grencinin basarisina etki eden alti temel faktor belirlenmistir. Bu alti faktorden
sadece birinin, dgretim elemaninin yetersizligi, sayisal derslerde dgrencilerin GNO’ni1 anlamli bir
sekilde etkiledigi bulunmustur.

Bu calismada regresyon analizi sonucunda akademik basari Gzerine en anlamli katkiyi
saglayan aciklayici degisken Matematik tekrar sayisi olarak bulunmustur. Matematik tekrar sayisi ile
GNO arasinda negatif bir iliski vardir. Diger bir ifade ile Matematik tekrar sayisi arttikca GNO
diismektedir. Tomul-Polat (2013: 452) en 6nemli EO tahmin ediciyi 6grencinin mezun oldugu lise
tipi olarak bulmustur. Cilasun (2013: 20) ve Kiral-Kiral vd. (2017: 335) akademik basari tizerine en
anlamh katkiyr saglayan sosyo ekonomik degiskeni aile gelir diizeyi olarak bulmustur. Bu sonug,
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Okioga (2013: 38-46)’nin elde ettigi sonucu desteklerken Considine-Zappala (2002: 127-148) aksine
aile gelirinin kaynaginin, aile yapisinin ve cografik konumun anlamli tahmin ediciler olmadigini;
cinsiyet, mazeretsiz devamsizlik, etnik koken, ailenin egitimi ve 6grenci yasinin istatistiksel olarak
anlamli ve akademik performansin tahmin edicileri oldugunu bulmustur. Sarier (2016: 616) 6grenci
basarisini etkileyen en 6nemli faktorlerin ve etki biyukliklerinin sirasiyla 6z-yeterlik (0.506), ailenin
tutum ve davranislari (0.400), motivasyon (0.360) ve ailenin sosyoekonomik dizeyi (0.311)
oldugunu gostermistir. Ozer-Sari (2009: 105-126) kovaryans analizi modelinin EKK yoéntemi ile
tahmininden elde edilen sonuclara gore; 6grencinin derslere devamsizhigi, dinlenme ve eglence
yerlerinde gecirdigi stre, sinifi, bélimd, okudugu bolima sevip sevmedigi, sinavlara kimin notlari
ile hazirlandigl hususlarinin 6grencinin basarisi (GNO) Uzerinde %5’te anlaml olduklarini tespit
etmistir.

Bu calismanin anket sonuglarina gore iktisat 6grencilerinin yaridan fazlasi sayisal dersleri
sevdigini, sayisal derslerde basari icin yeterli bilgi birikimi ve yetenekleri oldugunu, ancak lisede
yeteri kadar Matematik dersi almadiklarini ve sayisal derslerde basarili olduklarini, dogru tercihle bu
programi sectiklerini, bu programa kayit yaptirmadan Once sayisal ders agirhginin farkinda
olduklarini ifade etmisler ve 6gretim Uyesi ve derslerle ilgili sorularin %40 na olumsuz cevap
vermislerdir.

Ogretim kalitesini ve basariy! arttirmak amaciyla 1) dersi veren ogretim uyesi ile 6grenci
arasindaki etkilesiminin yeterli diizeye cikarllmasi gereklidir; 2) Matematiksel Iktisat,
Makroekonomi, Mikroekonomi ve Ekonometri dersleri alinmadan 6nce baraj sartinin konulmasi
gereklidir. Bu, Ogretim elemaninin o6gretim Kalitesini arttiracagindan 0grencinin akademik
performansini yiikseltecektir; 3) derslerde kullanilan materyaller yeterli, anlasilir ve 6grenmede etkili
olmalidir. Ogrenciler mutlaka ders notu veya ders kitabi kullanmalidir. Bu materyali destekleyen ek
okuma ve web sayfalari ayrica 6gretim gérevlisi tarafindan tavsiye edilmelidir; 4) Ogretim tyeleri
sinavlarda Ogrenciye yeterli stre vermelidir. Ekstra sureye 0Ozel ihtiyac duyan Ogrenciler
belirlenmelidir.

Bilgilendirme Notu: Bu calisma Nigde Omer Halisdemir Universitesi tarafindan BAP
kapsaminda desteklenmistir.
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Ozet

Ulastirma ihtiyacinin karsilanabilmesi amaciyla ortaya cikan ulastirma turleri nakil araclari
cesitlerine gore; karayolu, havayolu, denizyolu ve demiryolu ulastirmasi olarak siniflandiriimaktadir. Buna
gore, farkh ulastirma tiirlerinde farklh nakil araglari kullanilmaktadir. /nsanlarin ulastirma ihtiyaclari, nakil
araclarindan herhangi biri ya da birbiri ile koordineli olacak sekilde en az iki nakil aracinin kullanimi
sonucunda karsilanabilmektedir. /nsanlarin bu ihtiyaglarini karsilamak amaciyla kurulan isletmeler,
ulagtirma isletmeleri olarak ifade edilmektedir. Yolcu ve ylk ulastirma faaliyetlerine ait hizmet Gretiminin
gerceklestirildigi ulastirma isletmelerinde, bu hizmetin Uretilebilmesi sirasinda bazi maliyetler ortaya
cikmaktadir. Ulastirma isletmelerinde yolcu ve yik ulastirma faaliyeti sirasinda ortaya ¢ikan maliyetler, 26
Aralik 1992 tarihinde yayinlanan 1 Seri Numarali Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi'nde sunulan 7/A
ve 7/B seceneklerinden herhangi birinin uygulanmasi ile kayit altina alinip izlenmektedir. Calismada,
ulagtirmatirleri arasinda yer alan karayolu, havayolu, denizyolu ve demiryolu ulastirma isletmelerinde hizmet
sunumu sirasinda ortaya cikan maliyetler ve bu maliyetlerin kaydedilip izlenmesinde kullanilabilecek
secenekler hakkinda bilgilere yer verilmigtir.

Anahtar Kelimeler: Ulastirma Sektori, Ulastirma Turleri, Ulastirma sletmeleri, Ulastirma Maliyetleri.
Jel Siniflandiriimasi: M40, M41, R40.

MONITORING OF CosTS INCURRED DUE To THE SERVICE
SuPPLY OF ENTERPRISES OPERATING IN THE

TRANSPORTATION SECTOR
Abstract

The types of transportation which have emerged in order to meet transportation needs are classified
such as highway, avial, maritime and railway transports according to the variety of vehicles. Accordingly,
different means of transportation are used in different modes of transport. The transportion needs of people
can be met by the use of at least two means of transport, either as standalone or as coordinated with each
other. Enterprises established to meet these needs of people are referred to as transportation enterprises.
Certain costs are incurred during the production of services in transportation enterprises where service
production for passenger and freight transportation activities is realized. The costs incurred during the
passenger and freight transportation activities by transportation enterprises are recorded and monitored
with any of 7/A and 7/B options applications presented in the General Communiqué on Accounting System
Implementation Serial No. 1 published on December 26, 1992. This study includes information on the costs
incurred during the service supply of highway, avial, maritime and railway transportation enterprises and
the options that can be used when these costs are recorded and monitored.

Key Words: Transportation Sector, Transportation Types, Transportation Operations, Transportation Costs.
Jel Classification: M40, M41, R40.
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GIRIS

Ulastirma sektor(, insanlarin ve insanlara ait esyalarin bir yerden farkli bir yere ulastiriimasi
ihtiyaci sonucunda ortaya ¢ikmistir. Bu sektor, gocebe toplumdan sanayi toplumuna gegiste katki
saglamis ve gunimizde de hayatimizin tim alanlarinda kullaniimaktadir. Nakil araglarinin
cesitlerine gore ulastirma turlerini karayolu, havayolu, denizyolu ve demiryolu ulastirmasi olarak
siniflandirmak mumkunddr. Bu ulastirma tirlerinde hizmet sunumu ve sunulan hizmetin tiketimi
ayni anda gerceklestirilmektedir. Hizmet sunumunun gercgeklestirildigi bu sektérde yer alan
isletmeler hizmet isletmeleri olarak ifade edilmektedir.

Uretim isletmelerinde oldugu gibi hizmet isletmelerinde de isletme icerisinde yer alan bilgi
kullanicilar; misyon ve vizyonun belirlenmesi, yonetim slrecinin planlanmasi, planlanan
faaliyetlerin kontroli ve gerekirse planlanan faaliyetlerde degisiklikler yapilmasi, yoneticilerin
liderlik kararlarini saglamlastirmasi gibi konularda mali nitelikli bilgilere ihtiyag duymaktadir
(Wiborg, 2010: 11-12). Isletme yoneticileri basta olmak (izere isletme icerisindeki bilgi
kullanicilarinin - mali nitelikli bilgi ihtiyaclari, maliyet muhasebesinin konusunu olusturan
maliyetleme  yontemlerinin  kullanilmasi  sonucu elde edilecek veriler dogrultusunda
karsilanabilmektedir. Bu verilerin elde edilmesinde ¢nemli bir kavram olan maliyet; isletme
tarafindan hedeflenen bir sonuca ulasabilmek amaciyla katlaniimasi gereken fedakarliklarin parasal
toplami olarak tanimlanmaktadir (Blylkmirza, 2013: 44).

Ulastirma ihtiyacinin karsilandigi isletmelerde hizmet sunumu sirasinda ortaya c¢ikan
maliyetlerin ulasim araglari ile iligkisi 6onem tasimaktadir. Demiryollar hari¢c diger ulastirma
thrlerinde ulasima ait alt yap1 insaasi, bakim ve onarimi devlet tarafindan yapildigi igin karayolu,
havayolu, denizyolu gibi ulastirma tirlerinde olusan maliyetler ulasim araclari ile direkt olarak
iliskilidir. Bu yizden, ulastirma tirlerinde olusan maliyetler, biyuk oranda kullanilan nakil araclar
icin katlanilan maliyetlerden ortaya ¢ikmaktadir (Orhon, 1983: 161).

Bu calismada, ulastirma sektoriinde yer alan karayolu, havayolu, denizyolu ve demiryolu
olarak belirtilen ulastirma isletmelerinde ortaya ¢ikan maliyetler ve bu maliyetlerin kaydedilip
izlenmesinde kullanilabilecek secenekler hakkinda bilgilere yer verilmistir.

I. ULASTIRMA SEKTORUNDE YER ALAN iISLETMELERDE ORTAYA CIKAN
MALIYETLER

Ulastirma isletmelerinde maliyetlerin siniflandiriimasi farkl actlardan
degerlendirilebilmektedir. Burada 6nemli olan nokta, maliyetlerin ilgili maliyet merkezlerine ve
hizmet birimine dogru bir sekilde aktariimasini saglayacak siniflandirmanin yapilabilmesidir.
Maliyetler; ulastirma hizmeti ile direkt ya da endirekt olarak iliskisi olup olmamasina gore iki grupta
siniflandiriimaktadir. Ulastirma hizmeti ile direkt olarak iliskisi kurulabilen maliyetler direkt
maliyet; ulagtirma hizmeti ile direkt olarak iliski kurulamayan ve hizmetlere yUklenebilmesi igin
uygun dagitim anahtarlarinin kullanildigi maliyetler ise endirekt hizmet Uretim maliyeti olarak ifade
edilmektedir (Orhon, 1983: 145).

Bir baska siniflandirmaya gore, ulastirma maliyetleri; sabit ve degisken maliyetler olarak
gruplandiriimaktadir (Orhon, 1983: 147). Sabit maliyetler, belli bir faaliyet hacminde ne kadar is
yapilirsa yapilsin mutlaka katlaniimasi gereken maliyetler olarak ifade edilmektedir. Degisken
maliyetler ise isletmede ne kadar hizmet sunumunun meydana geldigine bagli olarak dalgalanma
gosteren maliyetlerden olusmaktadir. Ulastirma isletmelerinde insanlarin ihtiyacini karsilamak
amacliyla sunulan hizmet maliyeti, hizmetin saglanmasi stirecinde gerceklesen sabit ve degisken
maliyetlerin toplami olarak tanimlanabilmektedir (Gross, Mcclure ve Lankes, 2006: 175). Ugiincii
siniflandirmada ise finansal raporlarda yer alan maliyetlerin fonksiyonlarina gore; aracin hareket
maliyeti, terminal ve istasyon maliyetleri, yol- alt yapiya ait ara¢ gereg ve binalarin bakim ve onarim
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maliyetleri, genel yonetim maliyetleri, pazarlama maliyetleri ve son olarak finansman ve amortisman
maliyetlerinden olustugu belirtilmektedir (Orhon, 1983: 145).

I.1. Karayolu Ulastirma Faaliyetleri Sirasinda Ortaya Cikan Maliyetler

Karayolu ulastirmasi; insanlara ve esyaya, mekan ve zaman faydasi saglamak seklinde
tanimlanan ulastirma faaliyetlerinin karayolu sistemi kullanilarak yerine getirildigi bolim seklinde
tanimlanmaktadir (Kaya, 1997: 8). Karayolu ulastirmasi ile hem ulusal hem de uluslararasi boyutta
yolcu ve yik ulastirma faaliyetleri yerine getirilmektedir. Yolcu ve yik ulastirmasi faaliyetlerinin
yerine getirilmesi sirasinda ortaya ¢gikan maliyetler; terminal ve sefer maliyetleri olarak iki ana grupta
incelenmektedir. Bu maliyetleri asagidaki sekilde ifade etmek mumkindir (Orhon, 1983: 203-209):

e Terminal Maliyetleri: Terminal maliyetler; yilikleme ve bosaltma, terminal platformu,
faturalama ve tahsilat maliyetlerinden olusmaktadir.

o Sefer Maliyetleri: Sefer maliyetleri; yakit, yag, lastik, bakim malzemesi ve yedek parca
maliyetleri, sermaye maliyetleri, sigorta, park ve garaj tcretleri, vergiler, lisans harglari,
sofor Ucretleri, satis maliyetleri, genel yonetim pay1 ve garaj yonetim maliyetlerinden
olusmaktadir.

Bir baska siniflandirmaya goére karayolu ulastirmasindaki maliyetler; yol yapim maliyeti,
kaplama maliyeti, yol bakim maliyeti, yol kullanici maliyeti ve diger maliyetler olmak Uzere bes
grupta incelenmektedir. Yol yapim maliyeti, yeni yol yapiminda katlanilan maliyetler; kaplama
maliyeti, mevcut olan yollar Gzerinde periyodik veya belirsiz araliklarla yapilan kaplama diizeltme
calismalari sonucunda ortaya cikan maliyetlerdir. Yol bakim maliyeti, karayoluna duzenli ve
duizensiz araliklar sonucunda yapilan bakim maliyetlerinden olusmaktadir. Yol kullanici maliyetleri;
akaryakit tiketimi, yag tlketimi, lastik tliketimi, bakim onarim ve yedek parca, personele ait maas
ve sigorta maliyeti, kasko ve vergi gibi sabit maliyetler, amortisman, kaza, zaman, konfor, park,
cevresel etkiler, stres, ara¢ alim, kayit ve lisans ve tikaniklik maliyetlerinden olusmaktadir. Yol
kullanici maliyetleri; karayolunu kullanan arag strclleri ve yolcular tarafindan karsilanmaktadir.
Diger maliyetler ise sosyal adaletsizlik, hava, su, gorunt Kirliligi, tarimsal ve endustriyel Griin kaybi
gibi olumsuz durumlarda ortaya ¢ikan maliyetlerdir (Bascuhadar, 2014: 19-21).

Farkh bir bakis acisina gore karayolu ulastirmasindaki maliyetler; degisken ve sabit
maliyetler, dahili, harici ve sosyal maliyetler, piyasa i¢i ve piyasa disi maliyetler, gozle gérilen ya
da gercek maliyetler, fiyat maliyeti, direkt ve endirekt maliyetler, ekonomik transferler, kaynak ve
vergi maliyetleri olmak Uzere yedi grupta siniflandirilabilmektedir. Yakit ve seyahat stiresine bagl
olarak olusan maliyetler degisken maliyet; amortisman, sigorta masraflari, arag trafik harclari gibi
maliyetler ise sabit maliyete 6rnek olarak verilebilmektedir. Dahili maliyetler kullaniciya ait olan
maliyetler, harici maliyetler, farkl etkenlere bagl olarak olusan maliyetler, sosyal maliyetler ise
dahili ve harici etkenleri kapsayan maliyetlerdir. Piyasa ici maliyetler, arag ve benzin gibi herhangi
bir pazarda serbest olarak degisimi gerceklestirilecek mamullere ait maliyet olarak; piyasa disl
maliyet ise, temiz hava ve kaza riski gibi herhangi bir pazara sahip olmayan mamul maliyetleri
seklinde ifade edilmektedir. Insanlarin karayolu ulastirmasindaki ihtiyaclarini karsilayabilmek icin
Odedigi park Ucreti ve bireysel ulasim (Gcreti gibi maliyetleri amortisman ya da sigorta
maliyetlerinden daha kolay farketmeleri maliyetlerin gdzle gorilen ya da gercek maliyet olarak
siniflandiriimasina neden olmaktadir. Herhangi bir mamul ya da hizmet aliminda etkisi olan fiyat,
karayolu ulastirmasinda da insanlarin seyahat kararlarini etkilemekte ve fiyat maliyetini ortaya
cikarmaktadir. Karayolu ulastirmasi ile direkt ya da endirekt olarak iliskisi kurulabilen maliyetler
direkt ya da endirekt maliyetler olarak ifade edilmektedir. Ekonomik transferler, kaynak ve vergi
maliyetleri ise, bu ulastirma tdriindeki ihtiyaclarin karsilanmasi ve devlete 6denecek vergiler
sonucunda ortaya ¢ikan maliyetler seklinde belirtilmektedir (Bakirci, 2005: 397-399).

I.11. Havayolu Ulastirma Faaliyetleri Sirasinda Ortaya Cikan Maliyetler

Havayolu ulastirmasi, insanlarin, yuklerin ve postalarin mekan ve zaman faydasi
saglayabilecek sekilde, bir hava aract kullanilmasi ile havadan yer degistirmesi seklinde
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tanimlanmaktadir (Gerede, 2015: 3). Ulkemizde havayolu ulastirmasi hem devlet hem de 6zel sektor
isletmeleri tarafindan yerine getirilmektedir. Havayolu isletmelerinde ugus ile ilgili faaliyetler, imalat
ve bakimla ilgili faaliyetler ve destek faaliyetleri olarak belirtilen faaliyetlerde hizmet sunumu
gerceklestirilmektedir (Alpaslan, 2010: 41). Hizmet sunumunun gergeklestirilmesi amaciyla kurulan
isletmelerde her alanda belirlenecek strateji ve alinacak kararlara hizmet edebilecek tek bir maliyet
siniflandirmasi bulunmamaktadir. Bu ylzden, havayolu isletmeleri maliyetlerini kendi ihtiyaclarina
gOre bakis acilari dogrultusunda siniflandirmaktadir (Durmus, 2014: 210).

Sivil Havacilik Teskilati tarafindan yapilan maliyet siniflandirmasina gére maliyetler; direkt
ve endirekt faaliyet maliyetleri olmak (zere iki grupta incelenmektedir. Direkt faaliyet maliyetleri;
ucus faaliyetleri, direkt bakim ve amortisman maliyetlerinden olusmaktadir. Ugucu mirettebat Ucret
ve maliyetleri, yakit ve yag maliyetleri, ucak sigortasi, techizat kirasi vb. maliyetler ugus faaliyet
maliyetlerini; direkt bakim isgiligi, bakim malzemesi, disariya yaptirtlan bakim vb. maliyetler direkt
bakim maliyetlerini; ucak gévdesi, motorlar, radyo telsiz, radar vb. araclara ait yipranma paylari ise
amortisman maliyetlerini olusturmaktadir. Endirekt bakim, yer techizati, yolcu ve kargo hizmetleri,
trafik ve satislar, reklam ve halkla iliskiler, genel idare maliyetleri ise endirekt faaliyet maliyetlerini
olusturmaktadir (Orhon, 1983: 180).

Bir dnceki paragrafta yapilan siniflandirmanin yanisira, IATA Airline Operational Cost Task
Force Data Collection (AOCTF), havayolu isletme maliyetlerini ucus faaliyetleri ile direkt iliskisi
olup olmamasina gore; ucus isletme maliyetleri, yer isletme maliyetleri ve sistem isletim maliyetleri
olarak U¢ grupta siniflandirmaktadir. Ugus isletme maliyetlerinin ucus faaliyetleri ile yer isletme
maliyetlerinin ise yer faaliyetleri ile direkt iliskisi kurulabilmektedir. Sistem isletim maliyetleri ise,
ucus ve yer isletme faaliyetleri ile direkt iliskisi kurulamayan endirekt nitelige sahip maliyetler olarak
ifade edilmektedir (Capuk, 2012: 157).

Amerikan Ulastirma Bakanhgi’nin yaptigl (U.S. Department of Transportation -US DOT-)
Form 41 adh calismasinda havayolu ulastirma maliyetleri; ucak isletme maliyetleri, ucak bakim
onarim maliyetleri, yer operasyon maliyetleri ve isletim maliyetleri olmak Uzere dért ana grupta
incelenmektedir (Capuk, 2012: 149):

e Ucak Operasyon Maliyetleri: Ugus operasyon maliyetleri, yakit, ucak sahiplik, ugak inis
ucretleri ve diger ucak isletme maliyetlerinden olusmaktadir.

e Ucak Bakim Onarim Maliyetleri: Ucak bakim onarim maliyetleri; ucus ekipmanlarina
yapilacak bakim onarim maliyetlerinden ve bu ekipmanlarin yipranma paylarina ait
maliyetlerden olusmaktadir.

e Yer Operasyon Maliyetleri: Yer operasyon maliyetleri; ucagin ugusunun
gerceklestirilebilmesi amaciyla yerde verilen hizmetlere ait maliyetlerden olusmaktadir.

e [sletim Maliyetleri: Isletim maliyetleri, havayolu isletmelerinde hizmet sunumuna ait
yolcu hizmetleri, satis kanallari, reklam, pazarlama ve tanitim maliyetleri, operasyon
maliyetleri olarak da ifade edilebilen genel maliyetlerden olusmaktadir.

Havayolu isletmelerinde ugulan mesafenin bulyukligi, ucaklarin tipleri, hava kosullart,
yolcu ve yik talebinin 6zellikleri gibi bazi fakttrlerin maliyetleri etkileme dizeyinin tespit
edilebilmesi agisindan ortaya ¢ikan tum maliyetlerin sabit ve degisken olarak ayristirilmasi blyuk
Oonem tasimaktadir (Orhon, 1983: 179). Bu ayrim yapilirken kapasite degisimi sonucunda
maliyetlerde degisim olup olmadigi dikkate alinmaktadir. Kapasitenin ayni kalmasi sarti ile uguslarin
bir birim artmasi halinde degisen maliyetler degisken maliyet; kapasite degistikce degismeyen
maliyetler ise sabit maliyet olarak ifade edilmektedir (Alpaslan, 2010: 44).

I.111. Denizyolu Ulastirma Faaliyetleri Sirasinda Ortaya Cikan Maliyetler

Insanlarin ve yiiklerin gemi, vapur gibi deniz araclari kullanilarak bir limandan farkli bir
bosaltma limanina kadar denizyolundan tasinmasi denizyolu ulastirmasi olarak tanimlanmaktadir
(Karacan ve Kaya, 2011: 23-24). Karadeniz'i Akdeniz'e, Bati Avrupa'yl Ortadogu'ya baglayan 8.483
km kiyi seridine sahip olan ulkemizde Turkiye Cumhuriyeti'nin kurulmasi sonucu deniz yollarina
oncelik verilmesine ragmen, 1950 yilindan itibaren degisen ulastirma politikalari dogrultusunda
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denizyolu ulastirmasi ihmal edilmistir. 1970 yilinda Turk Deniz Ticaret Filosu tarafindan genc bir
filo olusturma konusunda caba sarf edilmis ve 1980'li yillarda, yurtdisinda kullanilan gemilerin ithal
edilmesi sonucu Tirk Ticaret Filosu buyutilmustir (Dastan ve Erol, 2015: 52). Dinya'da 21.
yuzyilda ekonominin ve ticaretin hareketlenmesi sonucunda ortaya ¢ikan kombine tagimaciligin
ulkemizde de gelistirilmesine bagli olarak denizyolu ulastirmasina énem verilmeye baslanmistir
(Delidere, 2012: 4).

Ulkemizde, denizyolunda yolcu ve yiik ulastirma faaliyetleri; gemi sahibi ya da tasiyic
olarak ifade edilen armatdr isletmeleri, gemi acenteleri, navlun komisyonculari, gemi alim satim
komisyonculari, forwarder, bunker, konferans ve devlet isletmeleri tarafindan yerine getirilmektedir
(Ozdemir, 2009: 1). Bu isletmelerde yolcu ve yik ulastirma faaliyetlerinin yerine getirilmesi
sirasinda ortaya ¢ikan maliyetler; operasyon maliyetleri, sefer maliyetleri ve sermaye maliyetleri
olmak Uzere (i¢ ana grupta siniflandiriimaktadir (Dastan ve Erol, 2015: 115). Bu maliyetleri asagidaki
gibi aciklamak mimkiindur (Altug, 1973: 60-63; Orhon, 1983: 178; Saban, 2009: 7-8; Ozdemir,
2009: 43-66; Erol, 2013: 45-52):

e Operasyon Maliyetleri: Operasyon maliyetleri; personel, malzeme, sigorta, teknik ve ticari
yonetim, bakim onarim ve genel maliyetlerden olusan bu maliyetleri isletme maliyetleri
olarak da ifade etmek mimkanddr.

e Personel Maliyetleri: Personel maliyetleri; gemide calisan personel ile ilgili olarak
ortaya cikan direkt ve endirekt maliyetlerin tamamindan olusmaktadir.

e Malzeme Maliyetleri: Malzeme maliyetleri; kumanya, boyalar, kirtasiye, basili belge,
guvenlik malzemeleri ve kiyafetleri, yedek malzeme vb. maliyetlerden olusmaktadir.

e Sigorta Maliyetleri: Sigorta maliyetleri; tekne, makine ve mali sorumluluk sigortasi
maliyetlerinden olusmaktadir.

e Teknik ve Ticari Yoénetim Maliyetleri: Teknik ve ticari yonetim maliyetleri; gemilerin
isletilebilmesi amaciyla ortaya ¢ikan isletme ve ofis masraflari, gemilerin emniyetinin
saglanmasi icgin yapilan denetleme masraflari ve her turl sertifikasyon maliyetlerinden
olusmaktadir.

e Bakim Onarim Maliyetleri: Bakim onarim maliyetleri; gemilerin rutin tamir, kuru
havuzlama, raspalama®, boyama, ana ve yardimci ekipmanlarin bakimi, giivertenin
bakimi ve gemi isletme verimliliginin arttinnlmasini saglayacak bakim onarim
maliyetlerinden olusmaktadir.

e Genel Maliyetler: Genel maliyetler; yapilacak haberlesme sonucunda olusan haberlesme
tcretleri, bayrak devleti 6demeleri, acente Ucretleri ve idari denetim vb. kiyi kaynakli
yonetimsel faaliyetlere bagl olarak ortaya ¢ikan maliyetlerden olusmaktadir.

o Sefer Maliyetleri: Sefer maliyetleri; yakit, bogaz ve kanal gegis, liman Ucret, yukleme
bosaltma, yola elverislilik belgesi maliyetlerinden olusmaktadir.

e Yakit Maliyetleri: Yakit maliyetleri; gemilerin turlerine gore degiskenlik gosteren yakit,
yag ve su maliyetlerinden olugsmaktadir.

e Bogaz ve Kanal Gegis Maliyetleri: Bogaz ve kanal gecis maliyetleri; gemilerin seferi ile
ilgili olarak olusan, gemi tonajina gore kanal otoriteleri tarafindan hesaplanan ulusal,
uluslararasi bogaz ve kanal gegis Ucretlerinden olusmaktadir.

e Liman Maliyetleri: Liman maliyetleri; yolcu ya da yuklerin gemi ile ulastiriimasi
faaliyetleri sirasinda ugranilan liman sayilari, bu limanlarda kalinan siire ve gemi
biiytikliigiine bagli olarak degiskenlik gésteren cekme, kilavuzluk, samandira, palamar®
maliyetleri, rihtim harclari olarak ifade edilebilen cesitli liman hizmet tcretleri ve diger
resim, harc ve vergilerden olusmaktadir.

e Yukleme-Bosaltma Maliyetleri: Yikleme bosaltma maliyetleri; gemiye yiklenen ya da
gemiden bosaltilan yukler icin yikleyici Kisi ve kurumlara 6denen maliyetlerden
olugmaktadir.

3 Raspalama: Demir térpu kullanarak boyalari, paslari kazimak, purizleri gidermek ya da iki yiizeyi birbirine
yapistirmaktir.
“Palamar: Gemileri iskele, rihtim ya da samandiraya baglamaya yarayan kalin halat olarak tanimlanmaktadir.
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e Yola Elverislilik Belgesi Maliyetleri: Yola elveriglilik belgesi maliyetleri; gemi ile
yapilacak yolculukta geminin, tekne, genel donatim, makine, kazan gibi esas
kisimlarinin deniz tehlikelerine karsi koyabilecek durumda olup olmamasinin yetkililer
tarafindan kontrol edilmesi ve geminin sefer yapabilecegi durumda oldugunu gosteren
belgeler ile ilgili olarak ortaya ¢ikan maliyetlerdir.

e Sermaye Maliyetleri: Sermaye maliyetleri; finansman, amortisman, komisyon ve harg
maliyetlerinden olusmaktadir.

e Finansman Maliyetleri: Finansman maliyetleri; deniz ulastirma isletmelerinde
kullanilan gemilerin elde edilmesi ile ilgili olarak katlanilan finansman maliyetleri ya
da tim dis kaynaklara ddenen faizler, vade farklari, kur farklari ve komisyonlardan
olusmaktadir.

e Amortisman Maliyetleri: Amortisman maliyetleri; deniz nakil araclarinin sefer
maliyetlerinin dikkate alinmasi sonucunda olusacak yipranma paylarina ait
maliyetlerden olusmaktadir.

Komisyon ve Har¢ Maliyetleri: Komisyon ve har¢ maliyetleri; yolcu ulastirma

faaliyetlerinde yolcu basina ya da kesilen bilet tutarlarinin belirlenmis bir ytzdesinin,

yuk ulastirma faaliyetlerinde ise navlun kazancinin sabit bir ylzdesinin acente ya da
turizm isletmelerine 6denen tutarlarindan olusmaktadir.

Ulastirma isletmelerinden biri olan denizyolu isletmelerinde ortaya ¢ikan maliyetler farkli
actlardan da siniflandirilabilmektedir. ilk siniflandirmaya gore maliyetler; direkt, endirekt ve genel
yonetim maliyetleri olarak ifade edilmektedir. Seferlere dogrudan yiklenebilen yakit, gemi
personeli, ylkleme bosaltma, liman maliyetleri vb. maliyetler direkt maliyetler olarak
belirtilmektedir. Gemilerin sorunsuz bir sekilde calismasina yardimci olmak amaci ile ortaya ¢ikan
ve dnceden belirlenen dagitim anahtarlari kullanilarak sefer maliyetlerine yiiklenebilen amortisman,
bakim onarim, sigorta maliyetleri vb. maliyetler ise endirekt maliyetler olarak ifade edilmektedir.
Genel yonetim maliyetleri ise, isletmelerde yapilan ydnetim, denetleme ve biro hizmetleri
sonucunda ortaya ¢ikan ve isletmenin tamami icin fayda elde edilen maliyetler olarak belirtilmektedir
(Altug, 1973: 88; Gugercin, 2007: 110-120). Bu siniflandirmanin yani sira olusan maliyetler; yasal
islem acisindan, temel ve ek maliyet; dogal nitelik agisindan, hammadde, isgilik ve diger maliyetler;
faaliyet hacmi agisindan ise degisken ve sabit maliyet olarak siniflandiriimaktadir (Dastan ve Erol,
2015: 118).

I.1V. Demiryolu Ulastirma Faaliyetleri Sirasinda Ortaya Cikan Maliyetler

Demiryolu ulastirmasi; insanlarin ve insanlara ait esyalarin ulastirma ihtiyacinin, ceken ve
cekilen araclarin bir araya getirilmesi ile olusturulan tasit dizileri kullanilarak bir ¢ift ray dizisi
Uzerinde hareketinin saglandigl ulastirma tiri olarak ifade edilmektedir (Kozak, 2011: 41).
Ulkemizde, Osmanh Devleti déneminde yapilmis ancak o doénemde millilestirilmemis olan
demiryolu hatlari 24 Mayis 1924 tarihinde "Anadolu-Bagdat Demiryollari Miuduriyeti
Umumiyesi"nin kurulmasi ile birlikte millilestirilmistir. Bu kurulusun adi, 31 Mayis 1927 tarihinde
demiryollarinin yapimi ve isletilmesi faaliyetlerinin de yerine getirilebilmesi amaciyla "Devlet
Demiryollari ve Limanlari idarei Umumiyesi” olarak degistirilmistir. Kurulus, 29 Temmuz 1953
tarihinden itibaren ise 6186 Sayili Kanun ile “Turkiye Cumhuriyeti Devlet Demiryollari (TCDD)
Isletmesi” adi altinda Kamu iktisadi Devlet Tesekkili olarak faaliyetlerini yerine getirmeye
baslamistir (Uz, 2001: 235).

TCDD'nin yolcu ve yik ulastirma faaliyetlerini yerine getirmesi sirasinda ortaya ¢ikan
maliyetler; isletme ve bakim maliyetleri, yonetim maliyetleri, faaliyet disi maliyetler olmak Uzere (¢
ana grupta siniflandirilmaktadir. Birinci grup olan isletme ve bakim maliyetleri; demiryolu isletme
ve bakim maliyetleri, liman isletme ve bakim maliyetleri ve Vangoli feribot midurlugi isletme ve
bakim maliyetleri olarak ifade edilmektedir. Demiryolu isletme ve bakim maliyetleri; yol maliyetleri,
cer maliyetleri, yolcu maliyetleri, tesisler maliyetleri, yik maliyetleri, yemekli ve yatakli vagon
maliyetleri, amortisman maliyetleri, trafik maliyetleri, banliyoé maliyetleri ve hizli tren yolu bakim
ve isletme maliyeti, hizli tren cer isletme ve bakim maliyeti, hizli tren ticareti ve bakim maliyeti, hizh
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tren tesisleri isletme ve bakim maliyeti, hizli tren trafik isletme ve bakim maliyetinden
olusmaktadir(TCDD Faaliyet Raporu, 2015: 138).

e Cer Maliyetleri: Cer maliyetleri; ceken ve gekilen araclara ait yakit, enerji, yag, manevra
ve bu araglarin servise hazirlanmasi siirecinde ortaya ¢ikan maliyetlerden olusmaktadir.

e Yik ve Yolcu Maliyetleri: Yuk ve yolcu maliyetleri; ylk servisi maliyetleri ve yatakli
vagonlara ait maliyetlerden olusmaktadir.

e Yol Bakim ve Onarim Maliyetleri: Yol bakim ve onarim maliyetleri; TCDD'nin
faaliyetlerini yerine getirdigi yedi bolgede bulunan yollarin bakim ve onarimina ait
maliyetlerden olusmaktadir.

e Trafik Maliyetleri: Bu maliyetler; trafik gar ve terminal maliyetleri, tren personeli
maliyetlerinden olusmaktadir.

e Tesisler Bakim ve Onarim Maliyetleri: Tesisler bakim ve onarim maliyetleri;
elektrifikasyon, sinyalizasyon ve haberlesme tesislerinin maliyetlerinden olusmaktadir.

e Genel /dare Maliyetleri ve Genel Maliyetler: Genel idare maliyetleri ve genel maliyetler;
cer servisi, yolcu-banliyd - yuksek hizli tren, yik servisi, yol servisi, tesisler servisi,
trafik servisi, diger daire ve servislere ait yonetim maliyetlerinden olusmaktadir (TCDD
"2016 Yili Tasima Maliyetleri", 2017: 40 - 42).

Bir 6nceki paragrafta yapilan aciklamalar dogrultusunda, TCDD Isletmesi'nde ortaya ¢ikan
isletme ve bakim maliyetleri; isletmede kullanilan yol, lokomotif, yolcu arabalari, yik vagonlari,
limanlar ve feribot isletmesinin bakimi ile ilgili olarak ortaya ¢ikan maliyetler seklinde ifade
edilmektedir. Yonetim maliyetleri, isletmenin yolcu ve yik ulastirma faaliyetlerini yerine
getirebilmesi amaciyla katlanilan ve yonetim faaliyeti ile ilgili olan maliyetlerdir. Isletmede
arastirma gelistirme, pazarlama, satis ve dagitim faaliyetleri ve finansman islemleri ile ilgili olarak
gerceklesen maliyetler ise faaliyet disi maliyetler olarak ifade edilmektedir.

Ulastirma isletmelerinden biri olan demiryollarinin maliyet yapisi incelendiginde cesitli
faktorlerden etkilenerek ortaya cikan maliyetler; sabit ve degisken maliyetler olarak iki grupta
incelenebilmektedir (Kraan, 1997: 93). Farkli bir bakis agisina (Orhon'a) gore; Uclinct grup olarak
birlesik ve ortak maliyet adi altinda bir grup yer almaktadir. Faaliyet hacmindeki degisiklikten
etkilenmeyen maliyetler sabit maliyetler, faaliyet hacmindeki artisa bagl olarak degisen maliyetler
ise degisken maliyetler olarak ifade edilmektedir. Birlesik maliyet; ayni iretim stirecinde birden fazla
mamul veya hizmet elde edilmesi durumunda, baslangictan ayrim asamasina kadar gegen siirecte
ortaya ¢itkan maliyettir. Ortak maliyet ise; birden fazla mamul veya hizmetin birlikte Uretilecegi ortak
Uretim surecinde ortaya ¢ikan maliyettir. Demiryollari da dahil olmak tzere ulastirma sektériinde bu
maliyetlerin blyUk bir kismi sabit maliyet olarak dikkate alinmaktadir (Orhon, 1983: 147-148).

1. ULASTIRMA SEKTORUNDE ORTAYA CIKAN MALIYETLERIN
IZLENMESI

Ulastirma isletmelerinde maliyet muhasebesinin birtakim amaclari bulunmaktadir. Bu
amaclardan birincisi, ton / km ve yolcu / km'nin kaga mal oldugunu belirlemektir. Ikincisi, isletmede
katlanilan maliyetlerin turleri ve ortaya ¢iktigi maliyet yerleri agisindan denetlenmelerine yardimci
olmaktir. Bu iki amacin gergeklestirebilmesi sonucunda ortaya ¢ikan Gglncl amag ise, yonetime
planlama ve karar alinmasi konularinda yardimci olmak olarak belirlenmistir (Orhon, 1983: 138).

Ulkemizde, 26 Aralik 1992 tarihinde 1 Seri Numarali Muhasebe Sistemi Uygulama Genel
Tebligi'nin yayinlanmasi ile Tekdiuzen Muhasebe Sistemi yaygin bir sekilde uygulanmaya
baslamistir. Bu teblige gore, maliyetlerin izlenmesinde iki farkli seceneginin isletmeler tarafindan
kullanilabilecegi belirtilmektedir. Bu secenekler, 7/A ve 7/B secenekleri olarak ifade edilmektedir.
Bu iki secenek arasindaki farklilik ise, Maliye Bakanligi tarafindan her yil belirlenen aktif toplami
ve net satis hasilati tutarindan kaynaklanmaktadir. Aktif toplami ve net satis hasilati tutari belli bir
buyukligt asan isletmeler, yani biylk isletmeler 7/A secenegini kullanmak zorundadir. Maliye
Bakanligl tarafindan belirlenen biydkluklerin altinda kalan isletmeler ise, 7/A ve 7/B
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seceneklerinden herhangi birini kullanma konusunda serbest birakilmistir (Civelek ve Ozkan, 2011:
59-61).

2018 wyih  igin, Maliye Bakanhg tarafindan, 2017 yili  aktif toplami
2.788.053 TL veya net satis hasilati toplami 5.575.854 TL olarak belirlenmistir. Belirlenen bu
tutarlari asan Uretim ve hizmet isletmeleri 7/A secenegini kullanmaktadir (Bursa Muhasebe, agis).
Bu secenege gore maliyetler, isletme fonksiyonlarina gore siniflandiriimakta ve muhasebelestirme
islemi bu dogrultuda yapilmaktadir (Civelek ve Ozkan, 2011: 62). 7/A segenegi dogrultusunda
fonksiyon esasina gore belirlenen hesap gruplarini asagidaki gibi siralamak mimkunddr:

700 Maliyet Muhasebesi Baglanti Hesaplari
710 Direkt ilk Madde ve Malzeme Maliyetleri
720 Direkt Iscilik Maliyetleri

730 Genel Uretim Maliyetleri

740 Hizmet Uretim Maliyeti

750 Arastirma ve Gelistirme Giderleri

760 Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri
770 Genel Yonetim Giderleri

780 Finansman Giderleri

7/IA segenegini uygulayan ulastirma isletmelerinde yolcu ve yuk ulastirma faaliyetleri
sirasinda ortaya ¢ikan ve stoklanamayan hizmet tretim maliyetleri, 740 Hizmet Uretim Maliyeti
hesabi kullanilarak kaydedilmektedir. Bu isletmelerde ortaya ¢ikan arastirma gelistirme, pazarlama,
satls ve dagitim, genel yonetim ve finansman giderlerinden olusan doénem giderleri ise,
fonksiyonlarina gore ilgili maliyet hesaplari kullanilarak kaydedilmektedir. Hizmet isletmelerinde
bu hesaplarin kullaniimasi ile olusacak maliyet hesaplari akis semasini asagidaki Sekil 1’deki gibi
gostermek mimkindur (Kaya ve Bayraktar, 2015: 492):

Sekil 1.1. Hizmet isletmelerinde 7/A Secenegine Gore Maliyet Hesaplari Akis Semasi

741 Hizmet Uretim Maliyeti Yansitma

740 Hizmet Uretim Maliyeti Hesabi 622 Satilan Hizmet Maliyeti

» » »
» »

751 Arastirma Gelistirme Giderleri

750 Arastirma Gelistirme Giderleri Yansitma Hesabi 630 Arastirma Gelistirme Giderleri

—bp > »
» >

_

760 Pazarlama, Satis ve Dagitim
Giderleri

761 Pazarlama, Satis ve Dagitim
Giderleri Yansitma Hesabli

631 Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri

—

»
»

771 Genel Ydnetim

Giderleri Yansitma

»
>

e

770 Genel Ydnetim Giderleri Hesabi 632 Genel Yonetim Giderleri

— > > E—

781Finansman GiderleriYansitma
Hesabi

660 Kisa /661 Uzun Vadeli Bor¢clanma Giderler

780 Finansman Giderleri

—> > - —

690 Donem Kari veya Zararl

o I

600 Yurtici /601 Yurtdis! Satislar

Kaynak: (Kaya ve Bayraktar, 2015: 492).
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Sekil 1’de gorildiugu gibi hizmet isletmelerinde uygulanan 7/A secenegine gore, isletmede
donem icerisinde ortaya ¢lakn maliyetler, 740 Hizmet Uretim Maliyetleri hesabina, dénem sonunda
ise 741 Hizmet Uretim Maliyeti Yansitma hesabi araciligi ile 622 Satilan Hizmet Maliyeti hesabina
aktarilmaktadir. Uretim disi maliyetler ya da donem giderleri olarak ifade edilen arastirma gelistirme,
pazarlama, satis ve dagitim, genel yonetim ve finansman giderleri ise ilgili yansitma hesaplari
araciligl ile gelir tablosu hesaplari arasinda yer alan arastirma gelistirme, pazarlama, satis ve dagitim,
genel yonetim ve kisa / uzun vadeli bor¢lanma giderleri hesaplarina aktariimaktadir. Gelir tablosu
hesaplarinda kayit altina alinan bu tutarlar 690 Dénem Kari veya Zarari hesabina aktarilmaktadir.
Donem icerisinde satis islemi gerceklestirilen hizmetlere ait tutarlar ise, 600 Yurtici Satislar ya da
601 Yurtdisi Satislar hesaplarindan ilgili olan hesaba kaydedilmekte ve dénem sonunda 690 Dénem
Kari veya Zarari hesabina aktarilmaktadir. Donem sonunda, 690 Dénem Kari veya Zarari hesabinin
borg ve alacak kisminda yer alan tutarlar karsilastirilarak isletmenin ilgili faaliyet donemine ait kar
ya da zarar tutar belirlenebilmektedir.

2018 yili icin, Maliye Bakanhg tarafindan, 2017 yili aktif toplami 2.788.053 TL veya net
satls hasilati toplami 5.575.854 TL'yi asmayan ferdi isletmeler, adi ortakliklar, kollektif sirketler ve
adi komandit sirketler ise, maliyetlerin cesit esasina gore kayit altina alindigi 7/B segenegini
uygulayabileceklerdir. Maliyet donemi boyunca c¢esit esasina gore kayit altina alinan bu maliyetler,
donem sonunda maliyet dagitim tablolarinin diizenlenmesi sonucu fonksiyonlarina dénusttrulerek
ilgili gider yerlerine, hizmet tretim maliyetine ve gelir tablosu hesaplarina aktariimaktadir (Strmen,
2015: 609).

I1.1. Karayolu Ulastirmasinda Ortaya Cikan Maliyetlerin izlenmesi

Karayolu ulastirmasi ile yolcu ve yik ulastirma faaliyetlerinin yerine getirildigi isletmelerin
bazilari tek bir Kisinin girisimi veya bir iki kisinin ortakligi sonucunda kurulmus isletmelerdir. Bu
isletmelerde isletme sahipleri ayni zamanda yonetici konumunda yer almaktadir (Orhon, 1983: 49).
Karayolu ulastirma isletmelerinde ortaya ¢ikan hizmet Uretim maliyetleri, Muhasebe Standartlari
Uygulama Genel Tebligi'ne gore 740 Hizmet Uretim Maliyeti hesabi kullanilarak kayit altina
alinmaktadir. Karayolu ulastirma isletmelerinde maliyetlerin nasil siniflandirilabilecegi ve 740
Hizmet Uretim Maliyeti hesabinin nasil kullanilabilecegine iliskin ayrintili bilgiler asagida
sunulmustur (Surmen ve Aygun, 2015: 303-304):

740 HIZMET URETIM MALIYETI HESABI
1. iSCi UCRET VE MALIYETLERI
10. Sofor Ucretleri
11. Sof6r Harcirahlari
12. Yurtdis! Irtibat Biirosu Ucretleri
13. Sosyal Giivenlik Kesintileri Isveren Payi
14. Issizlik Sigortasi Isveren Payi
3. DISARIDAN SAGLANAN FAYDA VE HIZMETLER
30. Bakim-Onarim Maliyetleri
31. Lastik ve Yedek Parca Maliyetleri
32. Yakit Maliyetleri
33. Garaj ve Otopark Ucretleri
34. Kiralik Tagit Maliyetleri
35. Tasit Muayene ve TUV Maliyetleri
36. Kopri Gegis Ucretleri, Otoban ve Feribot Maliyetleri
37. Gumrukleme ve Misavirlik Maliyetleri
38. Yukleme ve Bosaltma Maliyetleri
39. Haberlesme Maliyetleri
4, CESITLI MALIYETLER
40. Tagitlarin Sigorta Maliyetleri
41. Buro Kira Maliyetleri
42. Noter ve Mahkeme Maliyetleri
43. Seyahat Maliyetleri
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44. Bina, Garaj ve Depo Sigorta Maliyetleri
45. Zorunlu Koltuk Ferdi Sigorta Maliyetleri
46. Yetki Belgesi Maliyetleri

47. Diger Maliyetler

5. VERGI, RESIM VE HARCLAR

50. Motorlu Taslitlar Vergisi

6. AMORTISMAN VE TUKENME PAYLARI
60. Kamyonetler ve Binek Otolar Amortismani
61. Kamyonlar Amortismani

62. Otoblsler Amortismani

63. Cekiciler ve Dorseler Amortismani

Karayolu ulastirmasi faaliyetlerinin yerine getirildigi isletmelerde, daha 6nce ifade edildigi
gibi, 2018 yili icin belirlenen rakamlarin asilmasi s6z konusu ise 7 / A seceneginin, asilmamasi
durumunda ise 7/A ya da 7/B seceneklerinden herhangi birinin uygulanmasi gerekmektedir.

I1.11. Havayolu Ulastirmasinda Ortaya Cikan Maliyetlerin izlenmesi

Havayolu ulastirmasi ile yolcu ve yik ulastirma faaliyetlerinin yerine getirildigi devlet
isletmeleri ile birlikte 6zel isletmeler, daha dnce de ifade edildigi gibi, 7/A ve 7/B olarak belirtilen
seceneklerinden herhangi birini uygulamaktadir. Hizmet Uretimini gerceklestiren, blylk ve orta
buyuklikteki havayolu isletmeleri maliyetlerini, 7/A secenegini dikkate alarak kaydetmektedir. Bu
dogrultuda, isletmede ortaya ¢ikan hizmet tretim maliyetleri, Muhasebe Standartlari Uygulama
Genel Tebligi'ne gore 740 Hizmet Uretim Maliyeti hesabi kullanilarak kayit altina alinmaktadir.
Havayolu ulastirma isletmelerinde maliyetlerin nasil siniflandirilabilecegi ve 740 Hizmet Uretim
Maliyeti hesabinin nasil kullanilabilecegine iliskin ayrintili bilgiler asagida sunulmustur (Strmen,
2015: 614-615):

740 HiZMET URETIM MALIYETI HESABI
1. iSCi UCRET VE MALIYETLERI
10. Ugus Ekibi Ucretleri
11. Yer Personeli Ucretleri
12. Fazla Ugus ve Mesai Ucretleri
13. Yurtdis! Irtibat Biirosu Ucretleri
14. Sosyal Giivenlik Kesintileri Isveren Payi
15. Issizlik Sigortasi Isveren Payi
3. DISARIDAN SAGLANAN FAYDA VE HiZMETLER
30. Bakim-Onarim Maliyetleri
31. Lastik ve Yedek Parca Maliyetleri
32. Yakit Maliyetleri
33. Yer Hizmetleri Maliyetleri
34. Kiralik Ugak Maliyetleri
35. Yolcu Hizmet ve ikram Maliyetleri
36. Enerji ve Isitma Maliyetleri
37. Gumrukleme ve Musavirlik Maliyetleri
38. Acente Bilet Komisyonlari
39. Haberlesme Maliyetleri
4, CESITLI MALIYETLER
40. Ucak ve Helikopterlerin Sigorta Maliyetleri
41. Biro Kira Maliyetleri
42. Noter ve Mahkeme Maliyetleri
43. Seyahat Maliyetleri
44. Bina, Hangar ve Depo Sigorta Maliyetleri
5. VERGI, RESIM VE HARCLAR
50. Motorlu Tasltlar Vergisi
6. AMORTISMAN VE TUKENME PAYLARI
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60. Ugak Govde ve Motorlari Amortismani

61. Ugak Simulatorleri Amortismani

62. Ugak Komponentleri Amortismani

63. Helikopter Govde ve Motor Amortismani

64. Kamyonetler ve Binek Otolar Amortismani

65. Telsiz Cihazlart Amortismani

66. Aydinlatma ve Elektrik Tesisleri Amortismani

67. Kamyonlar Amortismani

68. OtobUsler Amortismani

69. Finansal Kiralama Yoluyla Edinilen Ugaklarin Amortismani

Havayolu ulastirmasi faaliyetlerinin yerine getirildigi isletmelerde, daha 6nce ifade edildigi gibi,
2018 yili icin belirlenen rakamlarin asilmasi s6z konusu ise 7/A segeneginin, asilmamasi durumunda
ise 7/A ya da 7/B segeneklerinden herhangi birinin uygulanmasi gerekmektedir.

I1.111. Denizyolu Ulastirmasinda Ortaya Cikan Maliyetlerin izlenmesi

Denizyolu ulastirma faaliyetlerinin yerine getirildigi isletmelerde diger ulastirma
isletmelerinden farkli olan ve sefer esasinin dikkate alindigi bir maliyet sistemi bulunmaktadir.
Culnk, denizyolu ulastirmasindaki seferler birbirinden bagimsiz olarak yerine getirilmekte ve sefer
sureleri de farkhihk gostermektedir. Bu dogrultuda, denizyolu ulastirma isletmelerinde muhasebe
kayitlarinin her bir gemi ve sefere ait olmak Uzere ayri bir siparis gibi yurituldigu siparis
maliyetleme yonteminin kullaniimasi uygun gorilmektedir (Ozdemir, 2009: 40-41).

Denizyolunda yolcu ve yuk ulastirma faaliyetlerinin yerine getirildigi isletmelerde hizmet
uretimi gerceklestirildigi icin hizmet Gretim maliyetleri; Muhasebe Standartlari Uygulama Genel
Tebligine gore 740 Hizmet Uretim Maliyeti hesabi kullanilarak kayit altina alinmaktadir (Giigercin,
2007: 108). Bu isletmelerde ortaya ¢ikan hizmet retim maliyetleri ise, asagida belirtilen hesaplar
kullanilarak kaydedilmektedir (Dastan ve Erol, 2015: 104-105).

740 HIZMET URETIM MALIYETI HESABI
1. 1SCi UCRET VE MALIYETLERI
10. Personel Maaslari
11. Sosyal Giivenlik Kesintileri Isveren Payi
12. Issizlik Sigortasi Isveren Payi
13. Fazla Mesai Ucretleri
3. DISARIDAN SAGLANAN FAYDA VE HIZMETLER
30. Bakim-Onarim Maliyetleri
31. Malzeme ve Yedek Parga Maliyetleri
32. Yakit Maliyetleri
33. Yiyecek ve icecek Maliyetleri
34. Bogaz ve Kanal Gegis Ucretleri
35. Acente Ucretleri
36. Yikleme ve Bosaltma Maliyetleri
37. Kilavuzluk, Pilotaj ve Rémorkdr Maliyetleri
38. Survey Maliyetleri
39. Haberlesme Maliyetleri
4. CESITLI MALIYETLER
40. Sigorta Maliyetleri
41. Kira Maliyetleri
42. Noter ve Mahkeme Maliyetleri
43. Dispe¢ Maliyetleri
44. Yola Elverislilik Belgesi Maliyetleri
45. Diger Cesitli Maliyetler
5. VERGI, RESIM VE HARCLAR
50. Motorlu Tagitlar Vergisi
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51. Komisyon ve Harclar

6. AMORTISMAN VE TUKENME PAYLARI
60. Deniz Tagsitlari Amortismani

61. Tesis, Makine ve Cihazlar Amortismani

62. Tersane Amortismani

63. Diger Araglar Amortismani

7. FINANSMAN GIDERLERI

70. Faiz Maliyetleri

Denizyolu ulastirmasi faaliyetlerinin yerine getirildigi isletmelerde, daha 6nce ifade edildigi
gibi, 2018 yih icin belirlenen rakamlarin asilmasi s6z konusu ise 7/A segeneginin, asilmamasi
durumunda ise 7/A ya da 7/B seceneklerinden herhangi birinin uygulanmasi gerekmektedir.

I1.1V. Demiryolu Ulastirmasinda Ortaya Cikan Maliyetlerin izlenmesi

Yk ve yolcu ulastirmasina ait faaliyetlerin demiryolu araciligi ile yerine getirildigi TCDD
Isletmesi'nde 1969 yilina kadar olusan isletme maliyetleri topluca hesaplanmis, kayit isleminde
hichir maliyetleme calismasi yapilmamistir. 1969 yilindan itibaren ise demiryollarinda "Hat
Maliyetlemesi" calismalari uygulanmaya baslamistir. Hat maliyetlemesi, isletmenin sunulan hizmet
ozellikleri, isletme bolgesi ve isletme kosullari gibi ozelliklerin dikkate alinarak 6rgit yapisinin
hatlara ayrilmasi  seklinde tanimlanabilmektedir. Bu maliyetleme sisteminde, isletme
mudurliklerinden gelen belgeler genel mudurlukte oncelikle bolgelere gore siniflandiriimaktadir.
Daha sonra, her bolgede ortaya ¢ikan maliyetler tekrar bir siniflandirmaya tabi tutulmaktadir. Bu
siniflandirmada maliyetler; yol servisi, cer servisi, hareket servisi ve genel yonetim maliyetleri olmak
Uzere dort grupta siniflandiriimaktadir. Bu durum, demiryollari isletmesindeki her bir hattin
maliyetinin bu siniflandirmadan aldiklari paylar toplamindan olustugunu ifade etmektedir (Orhon,
1983: 221-222).

TCDD Isletmesinde 1 Ocak 1972 tarihinden beri tekdiizen muhasebe sistemi
uygulanmaktadir (Orhon, 1983: 84). Isletmede, muhasebe kayit ve islemleri 233 Sayili KHK
uyarinca 213 say1h VUK 175 ve Milkerrer 257 nci maddelerinin Maliye Bakanligi'na verdigi yetkiye
dayanilarak 1 Ocak 1994 tarihinden itibaren yurirliige giren Tekdlzen Muhasebe Sistemi Genel
Tebligi dogrultusunda yerine getirilmektedir (TCDD Mali Hizmetler Yd&nergesi, Madde: 30). Bu
tebligin yani sira, 6102 sayili Tirk Ticaret Kanunu'nun (TTK) 397. maddesinin temel alinmasi ile
¢ikarilan ve 23 Ocak 2013 tarihli Resmi Gazete'de yayimlanan 2012 / 4213 sayili Bakanlar Kurulu
Karari ile bagimsiz denetime tabi olacak isletme ve kuruluslarin arasinda, Hazine Mustesarligl
tarafindan Kurulus'a gonderilen 15 Subat 2013 tarih ve 2611 sayili Yazi'da Kamu iktisadi Tesebbiisii
olan, TCDD'nin de bulundugu belirtilerek gerekli olan hazirliklarin yapilmasi talep edilmistir. Bu
dogrultuda isletme tarafindan, UMS/TMS ve UFRS/TFRS konusunda personelin egitimi ve altyapi
caligmalari ydrdtilmeye baslanmistir (Kaya ve Bayraktar, 2015: 480). Hizmet (retimini
gerceklestiren TCDD Isletmesi, biyiik caph bir isletme oldugu icin maliyetlerini, 7/A secenegini
dikkate alarak kaydetmektedir. Bu isletmede ortaya ¢ikan hizmet Gretim maliyetleri, asagida
belirtilen hesaplar kullanilarak kaydedilip izlenmektedir (Kaya ve Bayraktar, 2015: 490 - 495).

740 HIZMET URETIM MALIYETI HESABI
1. iSCi UCRET VE MALIYETLERI
10. Memur Ucretleri
11. Sozlesmeli Personel Ucretleri
12. Daimi Isci Ucretleri
13. Gegici Isci Ucretleri
14. Sosyal Guvenlik Kesintileri Isveren Pay!
15. Issizlik Sigortasi isveren Payi
3. DISARIDAN SAGLANAN FAYDA VE HIZMETLER
30. Bakim-Onarim Maliyetleri
31. Yakit Maliyeti
32. Tasima Maliyeti
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33. Kur Farki Maliyeti

34. Acentelere Odenen Komisyonlar

4. CESITLI MALIYETLER

40. Sigorta Karsiliklari

5. VERGI, RESIM VE HARCLAR

50. Damga Vergisi

6. AMORTISMAN VE TUKENME PAYLARI

60. Buharli Lokomotifler Amortismani

61. Dizel Lokomotifler Amortismani

62. Elektirikli Lokomotifler Amortismani

63. Yolcu Vagonlari Amortismani

64. Yk Vagonlari Amortismani

65. Hangarlar Amortismani

66. YoOnetim Binalar Amortismani

67. Yiksek ve Orta Gerilimli Tesisler Amortismani
68. Elektrik Olgii ve Kontrol Tertibati Amortismani

Yukaridaki paragrafta da goriildugii gibi, 7/A secenegini uygulayan TCDD Isletmesi'nde
yolcu ve yuk ulastirma faaliyetleri sirasinda ortaya cikan ve stoklanamayan hizmet Gretim
maliyetleri, 740 Hizmet Uretim Maliyeti hesabina kaydedilip izlenmektedir.

SONUC VE DEGERLENDIRME

Insanlarin yer degistirme ihtiyaclari dogrultusunda ortaya ¢ikan ulastirma ihtiyaci, ulastirma
sektoriintin gelismesine neden olmustur. Ulkelerin sahip oldugu konuma gére kullanilan ulastirma
turleri farkhlik gosterebilmektedir. Ug tarafi denizlerle cevrili tilkemizde, daha 6nce de belirtildigi
gibi, karayolu, havayolu, denizyolu ve demiryolu ulastirmalari kullanilarak, insanlarin ulasim
ihtiyaci karsilanabilmektedir. Bu ihtiyacin karsilanabilmesi amaciyla kurulan isletmelerde nakil
araclarinin temin edilmesi, bu araglarin kullanacagi yollarin yapilmasi ve araclarin hareketinin
gerceklestirilebilmesi icin énemli olan yakitin saglanabilmesi isletmelerde maliyet olusumuna neden
olmaktadir.

Ulastirma isletmelerinde olusan maliyetlerin ulastirma tlrleri agisindan farkli gruplarda ifade
edilmesine ragmen, hizmet tiretim maliyetleri temelde i¢ ana grupta siniflandiriimaktadir. Ilk grupta,
hizmet Uretim maliyetleri cesitli faktdrlerden etkilenip etkilenmemesine goére sabit ya da degisken
maliyet olarak siniflandiriimaktadir. ikinci grupta, hizmet Gretim maliyetleri ulastirma hizmeti ile
iligkisinin olup olmamasina gore direkt ya da endirekt maliyet seklinde siniflandiriimaktadir. Son
grupta ise, finansal raporlarda yer alan hizmet Uretim maliyetleri fonksiyonlarina gore
siniflandiriimaktadir.

Ulkemizdeki mamul ya da hizmet tireten isletmelerin tamamini kapsayan ve bu isletmelerde
olusan maliyetlerin kayit altina alinabilmesi igin 26 Aralik 1992 tarihinde 1 Seri Numarali Muhasebe
Sistemi  Uygulama Genel Tebligi yayinlanmistir. Yayinlanan teblig ile, hizmet (Uretiminin
gerceklestirildigi karayolu, havayolu, denizyolu ve demiryolu gibi ulastirma isletmelerinde dénem
icerisinde olusan maliyetler, Tekdiuzen Muhasebe Sistemi kullanilarak kaydedilmeye baslanmistir.
Bu tebligde, olusan maliyetlerin 7/A ve 7/B olarak ifade edilen iki farkl se¢eneginden uygun olaninin
kullaniimast ile kaydedilebilecegi belirtilmektedir. Segenekler arasindaki farklilik, Maliye Bakanlgi
tarafindan her yil belirlenen aktif toplami ve net satis hasilati tutarindan kaynaklanmaktadir. Bu
tutarlar Maliye Bakanligi tarafindan 2018 yili icin, 2017 yih aktif toplami 2.788.053 TL veya net
satls hasilati toplami 5.575.854 TL olarak belirlenmistir. Belirlenen bu tutarlari asan ulastirma
isletmelerinde 7/A secenegi uygulanmasi zorunludur. Bu tutarlari asmayan isletmeler ise 7/A ya da
7/B segeneklerinden herhangi biri uygulama konusunda serbest birakilmistir.

Ulastirma isletmelerinde olusan maliyetler, 7/A segenegi dogrultusunda fonksiyonlarina
gore; 7/B secenegi dogrultusunda ise cesit esasina gore kayit altina alinip izlenmektedir. Yapilan
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arastirmalara gdre; ulastirma isletmeleri, istisnalari bulunmakla birlikte genel olarak 7/A segenegini
kullanmakta ve stoklanamayan hizmet iiretim maliyetlerini ise 740 Hizmet Uretim Maliyeti hesabina
kaydedip izlemektedirler. 740 Hizmet Uretim Maliyeti hesabinin altinda agilacak yardimci hesaplar,
calismanin  onceki kisimlarinda aciklandigi  gibi, ulastirma turlerine gore degisiklik
gosterebilmektedir. Ulastirma isletmeleri Gretim disi maliyetler ya da dénem giderleri olarak ifade
edilen arastirma gelistirme, pazarlama, satis ve dagitim, genel yonetim ve finansman giderleri ise
fonksiyonlarina gore ilgili maliyet hesaplarina kaydedilip izlenmektedir.

Ulastirma isletmelerinde hizmet sunumu sirasinda ortaya ¢ikan maliyetlerin
hesaplanmasinda ise; maliyetlerin kapsami, saptanma zamani ve hesaplanma sekillerinin dikkate
alindigi geleneksel maliyetleme yontemleri kullaniimaktadir. Bu yontemlere gore; hizmet tretiminde
sadece Uretim surecine odaklaniimakta ve maliyetlerin dagitilmasinda tek bir dagitim anahtari
kullaniimaktadir. Kuresellesme sonucunda hizmet sektérinin genislemesi, bilgi ve Gretim
teknolojilerinde meydana gelen gelismeler, isletmelerdeki maliyet yapilarinin degismeye baslamasi
gibi nedenler geleneksel maliyetleme yontemlerinin yetersizliklerini ortaya cikarmistir. Bu
yetersizlikleri ortadan kaldirabilmek igin, isletme amagclarinin dikkate alindigi yeni maliyet
hesaplama yoOntemleri arastirilmistir. Yapilan arastirmalar sonucunda, c¢agdas maliyetleme
yontemleri olarak ifade edilen; faaliyet tabanli maliyetleme, hedef maliyetleme, tam zamaninda
uretim, kaizen maliyetleme, mamul yasam ddénemi maliyetleme ve benchmarking yontemleri
gelistirilmistir. Bu maliyetleme yontemleri ile; hizmet tasarimi planlama surecinden baslamakta,
tiketici memnuniyeti de dikkate alinarak hizmetin yasam dénemine odaklaniimakta, maliyetlerin
dagitilmasinda birden fazla dagitim anahtari kullaniimakta, isletmede takim basarisina verilen énem
artmakta, toplam ve birim maliyetlerin daha dogru bir sekilde hesaplanmasi saglanabilmekte ve
isletmede olusturulacak kaliteli veritabani kullanilarak dogru kararlarin alinmasi saglanabilmektedir.

Bu calismada sadece ulastirma sektoriinde yer alan karayolu, havayolu, denizyolu ve
demiryolu isletmelerinde ortaya ¢ikan maliyetler ve bu maliyetlerin kaydedilip izlenmesi sirasinda
kullanilabilecek seceneklere ait teorik bilgilere yer verilmistir. Ulastirma isletmeleri ile ilgili olarak
yapilacak arastirmalarda ise, arastirmacilar tarafindan geleneksel maliyetleme yontemlerinin yani
sira cagdas maliyetleme yontemlerinin de hizmet UGretim maliyetlerinin hesaplanmasinda
kullaniimasinin literatiire ve ulastirma sekttriinde yer alan isletmelere 6nemli katkilar saglayacagi
dusunilmektedir.
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TURKIYE VE SECiLMis AVRUPA BiRLiGi ULKELERINDE
ASGARI YASAM DUzEYi: GELIR VERGISi TARIFELERIi

OzELINDE BiR INCELEME”

Ali Gokhan GOLCEK!
Isil Sirin SELCUK?
Altug Murat KOKTAS®
Ozet

Gelir vergisi, bireylerin ddeme giictinii dikkate alan ve bu nedeniyle siibjektif 6zellik gésteren bir vergi
tiradur. Vergi adaleti acisindan, mali giictl referans alan séz konusu vergi, bireylerin sahsi 6zelliklerine gére
degistiginden dolayi, farkh ézelliklere sahip mikelleflerin farkli vergi ylklerine sahip olmasi vergi adaletinin
en dnemli gostergesi olarak ifade edilebilir. Bu baglamda gelirin tamimi ile birlikte asgari yasam diizeyinin
belirlenmesi ise adil bir vergi sisteminin olmazsa olmazlari arasinda gosterilebilir. Vergi sistemindeki adaletin
sUphesiz mukellef davraniglarini etkileyecegi ve sonu¢ olarak vergi kayip-kacagini azaltarak, istihdami
artiracagi yonundeki kuramsal yapi, Ulkelerin asgari yasam duzeylerinin belirlenmesi ve birbirleriyle
kiyaslanmasi, calismanin odak noktasini olusturmaktadir. Ozellikle Tirkiye’nin tyelik miizakerelerini
strdurdiigli Avrupa Birligi ve birlik Glkeleri karsisindaki durumunun analizi, ¢alismanin 6zglin yanini
olusturmaktadir. Betimleyici yontemin kullanilacagi ¢alismada, rassal olarak secilmis birlik Glkeleri ile
Turkiye’nin gelir vergisi sistemleri kargilastirilarak, tlkelerin asgari yagam diizeyine bakislari ve sz konusu

ulkelerin asgari yasam seviyeleri incelenecektir.

Anahtar Kelimeler: Gelir Vergisi, Asgari Yagam Dlizeyi, Turkiye, Avrupa Birligi.
Jel Siniflandiriimasi: H21, H22, H24.

MINIMUM STANDARD OF LIFE IN TURKEY AND SELECTED
EUROPEAN UNION COUNTRIES: AN EXAMINATION ABOUT

INCOME TAX TARIFFS
Abstract

Income tax is virtually depicted as a type of tax that considers individuals’ ability to pay and that has
a subjective characteristic in this context. Due to the fact that aforementioned tax, which takes financial power
as a reference in terms of justice of taxation, varies in compliance with personal particularizations of
individuals, it may also be figured as the most important indicator of justice of taxation as taxpayers undertake
different tax incidences. Identification of the point on which financial power is originated, or in other words,
determination of income that will be included in tax assessment is an important matter of fact to receive worthy
of notice. At this juncture, along with the definition of income, definition of minimum standard of living may
also be shown as a must of an equitable tax system. The facts that justice in tax system will affect taxpayers’
behaviors without a doubt, consequently it will decrease the rates of tax losses — tax evasion and it will increase
employment, organizational structure, definition of minimum living standards of the countries and their
comparisons are the focal points of this study. Especially, the analysis of condition of Turkey in the face of
European Union and member states, with which Turkey maintains its membership negotiations, constitute the
genuine side of the study. Within the scope of the study for which descriptive method will be used, income tax
systems of selected member states and Turkey will be compared and contrasted, viewpoints of countries
towards minimum standards of living and minimum standards of living belonging to the aforementioned
countries will be analyzed.

Key Words: Income Tax, Minimum Standard of Living, Turkey, European Union.
Jel Classification: H21, H22, H24.
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GIRIS

Devletler, kamu harcamalarinin finansmanini saglamak ve yatirimlarin devamini getirebilmek
amaciyla vatandaslarindan vergi toplamaktadir. Tarihsel stire¢ boyunca bu iliski, bazen gonalli
uyum icerisinde, bazen de cebren gelisimini strdirmustir. Vergi, devlet yada vergilendirme yetkisini
elinde bulunduran kamu kuruluslari tarafindan, birey ve kurumlardan hukuki cebir altinda, belirli
kurallara gore ve karsiliksiz olmak Uzere alinan parasal bir degerdir (Aksoy, 1999: 3). Bununla
beraber vergi, Anayasa’nin 73. maddesinde bir gorev olarak nitelendirilmistir: “Herkes, kamu
giderlerini karsilamak tzere, mali glclne gore, vergi 0demekle yikimlidur”. Bu baglamda
mukelleflerin vergi verirken 6deme glclerinin dikkate alinmasi gerektigi anayasal bir kosul olarak
teminat altina alindigi gérulmektedir.

Odeme giici ilkesi, bir bakima vergilemede adaletin gozetilmesi gerektigini hatirlatan bir 6lgii
olarak kabul edilmektedir. Vergi mefhumunun ortaya cikisindan bugline dek vergi sisteminin adil
olup olmamasi tartisilagelmistir. Adaletli bir vergi sistemi, vergi yikinin adil bir sekilde
mukelleflere dagitildigr diizen olarak aciklanabilir (Edizdogan, 2000: 139). Tarih boyunca bilim
insanlari, vergi sisteminin hangi 6lculerde adil olacagini tartismis ve adil bir sistem olusturmak igin
caba sarf etmislerdir.

Adalet, “olmasi gereken” olarak tanimlanabilir (Yalti Soydan, 1998: 81). Vergilemede
adaletin saglanmasi ise, klasik ve modern maliyenin uyguladiklari yada 6ngordukleri vergi
politikalarinin temel prensiplerinden biri olmustur (Tirk, 2002: 141). Adil bir vergi sisteminin amacl,
vergi yukinun adaletli bir sekilde dagitilmasidir (Nadaroglu, 2000: 361). Herkesin ddeme gicu ile
orantili olarak vergi ddemesini ifade eden &deme giicli ilkesinin var olabilmesi, mevcut vergi
sisteminde yer alan vergilerin subjektif degerlere sahip olmasiyla mimkundur.

Vergi 6deme guicu, statik veya duragan bir kavram olmadigi gibi aksine, dinamik bir kavram
olarak dikkat ¢cekmektedir. Zira bireyler vergi borcunu sahsi gelirleri ile 6demektedir. Bu baglamda
adalet, kisisel deger yargilarina bagli subjektif bir kavram olarak degerlendirilebilir. S6z konusu olan
bu vergi 6deme guciinu belirleyen bazi faktorler bulunmaktadir. Kisilerin gelir seviyeleri, Glkenin
siyasi yapisl, yonetim sekli, ekonomik yapi, Ulkede bulunan vergi algisi ve bilinci vs. gibi faktorler
6deme glictnl belirleyen faktorlerden bazilaridir. Bunlar arasinda mukellefin geliri, 6deme guicuni
belirleyen en 6nemli faktor olarak ilk sirada yer almaktadir.

Gilnumuzde bireylerin 6deme guglerinin gostergesi gelirdir (Uluatam, 2009: 287). Bununla
beraber servet, tiiketim harcamalari, Uretim potansiyeli de 6deme gucunun énemli gostergeleri
arasinda yer almaktadir. Bu baglamda mukellefin vergilendirilebilir geliri, vergiyi 6deme gucuni
dogrudan etkilemektedir. Vergilendirilebilir gelir ile bir Kisinin bir dénem icerisinde kendi
malvarligini tiketmeksizin veya borclanmaksizin elinde bulundurdugu imkénlar kastedilmektedir.
Bu durumu ise iki farkli kuram ile aciklayabilmek miumkunddr. Bunlar literatiirde kaynak teorisi ve
net artis teorisi olarak bilinmektedir. Kaynak teorisine gore, mukellefin elinde olan gelirlerin
vergilendirilebilir bir gelir olabilmesi igin, bu gelirlerin beseri ve maddi bir kaynaktan hasil olmasi,
kayda deger bir sire icerisinde strekli olarak soz konusu gelirin kazanilmasi ve gelirin kaynagini
olusturan sebebin devamli olmasi gerekmektedir (Turk, 2002: 145). Bu teoriye gore gelir; servet,
mitesebbis, toprak veya emek gibi Uretim faktorlerinin en az birisinden elde edilmesi ve bu durumun
gecici olmamasi esastir. Diger kuram olan net artis teorisinde vergilendirilebilir gelire, dénem sonu
servetinden donem bas! servetinin cikarilip, donem ici tuketimin eklenmesi sonucu ulasthr (Turk,
2002: 145).

Gelir, akim bir kavram olmakla birlikte, bir gercek veya tiizel kisinin belli bir vergilendirme
doneminde elde ettigi kazanci ifade etmektedir. Servet ise, gelirin biriktirilmis hali olarak
tanimlanabilir. Bilindigi tzere bireyler, gelirlerinin bir kismini tiiketime, bir kismini ise tasarruf
etmeye ayirmaktadir. Goruldigl Uzere bireylerin tercihlerine gére 6deme gucunin gostergeleri
degisiklik gosterebilmektedir.
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I. VERGI ODEME GUCUNE ULASMADA YARARLANILAN ARACLAR

Vergilemede 6deme glicl ilkesinin gerceklestirilebilmesi icin kullanilan teknikler; en az gecim
indirimi, muafiyet ve istisnalar, ayirma prensibi ve artan oranl tarifedir. Calismada bu unsurlar
kisaca aciklanip, artan oranli tarife 6zelinde asgari yasam duzeyi diger Avrupa ulkeleri ile
kiyaslanacaktir.

I.1. En Az Gecim Indirimi

En az gecim indirimi, mikellefin ve ailesinin geginmesini ve asgari dlzeyde yasamasini
saglayacak diizeydeki bir gelirin vergi disina birakildigi uygulamadir (Oner, 1986: 159). En az gegim
indirimi, uygulama alani olarak sibjektif dolaysiz vergilerde, daha cok gelir vergisinde,
kullaniimaktadir. Diger bir adi asgari gecim indirimi olan en az gecim indirimine iliskin olarak Adam
Smith, verginin mukellefin ihtiyac duydugu kaynaklari kapsamayacak sekilde diizenlenmesi
gerektigini ifade etmistir (Bastable, 1917: 37). Benzer sekilde J. S. Mill de saghkli bir yasamin
surddrdlebilmesi igin, belli bir seviyenin altindaki gelirlerin vergilendirilmemesini savunmustur
(Mill, 2004: 28). Asgari gecim indirimi uygulamasi, vergi 6deme giicline ulasiimasinda 6nemli bir
yer tutmakla beraber, vergi adaletinin saglanmasi hususunda etkili olmaktadir (Akdogan, 1988: 29).

Muikelleflerin subjektif degerlerinin gdz 6nilne alinarak uygulandigi en az gecim indiriminde;
bireylerin evli veya bekar olup olmamasi, cocuk sayisl, esinin is durumu, yas ve sakatlik durumlari
dikkate alinmaktadir.

Ulkemizde uygulanan asgari gecim indirimi, her yil giincellenmekte ve asgari tcretin yillik
briit tutari zerinden yeniden hesaplanmaktadir. Vergi kanunlarinda ilk kez 01.01.2008 tarihinden
itibaren “asgari gecim indirimi” bashgi 193 sayili Gelir Vergisi Kanunu madde 32’de diizenlenmistir.
Daha 6nceki Gelir Vergisi Kanunlarinda ayri bir baslik olarak belirtilmese de asgari ge¢im indirimi
1950 yilinda yurdrliige giren 5421 Sayih Gelir Vergisi Kanunu ile uygulanmaya baslanmistir.
Gilnumuzde yardrlikte olan 193 sayili Gelir Vergisi Kanunu’nun 32’inci maddesine goére, asgari
gecim indirimi;

“Ucretin gercek usulde vergilendirilmesinde asgari gegim indirimi uygulanir. Asgari gegim

indirimi; Ucretin elde edildigi takvim yili basginda gegerli olan ve sanayi kesiminde ¢alisan 16

yagindan biyuk is¢iler icin uygulanan asgari Ucretin yilhk brit tutarinin; miikellefin kendisi igin

%50’si, calismayan ve herhangi bir geliri olmayan esi igin %10’u, cocuklarin her biri i¢in ayri

ayri olmak tzere; ilk iki gocuk i¢in %7,5, U¢lncl ¢ocuk icin %10, diger ¢cocuklar igin %5’idir”

seklinde agiklanmistir. Onceki yillarda uygulanan asgari gecim indiriminde “ilk iki cocuk icin %7,5,
digerleri igin %5” ifadesi yer almaktayken, 04.04.2015 tarihli ve 6645 sayili Kanunun 8’inci
maddesiyle, bu fikraya “ilk iki cocuk i¢in %7,5” ifadesinden sonra gelmek (zere “l¢linct ¢ocuk igin
%10 ibaresi eklenmistir.
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Tablo 1: 2018 yili Asgari Gegim Indirimi (AGI)

DURUMU AGI

(TL)

Bekar 152,21
Evli, Esi Calisan 152,21
Evli, Esi Calisan ve Bir Cocuk 175,04
Evli, Esi Calisan ve iki Cocuk 197,88
Evli, Esi Calisan ve Ug Cocuk 228,32
Evli, Esi Calisan ve Dort Cocuk 243,54
Evli, Esi Calismayan 182,66
Evli, Esi Calismayan ve Bir Cocuk 205,49
Evli, Esi Calismayan ve iki Cocuk 228,32
Evli, Esi Calismayan ve Ug Cocuk 258,76
Evli, Esi Calismayan ve Dort Cocuk 258,76

Kaynak: Gelir idaresi Bagkanligi, 2018.

Ornegin, 2018 yih asgari ticretinin yillik brit tutari (2.029,50 TL) dikkate alinarak hesaplanan
2018 yili asgari ge¢im indirimi tutari Tablo 1'de gosterilmistir. Buna gore evli ve esi ¢alisan bir
mukellefe uygulanan asgari ge¢im indirimi 152,21 TL iken; esinin ¢calismamasi durumunda bu tutar
182,66 TL’ye cikacaktir. Bununla birlikte ¢ocuk sayilarinin artmasiyla uygulanacak olan asgari
gecim indirim tutari degisiklik gostermektedir.

Ayrica yine mukellefin fizyolojik durumunu dikkate alan “engellilik indirimi” de vergi 6deme
gucune ulasiimada kullanilan bir uygulamadir. 193 sayili Gelir Vergisi Kanunu’nun 31’inci
maddesinde duizenlenen engellilik indirimine gore;

“Caligma giiclinin asgari %80’ini kaybetmis bulunan hizmet erbabi birinci derece engelli,
asgari %60’ 1n1 kaybetmis bulunan hizmet erbabi ikinci derece engelli, asgari %40’ in1 kaybetmis
bulunan hizmet erbabi ise t¢linct derece engelli sayilir ve asagida engelli dereceleri itibariyle
belirlenen aylik tutarlar, hizmet erbabinin tcretinden indirilir.

-Birinci derece engelliler i¢in 1000 TL, ikinci derece engelliler icin 530 TL, Uclincl derece
engelliler i¢cin 240 TL dir”.

Bireylerin yasamlarini sirdlrebilmeleri icin gerekli olan beslenme, barinma ve giyecek gibi
temel ihtiyaclari karsilayacak gelir dizeyinin vergilendirilmemesini ifade eden en az gecim
indirimine, hemen hemen tiim Ulkelerde rastlamak mumkandr.

I.11. Ayirma Prensibi

Uretim faktori getirilerinin birbirlerinden ayri tutularak, farkli oranlarda vergilendirilmesini
ifade eden ayirma prensibi, 6zl itibariyle emek ve sermaye gelirlerinin birbirinden ayri tutulmasi
tzerine olusturulmustur. Zira emek geliri ile sermaye geliri kaynak olarak farklilik teskil etmektedir.
Sdyle ki, emek geliri daha ¢ok beden veya zihinsel bir ¢cabanin sonucunda elde edilirken; sermaye
geliri kendiliginden var olan bir kaynak olarak gortlmektedir. Dolayisiyla sermaye geliri, emek
gelirine kiyasla daha gucli ve glivenli bir kaynaktir. Bu nedenlerdir ki, emek geliri tizerinden alinan
vergi, sermaye geliri Gzerinden alinan vergiye gore daha az olacaktir. Cunku emek geliri, sermaye
gelirine gore daha zor sartlarda elde edilmektedir.

Ayirma prensibinde, gelirin elde edildigi kaynak ve yikimlintn sosyal durumu olmak tizere
iki farkli unsur dikkate alinmaktadir (Nadaroglu, 2000: 332). Bu baglamda emek geliri, bir yandan
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calisanlarin saghkli olmalarina, calisabilmelerine, diger yandan yaslarina, ¢alisma siirelerine gore
degisiklik gostermektedir. Bu nedenle, emek gelirinin servet veya sermaye geliriyle ayni kosullar
altinda vergilendirilmesi, verginin adalet ilkesine gore dogru bir uygulama olarak gérilmemektedir
(Guran, 2004: 160).

Ulkemizde uygulanan Tiirk Vergi Sistemi’ne gore; tcretler ve serbest meslek kazanclari, emek
karsiligi geliri ifade ederken; Ucret bagimli emegin geliri, serbest meslek kazanci ise bagimsiz
emegin geliri olarak dikkat cekmektedir (Oncel vd., 2005: 242-243). Ulkemizdeki ilk uygulamast ise
1961 yilinda yurarlige giren 193 sayili Gelir Vergisi Kanunu’nda yer alan “gottrQ gider” kavrami
ile olmustur. S6z konusu usulde, goéturt olarak giderleri karsilamak tzere, bitun tcretlerden belli bir
miktarda indirim yapiimistir (Akdogan, 1988: 141).

Uretim faktorlerinden olan emek ve sermayenin ayri ayri vergilendirilmesi hususu ayirma
prensibini  olusturmakta ve Ulkelerin vergi sistemlerinde emek faktorinin gelirinin
vergilendirilmesine yonelik, sermaye gelirine nazaran bir iyilestirilme goérilmektedir.

I.111. Muafiyet ve istisnalar

Verginin genelligi ilkesi geregi, tim mdukelleflerin mali guglerine diger bir ifadeyle, vergi
6deme glicline gore adaletli bir sekilde vergilendirilmesi temel kural olarak bilinmektedir. Ancak,
cesitli nedenlerden 6turd bu kuraldan kismen vazgegildigi gortlmektedir (Akdogan, 1997: 132).
Sosyoekonomik nedenlerden dolayr bazen Kkisi veya konular, vergi kanunu disinda
birakilabilmektedir (Akdogan, 2006: 46).

Istisna ve muaflik, vergilemenin vergi konusunu veya vergi mikellefini sinirlandirarak bazi
konularin ya da bazi Kisilerin belli bir verginin kapsami disinda kalisini ifade etmektedir. S6z konusu
sinirlamalar vergi kapsamina girmesi gereken belli konulari vergi disi birakiyorsa “istisna”, belli Kisi
veya firmalarin vergi disina ¢ikarilmasi s6z konusuysa “muafiyet” adini almaktadir. Diger bir deyisle,
muafiyet 6znel mukellefiyeti, istisna ise nesnel mukellefiyeti ortadan kaldirmaktadir (Uluatam, 2009:
261). Dolayisiyla istisna ve muafiyet, muikelleflere yonelik bir kolaylik olarak kabul edilebilir.

Vergi 6deme glicline hizmet ettigi 6lctide adaletli bir uygulama olarak gorilen muafiyet ve
istisnalar, bazi durumlarda vergi adaletini olumsuz olarak etkileyebilmektedir. Zira bu tor
uygulamalardan genellikle toplumda gelir durumu gdrece daha iyi olan kesimler yararlanmaktadir
(Yereli & Ata, 2011: 24). Buna Karsin iyi hazirlanmis ve sinirlari iyi tespit edilmis muafiyet ve
istisnalar, vergi adaleti saglanmasi acisindan 6nemli bir ara¢ olarak kullanilabilmektedir.

I.IV. Artan Oranli Gelir Vergisi

Mukellefin eline gecen vergilendirilebilir gelir arttikga, verginin matrahi biyldikege vergi
yukimltstinin 6dedigi verginin gelirine olan orani sabit kaliyorsa vergi mitenasip; artiyorsa artan
oranli, azaliyorsa azalan oranlidir (Turk, 2002: 161). Dolayisiyla artan oranli gelir vergisi, Kisinin
geliri arttikga vergi 6deme gucinin de artacagl varsayimina dayanarak, oranin da yikseldigi
vergileme seklidir.

Vergide artan oranlilik, vergiyi sahsilestirmenin en etkili aracidir. Literattrde J. J. Rousseau
ve Sismandi gibi yazarlarin savundugu (Yereli & Ata, 2011: 25) artan oranllik, dik, diz veya egik
olabilir. Dik oldugu durumda ortalama vergi orani hizl bir sekilde yukselir; diiz oldugu durumda
ortalama vergi orani sabit bir sekilde artar; egik oldugunda ise ortalama vergi orani yavaslayarak
yukselir.

Artan oranh vergilerin dayandigi temel yaklasim, gelirin marjinal verimler yasasina tabi
olmasi varsayimidir. Bu gorlse gore, zengin kesimin elde ettigi gelirin marjinal faydasi daha diisuk
olacagindan yoksul kesim ile ayni oranda vergilendirme yapilmasi vergilemede adalet ilkesi ile
celisecektir. Bu nedenle gecmisten giinimiize gelene dek artan oranlilik, gelir dagiliminda meydana
gelen adaletsizligi giderme gudustyle tercih edilmektedir.
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Ulkemizde gelir vergisi tarifeleri, 1950-1980 d6nemi sabit, 1981-1986 donemi degisken ve
1986’dan guniimuze dek degisken vergi dilimli tarife olarak (g farkli dénem itibariyle uygulanmistir
(Eyupgiller, 1993: 74). Modern anlamda artan oranh gelir vergisi tarifesinin olusmasi 1980 yili

sonrasi mimkin olmustur.

) Vergi tarife yapisi 1980 sonrasinda her yil olmasa da diizenli olarak degistigi gortlmektedir.
Ornegin, 1981 yilinda 1 milyon-25 milyon arasindaki 6 dilime karsilik gelen marjinal vergi oranlari
%40 ile %66 arasinda iken; 1985 yilinda %25 ile %50 arasinda olmak tzere degisiklige gidilmistir

(Kirmanoglu, 1994: 75).
2018 yili icin gegerli olan vergi tarifesi Tablo 2'de gosterilmistir:

Tablo 2: Gelir Vergisi Tarifesi, Turkiye, 2018.

120.000 TL'den fazlasinin 120.000 TL'si icin 29.280 TL), fazlasi

Gelir Dilimleri Vergi Orani
14.800 TL’ye kadar %15
34.000 TL’nin 14.800 TL’si i¢in 2.220 TL fazlasi %20
80.000 TL’nin 34.000 TL’si i¢in 6.060 TL, (lcret gelirlerinde 120.000 TL’nin %27
34.000 TL’si icin 6.060 TL), fazlasi
80.000 TL'den fazlasinin 80.000 TL'si icin 18.480 TL, (licret gelirlerinde %35

Kaynak: Gelir idaresi Baskanligi, 2018.

Ulkemizde giinimiize gelene dek gelir vergisi tarifeleri cesitlilik gostermistir. Genellikle
enflasyon etkisinden dolayi dilimler glncellenmis ve 6deme giici dikkate alinarak yeniden

olusturulmustur.

Tablo 3: Turkiye’de Uygulanan Gelir Vergisi Tarifelerinin Gelisimi, 1950-2018.

Tarife Dilim En En En Yiksek Gelir En Disik
Donemi Sayisi | Yuksek | Dusuk Dilimi Gelir Dilimi
Oran Oran
1950-1957 7 45 15 100.000 2.500
1958-1961 10 60 15 125.000 2.500
1962 10 70 10 217.500 2.500
1963-1980 6 68 10 285.000 2.500
1981 6 75 40 16 milyon 1 milyon
1982 6 74 39 16 milyon 1 milyon
1983 6 74 36 16 milyon 1 milyon
1984 6 68 30 16 milyon 1 milyon
1985 6 63 25 16 milyon 1 milyon
1986-1987 7 50 25 48 milyon 3 milyon
1988 7 50 25 80 milyon 5 milyon
1989 7 50 25 96 milyon 6 milyon
1990 7 50 25 128 milyon 8 milyon
1991 7 50 25 192 milyon 12 milyon
1992 7 50 25 320 milyon 20 milyon
1993 7 50 25 512 milyon 32 milyon
1994 7 55 25 2.400 milyon 75 milyon
1995 7 55 25 4.980 milyon 150 milyon
1996 7 55 25 9.600 milyon 300 milyon
1997 7 55 25 16.000 milyon 500 milyon
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1998 6 55/45 25/20 24.000 750
milyon/16.000 milyon/1.000
milyon milyon
1999 6 45/50 | 20/15 50 milyon 2.000 milyon
2000 6 45/50 20/15 62.500 milyon 2.500 milyon
2001 6 45/50 | 20/15 70.000 milyon 2.800 milyon
2002 6 45/50 20/15 95.000 milyon 3.800 milyon
2003 6 45/50 20/15 120.000 milyon 5.000 milyon
2004 6 45/50 20/15 140.000 milyon 6.000 milyon
2005 5 45/50 20/15 78.000 YTL 6.600 YTL
2006-2007 4 35 15 40.000 YTL 7.000 YTL
2008 4 35 15 44.700 YTL 7.800 YTL
2009 4 35 15 50.000 8.700
2010 4 35 15 76.200 8.800
2011 4 35 15 53.000 9.400
2012 4 35 15 58.000 10.000
2013 4 35 15 60.000 10.700
2014 4 35 15 60.000 11.000
2015 4 35 15 66.000 12.000
2016 4 35 15 69.000 12.600
2017 4 35 15 70.000 13.000
2018 4 35 15 80.000 14.800

Kaynak: Oz ve Rakicl, 2004: 26°dan yararlanilarak tarafimizca hazirlanmistir.

Tablo 3’te gorildugl tzere tlkemizde modern anlamda gelir vergisi uygulamasinin basladigi
1950 yilindan ginumuze gelene kadar artan oranh tarifeler séz konusu olmustur. Uygulanan tarife
artan oranli olmakla beraber, dilimler zaman igerisinde strekli degisim gostermistir.

1. TURKIYE VE AB ULKELERINDE GELiR VERGIiSi UYGULAMALARI:
ASGARI YASAM DUZEYi iNCELEMESI

Turkiye’de uygulanan gelir vergisi tarifelerinin 1950-2018 yillari arasinda degisiklik
gosterdigi gortlmektedir. Calismanin bu béliminde, asgari yasam duzeyi 6zelinde Turkiye ile
secilmis Avrupa Birligi yesi Ulkelerde gelir vergisi tarifeleri incelenecek ve asgari yasam diizeyine
iliskin veriler tahlil edilecektir.

Avusturya, Belcika, Cekya, Fransa, italya ve Hollanda 6zelinde gelir vergisi tarife yapilari
sirasiyla Tablo 4'te gosterilmistir.

Tablo 4: Avusturya Gelir Vergisi Tarifesi, 2016.

Gelir Dilimleri (€) Vergi Orani

11.000 %0
18.000 %25

31.000 %35

60.000 %42

90.000 %48
1.000.000 %50

Uzeri %55*

* 955’lik oran sadece 2020 yilina kadar gecerlidir.
Kaynak: OECD, 2017: 189.
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Avusturya, toplam vergi geliri GSYH’nin %42,7’sine denk gelen bir Avrupa Birligi tlkesidir.
Asgari yasam dlzeyine iliskin uygulamalar incelendiginde, Avusturya’da gocuk basina 440 veya 300
€’luk bir indirim s6z konusudur. Ayrica, ulagim indirimi basligi altinda, degisik veriler dogrultusunda
yasam dlzeyini iyilestirici bir indirim bulunmaktadir (OECD, 2017: 188).

Belcika’da toplam vergi geliri tlke GSYH’sinin %44,2’sini olusturmaktadir. Belgika vergi
uygulamalarinda dikkat ¢eken ilk durum, tim gelir unsurlari icin 7.420 €’nun istisna olmasidir
(OECD, 2017: 201). Bununla beraber gelir vergisi tarifesi Tablo 5'teki gibi olusmaktadir:

Tablo 5: Belgika Gelir Vergisi Tarifesi, 2016.

Gelir Dilimleri (€) Vergi Orani
0-8.760 %25
8.760-12.470 %30
12.470-20.780 %40
20.780-38.080 %45
38.080 ve Uzeri %50

Kaynak: OECD, 2017: 202.

Ayrica, Belgika’da da gocuk indirimi bulunmakta ve ilk dort ¢ocuk icin ayri ayri indirim
tutarlari tespit edilmistir. Bir cocuk icin 1.520 €, iki ¢ocuk igin 3.900 €, (¢ cocuk igin 8.740 €, dort
cocuk icin 14.140 € ve dortten sonraki her ¢ocuk icin 5.400 € indirim s6z konusudur. Diger taraftan
indirimler bunlarla sinirli kalmamistir. Ornegin, diger bagimlilar icin 1.520 €, 6zurliler igin 1.520 €,
bagimli ¢cocuk sahibi dul 1.520 € ve yalniz yasayan anne ve baba icin 1.520 € indirim vardir. Bunun
disinda cocuk destek yardimlari da vergi sistemi icerisinde kendine yer bulmustur. Ornegin 5
yasindan kii¢ik bir cocuk 1.116.84 €, ikinci ¢cocuk icin 2.048.79 € ve U¢ cocuk i¢in 3.012.92 € indirim
vardir (OECD, 2017: 201-206).

Toplam geliri GSYH’sinin %34’tnu olusturan Cekya’da, 2008 yilinda yapilan degisiklikle
artan oranli vergiden diz oranli tarifeye gecilmis ve vergi orani %15 olarak belirlenmistir. 2015
yilinda yapilan degisiklik ile gocuklarin yuksekdgrenim giderlerinin vergiden disiilmesine karar
verilmistir. Asgari yasam standardina iliskin vergi uygulamalari bolca Cekya’da bulunmaktadir.
Ornegin, ayni evde yasayan es icin 24.840 CZK (Cek Koruna) vergiden istisna birakilmistir. Diger
iilkelerde var olan ¢ocuk indirimi bu tilkede de gecerlidir. Ik cocuk icin 13.404 CZK, ikinci ¢ocuk
icin 17.004 CZK, uglncu ve sonraki her bir ¢ocuk i¢in 20.604 CZK indirim s6z konusudur. Diger
taraftan vergi mukellefinin engelli olmasi durumunda 16.140 CZK indirim ve vergi mikellefinin
spesifik egitim almasi durumunda (doktora vs. gibi) ise 4.020 CZK indirim bulunmaktadir (OECD,
2017: 236-237).

Fransa’da uygulanan gelir vergisi tarifesi Tablo 6’da gdsterilmistir. Buna gore, bes dilimden
olusan ve en yiiksek vergi oraninin %45 olarak belirlendigi bu tarifeye ek olarak; ylksek gelir
gruplari icin ek vergi oranlari s6z konusudur. Ornegin yalniz yasayan miikellefin 250.000-500.000 €
arasi geliri icin ekstra %3 vergi orani belirlenmistir.

Tablo 6: Fransa Gelir Vergisi Tarifesi, 2016.

Gelir Dilimleri (€) Vergi Orani
0-9.710 %0
9.710-26.818 %14
26.818-71.898 %30
71.898-152.260 %41
152.260 ve Uzeri %45

Kaynak: OECD, 2017: 279.
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Fransa’da aile icin toplam gelir vergisi uygulamasi s6z konusudur. 18 yasindan blyuk
cocuklar sayet bagimli ise aile iginde sayilmakta ve dnceden aylik 406,62 € olan nakit aile destegi
verilmekteydi. 1 Nisan 2016 tarihinde bu uygulamaya son verilerek ailenin gelir durumuna gore
oranlar getirilmistir. Ayrica, yedi aylik dogumlarda 923,08 €, dogumdan (¢ yasina kadar aylk 183,7
€’luk bir destek de Fransa hiikiimeti tarafindan verilmektedir (OECD, 2017: 282-283).

Italya’da toplanan vergi geliri, GSYH’nin %42,9’una denk gelen bu tilkede de artan oranli
vergi tarifesi uygulanmaktadir. italyan vergi sistemi, yapilan bircok gideri indirebilme olanagini
saglamaktadir. Ornegin, Italya’da bir milkellef, Mortgage kredi faizlerini, vergiden
indirebilmektedir. Ayrica mukellefler, egitim harcamalarini da (6zel olanlar yasal siniri asmamak
kosuluyla) vergiden indirebilmektedir (OECD, 2017: 360). italya'da uygulanan gelir vergisi tarifesi
Tablo 7'de yer almaktadir.

Tablo 7: italya Gelir Vergisi Tarifesi, 2016.

Gelir Dilimleri (€) Vergi Orani
0-15.000 %23
15.000-28.000 %27
28.000-55.000 %38
55.000-75.000 %41
75.000 lzeri %43

Kaynak: OECD, 2017: 360.

Secilen son Avrupa Birligi tlkesi olan Hollanda’da da artan oranh tarife uygulanmaktadir. Diger
AB lkelerine benzer sekilde, Hollanda’nin da toplam vergi geliri, GSYH’nin %38,8’una denk
gelmektedir. Tablo 8'de Hollanda'nin gelir vergisi tarifesi gosterilmistir.

Tablo 8: Hollanda Gelir Vergisi Tarifesi, 2016.

Gelir Dilimleri (€) Vergi Orani
0-19.922 %38,40
19.922-33.715 %12,25
33.715-66.421 %40,4
66.421 ve Uzeri %52

Kaynak: OECD, 2017: 424.

2015 yilinda yapilan vergi reformu ile vergi tarifelerindeki oranlar degistirilmis ve birinci
dilim icin vergi orani %5,10’dan %8,35’e ylkseltilmistir. 2016 yilinda ise gelir vergisi tarifesi revize
edilerek, birinci dilim icin vergi orani %8,40 olarak belirlenmistir. Asgari yasam duizeyine iliskin
uygulamalara bakildiginda; cretlilerin ulasim giderlerini vergiden indirebildikleri gorilmektedir.
Ornegin, toplu tasima ile 80 km’den fazla yol yapan iicretliler, 1.951 € indirim hakkina sahiptir. Ayni
sekilde egitim harcamalari da vergiden indirilebilmekte ve %210’a kadar yapilan bagis ve yardimlar
da indirim konusu yapilabilmektedir. Ayrica, kronik hastaliklarla ilgili yapilan saglik harcamalari da
indirime tabi olarak dizenlenmistir (OECD, 2017 423).

Turkiye ise toplam vergi geliri GSYH’sinin sadece %25,5’ini olusturan, AB’ye resmi Uyelik
icin basvurmus bir aday Ulke olarak gorulmektedir. Asgari yasam duzeyine iliskin uygulamalar
calismanin diger bolimlerinde ayrintili bir sekilde anlatildigindan bu boélimde deginilmeyecektir.
Bununla birlikte Glkemizde, 2005 yilinda gelir vergisi tarifesi degistirilmis ve 2008 yilinda asgari
gecim indirimi getirilmistir.

48



Ali Gokhan Golcek, Isil Sirin Selcuk, Altug Murat Koktas

SONUC

Gelir vergisi, mukelleflerin sahsi dzelliklerini dikkate almalari bakimindan adil bir vergileme
yontemi olarak kabul edilmektedir. Ozellikle 6deme giiciiniin dikkate alinmasi bakimindan artan
oranl bir tarifeye sahip olmasi, ayirma prensibine olanak vermesi ve asgari yasam dizeyi
uygulamasiyla birlikte verginin adil dagilimi noktasinda énem arz etmektedir. Harcama vergilerinin
objektif bir yapiya sahip olmasinin yani sira dzellikle tersine artan oranliliga neden olmasi ise vergi
sisteminin adil bir yapiya sahip olabilmesi icin, vergi gelirlerinin yogun olarak gelir vergisi Uzerine
kurulmasini gerektirmektedir.

Turk vergi sisteminin, elde edilen hasilat kapsaminda daha ¢ok harcama vergilerine dayali
olmasi, vergi sisteminin nispeten adaletsiz bir yapiya sahip olmasina neden olmaktadir. Bununla
birlikte Avrupa Birligi adaylik muzakereleri geregi, kayit disi ekonominin kayit altina alinmasiyla
birlikte vergilemenin daha adil olan gelir vergisi Uzerine yogunlasmasi gerekliligi, gelir vergisi
uygulamasinda yontem degisikligini de zorunlu kilmaktadir.

Bu baglamda calismada, Turkiye ve secilmis Avrupa Birligi ulkelerinin gelir vergisi
uygulamalari, asgari yasam diizeyi kapsaminda incelenmistir. Uye (ilkelerin gelir vergisi
uygulamalari, matrah tespit yontemleri, kanunen kabul edilen indirimler ve istisnalar dikkate alinarak
analiz edilmis ve son kisimda ise Turkiye uygulamasiyla karsilastiriimistir. Calismanin ulastigi en
onemli sonug, Avrupa Birligi ulkelerinin, gelir vergisi hesaplamalarinda, mali glice odaklanmalari
ve s0z konusu mali giictn belirlenmesinde oldukca titiz davranmalaridir. Gelir vergisi matrahinin
tespitinde, gelirin elde edilmesi amaciyla yapilan harcamalarin yani sira, bireylerin asgari diizeyde
bir yasam sirebilmeleri icin gereken tutarin da ¢cogu tlkede verginin disina alindigl gérulmektedir.
Nitekim kimi Ulkeler, yol giderlerinde bir indirime giderken, kimi Ulkeler aile ve ¢cocuk giderlerine
onem vermektedir. Diger yandan bireylerin asgari dlzeyde bir yasam surebilmeleri adina gereken
tutarin ise yine bircok (lkede vergi kapsaminin disinda oldugu tespit edilmistir. Ornegin
Avusturya’da 11.000 €’ya kadar, Fransa’da 9.710 €’ya kadar vergi orani %0 iken, Belgika’da gelirin
7.420 €’luk kismi vergiden istisnadir. Diger yandan asgari yasam diizeyinin hesaplanmasinda da aile
ve ¢ocuk giderlerinin de agirlikta oldugu tespit edilmistir.

Turk vergi sisteminde yer alan gelir vergisi uygulamasina bakildiginda, vergi hasilatinin
agirlikli olarak tcretlerden elde edildigi gorulmektedir. Daha 6nceki uygulamada tcretliler igin vergi
oraninin, diger gelir unsurlarindan %5 daha az olmasina ragmen, mevcut uygulamada bu ayrim
kaldiriimis ve tim gelir unsurlarina ayni vergi orani uygulamasina gecilmistir. Bu yolla ¢deme
glictine ulasmada bir ara¢ olarak kullanilan ayirma prensibi uygulamadan kaldirilmistir. Asgari
yasam duzeyinin dikkate alinmasi adina 2008 yilinda getirilen asgari ge¢im indirimi ise gergek bir
yasam duizeyini dikkate almaktan uzaktir. Bununla birlikte uygulamada yer alan engelli indiriminin
disinda dikkate alinan baska bir gider unsuru bulunmamaktadir. Gelirin belirli bir duzeyinin vergi
disinda istisna tutulmasi ya da belirli bir miktar i¢in uygulanan vergi oraninin %0 olmasi gibi
durumlarin da bulunmadigl soylenebilir. Sonug olarak, Avrupa Birligi’ne Uyelik slrecinde Tirk
vergi sisteminin, gelir vergisinde kokli degisikliklere gidilerek, édeme giicuni dikkate alan bir
yaplyI inga etmesi ve bu konuda yapilan bilimsel calismalara agirlik verilmesi gerekmektedir.

KAYNAKCA

Akdogan, A. (1988). Gelir ve Kurumlar Vergilerinin Yasal Duzenlemelerin Isleyisleri Acisindan
Incelenmesi ve Degerlendirilmesi. Ankara: Gazi Universitesi Teknik ve Egitim Fakuiltesi
Matbaasi.

Akdogan, A. (1997). Kamu Maliyesi. Ankara: Gazi Kitabevi.
Akdogan, A. (2006). Vergi Hukuku ve Tirk Vergi Sistemi. Ankara: Gazi Kitabevi.

49



Omer Halisdemir Universitesi fktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Nisan 2018; 11(2)

Aksoy, S. (1999). Vergi Hukuku ve Tiirk Vergi Sistemi. istanbul: Filiz Kitabevi.
Bastable, C. (1917). Public Finance. London: Macmillian Co.
Edizdogan, N. (2000). Kamu Maliyesi. Bursa: Ekin Kitabevi.

Eylipgiller, S. (1993). “Tiirk Gelir Vergisi Tarifelerinin Zaman Igindeki Gelisimi ve Bazi Tespitler”.
Yaklasim Dergisi. 3, 73-79.

Giran, M. C. (2004). “Vergilemede Adalet ve Gelir Vergisi Uygulamasi”. Hacettepe Universitesi
L.I.B.F. Dergisi. 22, no 2, 243-265.

Kirmanoglu, H. (1994). “Turkiye’de Vergi Reformlari, Siyasal iktidarlar ve iktisat Politikalari”.
Istanbul Universitesi Zktisat Fakiiltesi, Maliye Arastirma Merkezi Konferanslari. 55-82.

Mill, J. S. (2004). Principles of Political Economy: With Some of Their Applications to Social
Philosophy. London: Hackett Publishing Co.

Nadaroglu, H. (2000). Kamu Maliyesi Teorisi. Ankara: Beta Basim Yayin ve Dagitim.

OECD. (2017). Taxing Wages 2017. Paris: OECD Publishing. Doi:
http://dx.doi.org/10.1787/tax_wages-2017-en (Erisim Tarihi: 10.02.2018).

Oncel, M., Kumrulu, A, Cagan, N. (2005). Vergi Hukuku. Ankara: Turhan Kitabevi Yayinlari.
Oner, E. (1986). Kamu Maliyesi 1. Ankara: Maliye ve Giimrilk Bakanligi, Yayin No: 282.

Soydan, B. Y. (1997). “Vergi Adaleti Kuraminda Soyuttan Somuta: Turk Anayasa Mahkemesi
Kararlarini Esitlik, Ozgurluk ve Sosyal Devlet Kavramlari ile Okumak”. Antalya: XIII.
Tlrkiye Maliye Egitimi Sempozyumu.

Tirk, 1. (2002). Kamu Maliyesi. Ankara: Turhan Kitabevi.
Uluatam, O. (2009). Kamu Maliyesi. Ankara: Imaj Kitabevi.

Yereli, A. B. & Ata, A. Y. (2011). “Vergi Adaletine Ulasma Yontemleri Cercevesinde Fayda
Ilkesinin Teorik Acidan Degerlendirilmesi”. Maliye Dergisi 161, 21-32.

50



Omer Halisdemir Universitesi

WA Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi
g&"’@ Vil Nisan 2018 Cilt-Sayi: 112) 5: 81-73
=-_ s #a ISSN: 2564-6931
%@]‘ ﬁ§ DOI: 10.25287/ohuiibf.356773
k> o http://dergipark.gov.tr/ohuiibf/
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Ozet

Bu calismanin temel amaci, Tirkiye’de en ylksek net satig gelirine sahip ilk 20 sirketin finansal
performanslarinin gri iliskisel analiz yontemiyle incelenmesidir. Bu baglamda Fortune 500-2016 listesinde
2015 yilinda en yiiksek net satis gelirine sahip ve verilerine ulagsilabilen ilk 20 sirket ele alinmigtir. Ele alinan
sirketlerin likidite, devir hizi, kaldirag ve karlilik gostergeleri kapsaminda 14 finansal oran, 2010-2015 dénemi
yillari oran ortalamalari ve 2015 yili oranlarn gri iliskisel analiz yontemiyle analiz edilmis ve
karsilastiriimigtir. Yapilan analiz sonucunda sirketlerin alti yillik oranlarinin ortalamasina gore genel finansal
performanslarina en fazla etki eden gostergeler sirasiyla kaldirag, karhlik, likidite ve devir hizi gostergeleri
oldugu belirlenmigtir. 2015 yilinda ise incelenen sirketlerin finansal performans siralamasina etki eden
gostergeler sirasiyla karlilik, kaldirag, likidite ve devir hizi seklindedir. /ncelenen sirketler arasinda alti yillik
finansal performanslarina gére en basarili sirketin Turkcell fletisim Hizmetleri A.S. oldugu, en dustik
performans gosteren sirketin ise Vestel Elektronik A.S. oldugu saptanmigstir. Tiirkiye Elektrik Zletim A.S. ise,
2015 yili finansal performans acisindan en basarili sirket olmustur. 2015 yilinda performansi en diistik sirketin
Selcuk Ecza Deposu oldugu saptanmigtir.

Anahtar Kelimeler: Net Satig Geliri, Fortune 500 Tirkiye, Finansal Oranlar, Finansal Performans, Gri
Niskisel Analiz.
Jel Siniflandiriimasi: F65, G30, G31.

AN INVESTIGATION OF FINANCIAL PERFORMANCE OF ToP
20 COMPANIES IN TERMS OF NET SALES REVENUE IN

TURKEY BY GREY RELATIONAL ANALYSIS METHOD

Abstract

The main purpose of this study is to examine the financial performances of the top 20 companies with
the highest net sales revenue in Turkey by means of grey relational analysis method. In this context top 20
companies listed on the Fortune-500 2016 list, which have the highest sales revenue in 2015 and data can be
reached were examined. Companies, which were examined, 14 financial ratios within the scope of the liquidity,
turnover, leverage and profitability indicators analysed and compared with the average ratios for the period
2010-2015 and the ratios for the year 2015 by the grey relational analysis method. According to the analyse
result of the 6-year average ratios of the companies surveyed in the study, the indicators that have the greatest
effect on the overall financial performance respectively, leverage, profitability, liquidity and turnover ratio. In
2015, the indicators that affect the financial performance rankings of the surveyed companies are profitability,
leverage, liquidity and turnover ratios respectively. Among the companies surveyed, Turkcell Communication
Service was the most successful company according to six-year financial performance and Vestel Electronic
was the lowest performance. Tirkiye Electrical Transmission was the most successful company in terms of
2015 performance. In 2015, it was determined that the lowest performed company was the Selguk
Pharmaceutical Warehouse.

Key Words: Net Sales Revenue, Fortune 500 Turkey, Financial Ratios, Financial Performance, Grey
Relational Analysis.
Jel Classification: F65, G30, G31.

L Ars. Gor., Mersin "L"Jniversitesi, Turizm Fakultesi, fgunay@mersin.edu.tr
2 Dog. Dr., Mersin Universitesi, Turizm Fakultesi, drekaradeniz@gmail.com
3 Ars. Gor., Mersin Universitesi, Turizm Fakultesi, selda.khl@gmail.com

51



Omer Halisdemir Universitesi fktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Nisan 2018; 11(2)

GIRIS

Sirketlerin varhigini siirdirmesi ve sirket degerinin maksimize edilmesi amaglarina yonelik
yapilabileceklerin basinda kérlarin artiriimasi, hissedar beklentilerinin karsilanmasi, risk ve getiri
arasinda dengenin kurulmasi gibi hususlar yer almaktadir. Bununla birlikte diger 6nemli husus ise
degisen kosullar altinda yatirimlardan surddrulebilir bir finansal performans sergilenmesidir. Bu
acidan bakildiginda sirketlerin rekabet avantaji sunmus oldugu Urliin ve hizmetlerin ihtiyaci
karsilamaya doniik olmasi kadar faaliyet, siire¢ ve sonuglarindan olan tretim, maliyet, isglicl ve kar
acisindan rakiplerine kiyasla avantajli olmalari gerekmektedir.

Performans degerlendirmesi, sirketlerde karar alicilarin, dogru kararlar almalari, alinan
kararlar neticesinde basari oraninin yikseltilmesi ve kurulus amaclarini gergeklestirebilmeleri
acisindan 6nemlidir. Olgtilemeyen unsurlarin gelistirilmesinin mimkin olmadigl distintldiiginde,
sirketin optimum sekilde yonetimi icin kritik performans gostergelerinin saptanip degerlendirilmesi
gerekliligi 6ne cikmaktadir (Bayyurt, 2007: 578). Gunimuzde bir sirketin takdire deger bir
performans gosterdigi sdyleminin ardindan Kisilerin zihinlerinde beliren iki yorum bulunmaktadir.
Bunlar finansal agidan iyi bir performans ile uygulamalarinda kurumsal sosyal sorumluluk
faaliyetlerine odaklaniimasidir (Li-Morrow, 2016: 4). Karar vericiler bir sirketin maliyet, Uretim,
isglct ve kar gibi dnemli fonksiyonlari ve araclari basarili bir sekilde belirlerken, farkli amagclara
hizmet eden bazen de birbiriyle ¢elisen secenekler arasindan en uygun olani bulmak durumundadir
(Bulbul-Kose, 2011: 72). Bu baglamda sirketler igin finansal performans analizi 6nem arz
etmektedir. Dlzenli finansal performans 6lciim ve analizi yapan isletmelerin kendilerini toparlama
ve 0ne gecme sanslarinin, él¢lim ve analiz konusunda ihmalkar olan sirketlere gére her zaman daha
yuksek olmasi kuvvetle muhtemeldir. Performans analizinin saglikli olmasi ise sektor ici kiyaslama
icin sirket sayilari, sirketlerin buyuklikleri, girdi ¢ikti miktarlari ve performans 6lcimiine esas olacak
referans degerler konusunda gtivenilir ve yeterli miktarda verinin bulunmasina baglidir (Acar, 2003:
33-34).

Geleneksel olarak sirket performans 6l¢iminde kullanilan yontem ve ol¢itler cok sayidadir.
Genel olarak finansal performans élciiminde oran analizi kullaniminin yani sira son yillarda TOBIN
Q yontemi, TOPSIS yontemi ve Gri iliskisel Analiz (GIA) gibi yontemlerin kullanildig
gorulmektedir (Li-Morrow, 2016: 4). Finansal performans dl¢ciimiinde finans literatiirinde yer alan
oran analizinin temelini olusturan kaldira¢ (finansal yapi), likidite, karlilik, devir hizi ve borsa
performans oranlari gibi gostergeler siklikla 6l¢ut olarak ele alinmaktadir (Akel-Ergul vd. 2010:
289). Sirketlerde cesitli amaclarla finansal performans o6lgllmektedir. Yapilan performans
degerlendirmesi, sirketlerin mevcut durumlari hakkinda bilgi edinme, gecmisle karsilastiriimasi ve
sirketin sektor icindeki yerini gdrmesi gibi konular agisindan énem tasir. Diger yandan sirketin kendi
icinde daha fazla dnem vermesi gereken konularin tespiti de performans degerlemenin 6nemli
faydalarindandir (Omiirbek-Karaath vd. 2016: 229).

Bu galismanin amaci, net satis gelirleri agisindan Turkiye’nin 6nde gelen sirketlerinin finansal
performanslarinin degerlendirilmesidir. Calismada sirketlerin finansal performanslari, finansal
oranlarin kullanimi ile gok kriterli karar verme tekniklerinden olan GIA yoéntemiyle incelenmesi
amaclanmistir. Bu amagcla calismada Fortune Tirkiye tarafindan 2015 yili net satis geliri tutarlariyla
olusturulan “Fortune 500-2016 listesinde” yer alan ve ele alinan alti yillik dénem itibariyle verilerine
strekli bicimde ulasilabilen ilk 20 sirket analiz edilmistir. Sirketlerin finansal performanslarinin
incelenmesinde dort temel gosterge olan likidite, kaldirag, devir hizi ve karhilik kapsaminda 14 oran
hesaplanmistir. Hesaplanan bu oranlar ile alti yilin oranlarinin ortalamalari ve 2015 yili oranlari GIA
yontemiyle analiz edilmistir. Yapilan analizle elde edilen bulgular satis gelirleri, alti yillik donem
ortalamasi ve 2015 yili baglaminda incelenmesi amaglanmistir. Belirlenen amaglar dogrultusunda
giris bolimunin ardinda birinci bélimde finansal performans 6lcimine yonelik literatir kisaca
Ozetlenmistir. Calismanin ikinci boliminde arastirma kapsaminda kullanilan veri ve yodntem
hakkinda kisaca bilgi verilerek alt basliklarda GIA yontemi ve finansal oranlar agiklanmaya
calistimigtir.  Calismanin Gglinci béliminde analizde elde edilen bulgulara yer verilmistir.
Calismanin sonug ve degerlendirme boliminde ise sonuglar tartisiimis olup genel bir degerlendirme
yapilarak Oneriler gelistirilmeye calisiimistir.
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I. LITERATUR

Konuyla ilgili literatir tarandiginda finansal performans ile ilgili farkli zaman, farkli tlke ve
farkli sektorleri kapsayan calismalar (Onal-Karadeniz vd. 2006; Bayyurt, 2007; Tsai-Fun, 2008;
Shah-Jan, 2014; Kendirli-Kaya, 2016) oldugu gortlmektedir. Literatiirde bankacilik sektdriinde
finansal olmayan unsurlar, vergi 6ncesi 6zkaynak karlihgi, aktif karlihgi, vergi oncesi aktif karlihgi,
aktif devir hizi ve cari oran ile banka buyukliguntn finansal performansa olumlu etki ettigi
saptanmistir (Albayrak-Erkut, 2005; Chang, 2006; Shah-Jan, 2014). Turizm alaninda yapilan
calismalarda (Kim-Ayoun, 2005; Tsai-Fun, 2008; Karadeniz-Dalak vd. 2016a; 2016b; Karadeniz-
Kosan vd. 2016a) finansal performans agisindan en onemli unsurlar ile performansi etkileyen
unsurlar gesitli yontemlerle incelenmistir. Calismalarda agirlikli olarak ortaya ¢ikan sonuglara gore
turizm isletmelerinde finansal performansi etkileyen en 6nemli gostergelerin finansal yapi ve likidite
oldugu saptanmistir. Ulastirma sirketlerine uygulanan bir ¢alismada yapilan inceleme sonucunda
TOPSIS yontemiyle oran analizi yonteminin tutarh sonuglar verdigi saptanmistir (Kendirli-Kaya,
2016).

Uygurtlirk ve Korkmaz (2012) tarafindan ana metal sanayi lzerine yapilan ¢alismada, yuksek
performansa sahip sirketlerin portfoy getirilerinin yiiksek oldugu saptanmistir. Kung ve Wen, (2007),
girisim sermayesi sirketlerinde yapilan calismada ise en énemli gostergelerin varlik kullanim ve
karlihk oldugu saptanmistir. imalat sektériinde yapilan calismada da yine ayni sonug éne gikmistir
(Akbulut-Coskun, 2015). Teknoloji sirketlerinde farkli yontemlerle yapilan ¢alismalar (Dumanoglu-
Ergil, 2010; Bulgurcu, 2012) bulunmakla birlikte Tlrkiye’de teknoloji sirketlerinin menkul kiymet
piyasasinda yeni olduklari ve finansal pozisyon ile stratejilerinin tam anlamiyla rayina girmedigi
saptanmistir (Bulgurcu, 2012). Konu ile ilgili yapilan diger literatlr taramasi sonuclari ise izleyen
paragraflarda yila ve alfabetik siraya gore verilmistir.

Gida sirketlerine yonelik yapilan calismalarda (Bulbil-Kése, 2011; Meydan-Yildirim vd.
2016) farkli oranlar kullaniimaktadir. Ege-Topaloglu vd. (2013), Borsa Istanbul’da islem géren ve
Kurumsal Yonetim Endeksinde yer alan on sekiz sirketin finansal performansini TOPSIS ydntemi
ile incelemis, elde edilen sonuglarla Kurumsal Yonetim Endeks siralamalarindan farkli bir siralama
elde etmistir. Ayricay-Ozcalici vd. (2013) calismalarinda IMKB30 endeksinde yer alan finansal
olmayan sirketlerin finansal performanslarini incelemislerdir. GIA yontemi ile analizin yapildigi
calismada 6nem dereceleri agisindan gostergeler karlihk, finansal yapi, varlik kullanim ve likidite
seklinde siralanmistir. Karakog-Tayyar vd. (2016), calismalarinda Borsa Istanbul Kurumsal Y énetim
Endeksinde yer alan 2007 yili ve sonrasi islem goren bes sirketi incelemislerdir. Sirketlerin yedi
yillik finansal performanslarinin GIA yéntemi ile analiz edildigi calismada ulasilan siralama ile
kurumsal yonetim endeks siralamasi arasinda bir baginti olmadigi sonucuna ulasiimistir.

Cakir ve Pergin (2013), 2011 yili Fortune Turkiye dergisinin agikladigi ilk bes ylz firma
listesinde yer alan on lojistik sirketinin finansal performanslarini analiz etmislerdir. Cok kriterli karar
verme teknikleri yardimiyla, dncelikle CRITIC ile kriter agirhklar belirlenmis, SAW, TOPSIS ve
VIKOR yontemleri kullanilarak bir performans siralamasi elde edilmis ve son asamada Borda Sayim
yontemiyle battnlesik bir siralama elde edilmistir. Calisma sonucunda, yapilan siralama yonteminin
kullanilabilirligi ortaya konmustur. iskenderoglu-Karadeniz vd. (2015), yaptiklari calismada Tirkiye
enerji sektori ve Avrupa enerji sektérini oran analizi yontemiyle analiz etmislerdir. Likidite, mali
yapi, verimlilik ve karhhk durumlari agisindan ele alinan galisma sonuclarina gore Avrupa Enerji
sektorinde faaliyet gosteren isletmelerin Tirkiye enerji sektori isletmelerine kiyasla daha iyi
performans gosterdigi saptanmistir.

Omiirbek-Karaath vd. (2016) calismalarinda otomotiv sektoriinde faaliyet gosteren sirketleri
on kritere gore degerlendirmistir. Alti sirketin degerlendirildigi calismada 6ncelikle Entropi yontemi
ile kriter agirliklari belirlenmis sonrasinda cok kriterli karar verme yontemlerinden ¢ok nitelik fayda
teorisi (MAUT) ve basit toplamli agirhiklandirma (SAW) yontemlerini kullanmiglardir. Elde edilen
sonuglara gore her iki yonteminde yakin sonuglar verdigi saptanmustir. ilk U sirketin her iki
yontemde de ayni oldugu saptanmistir. Karadeniz-Kosan vd. (2016b) yaptiklari calismada
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Tiurkiye’de faaliyet gosteren ve 2014 satis gelirleri agisindan dnde gelen yirmi sirketin finansal
performanslarini net k&r marji, 6z kaynak karlihgi ve aktif karlihg baglaminda incelemislerdir.
Calismada ayrica net satis geliri, net k&r marji, aktif karlihg ve 6z kaynak karlihgi degiskenleri
korelasyon analizi ile incelenmistir. Calisma bulgularina gore yuksek satis gelirine sahip sirketlerin
yuksek net kér ve kérlilik oranlarina sahip olmadigi ve korelasyon analizi sonuglarina gore net satis
geliri ile aktif karlihg ve 6z sermaye karhihg arasinda dusik dizeyde negatif etki oldugu
saptanmistir.

Il. METODOLOJI

Bu calismanin amaci; 2015 yili net satis gelirleri agisindan Turkiye’nin 6nde gelen
sirketlerinin finansal performanslarinin Gri iliskisel Analiz yéntemi ile incelenmesidir. Bu amag
dogrultusunda sirketlerin finansal performanslari likidite, devir hizlari, kaldirag ve Kkarlilik
gostergeleri bazinda hesaplanan on dort orana gore incelenmektedir. Calismada sirketlerin 2010-
2015 donemini kapsayan alti yillik oran ortalamasi ile finansal performans kiyaslamasi, ayrica son
yil olan 2015 yili oranlari kullanilarak finansal performans siralamasinin yapilmasi ve kiyaslanmasi
amaclanmistir.

Fortuneturkey.com, 2007 yilinda Tirkiye’de yayinlanmaya baslayan “Fortune Turkiye”
dergisinin internet sitesi olup Turkiye ve dinya gundeminden en yeni ve 6zel haberleriyle is
insanlarina referans olmak amaciyla kurulmustur. is ve finans dinyasina dijital bir kitiiphane
yaratma hedefi bulunan internet sitesince Tlrkiye’nin 6nde gelen biyiik sirketlerinin belirlenmesi ve
temel finansal gostergeleri ile birlikte siralandigi Fortune 500 listesi ilk kez 2009 yili verilerinden
hareketle 2010 yilinda hazirlanmistir (Fortune, 2016a; Fortune, 2016b). Bu baglamda; 2015 yili
verilerinden hareketle hazirlanan Fortune 500 - 2016 listesi ve siralamasinda finansal tablolarina
eksiksiz ve sirekli olarak erisilebilen ilk yirmi sirketin finansal oranlari calismanin verilerini
olusturmaktadir.

Calisma Fortune Turkiye tarafindan finansal kurumlar ve holding sirketler disinda, satis
gelirine gore Turkiye’nin onde gelen reel sektor sirketlerinin belirlendigi Fortune 500 — 2016
listesinde yer alan ilk yirmi dort sirketten, finansal tablolarina ulastlabilen yirmi sirketi
kapsamaktadir. Calismada incelenen on sekiz sirketin 2010-2015 dénemini kapsayan finansal
tablolarina kamuya acikladiklari internet sitelerinden, ulasilamayanlar ise elektronik posta yolu ile
edinilmistir. incelenen sirketlere iliskin temel bilgiler Tablo 1°deki gibidir.

Calismanin 6rneklemini olusturan ve 2015 yili net satis geliri acisindan 6nde gelen
sirketlerin temel bilgilerinin yer aldigi Tablo 1 incelendiginde ilgili sirketlerin bulundugu sektorler
enerji, bilgi ve iletisim, perakende ticaret magazalari, elektrikli ev aletleri, tasit ve ekipmanlari, petrol
ve turevleri Gretimi sektorlerinden oldugu gortlmektedir. Bunlar disinda birer sirket, depolama,
tasimacilik ve lojistik hizmetleri, seyahat ve tasimacilik hizmetleri, ingaat ve taahhit, metal dokim
ve isleme, endustriyel gida imalati, medikal ve ila¢ sektorlerinde faaliyet gostermektedir. Satis
gelirleri acisindan incelenen sirketlerin 37 milyar lira ile 7 milyar araliginda degisen tutarlarda net
satis gelirine sahip oldugu gorulmektedir.

Tablo 1. Analize Dahil Edilen 20 Sirkete liskin Temel Bilgiler

Net Satis 2015 Yih

Geliri Sirasi |Net Satis Geliri (TL Sirket Kodu-Ad Sektor

Depolama, tasimacilik ve

BOTAS TR
1 37.101.536.474 Boru Hatlari ile Petrol Tasima A.S. lojistik hizmetler
TUPRAS Petrol ve turevleri tretimi
2 36.893.328.000 Turkiye Petrol Rafinerileri A.S. ve dagitimi
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s | wemoroont
4 28.752.000.000 igr_\I:AHgva Yollari A.O. ﬁ?zy;z;ilte\r/ie timactlk
5 20.039.156.562 ﬁrllﬁse Elektrik iletim A.S. Enerji
6 19.541.427.905 iE:I—(ﬁ/i Elektrik Ticaret ve Taahhiit A.S. Enerji
8 17.428.497.000 g%mgsirlesik Magazalar A.S. ;e;ga;;;iilticaret
9 16.746.396.740 Ilzoorlz%tomotiv Sanayi A.S. ;rna:;:;? L&g;t’:l;llq\;e“ekipmanlarl
11 14.522.855.000 %ngk%%%'\k"asyon AS Bilgi ve iletisim hizmetleri
12 14.166.100.000 ﬁi‘gﬁtﬂfs. Elektrikli ev aletleri
13 12.769.415.000 igﬁ;ﬁthsim Hizmetleri AS. Bilgi ve iletigim hizmetleri
14 12.384.383.000 Er’:'k*;’?nsaat o Sanayi AS, ingaat ve taahhiit
15 11.914.581.000 ErReEE}LDiemir ve Celik Fabrikalan T.AS, Metal dokiim ve isleme
16 10.889.161.000 BOOSJ;J(S)tomotiv Servis ve Tic AS, Motorlu tasit satis ve servisi
ANADOLU EFES
17 10.205.146.000 |Anadolu Efes Biracilik ve Malt Sanayii | Endustriyel gida imalati
A.S.
18 9.920.723.000 $8‘2§1S'Urk Otomobil Fabrikasi A.S. ;I'rzzllgil(/aeg:glilvmeIekipmanlarl
| owmmeonfiOROS e e
20 0.250461000\EoT L L AS Elektrikli ev aletleri
23 7.480.344.550 geEII(ESkUIS: Zcéé?)osu Tic. ve San. A.S. Medikal ve ilag
24 7.094.334.055 Efgftﬁk Oretim ALS. Eneri
Kaynak: ;?S:Jdr:e (2016¢). Fortune 500-2016 22.8.2016 tarihinde http://fortuneturkey.com/fortune500#links adresinden

Son olarak 20 sirketten 19’unun alti yillik verileri bulunmakla birlikte veriye ulasilamadigi
icin OMV Petrol Ofisinin 2015 yili verisi analize dahil edilememistir. Ayrica sirketlerden Turkiye
Elektrik Ticaret ve Taahhut A.S. nin stok devir hizi anormal degerlere sahip olmasi nedeniyle analize
dahil edilmemistir. Bu kapsamda calismada incelenen sirketlerin 6 yillik oranlarin ortalamasindan
elde edilen verilerle Gri iliskisel Analiz yontemiyle finansal performans siralamasi yapilmistir.
Bununla birlikte sirketlerin 2015 yili finansal performans siralamasi da yapiimistir.

I1.1. Gri Iliskisel Analiz

Coklu ve genel olarak birbiriyle uyusmayan nitel ve nicel kriterlerin oldugu durumlarda bir
probleme ¢ozim getirebilmek icin “Cok Kriterli Karar Verme” analiz teknikleri yaygin olarak
kullaniimaktadir (Bulbil-Kdse, 2011: 72). Deng (1982a; 1982b) tarafindan ortaya atilan ve
gelistirilen Gri Sistem Teorisi, az veri ile belirsizlik tasiyan problemlerin calisiimasina izin
vermektedir (Liu-Forest, 2007). Gri sistem teorisinin bir parcasi olan Gri iliskisel Analiz (GiA), ¢ok
kriterli karar verme tekniklerinden biri olup, unsurlar arasindaki egilimlerin benzerlik ya da farklilik
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derecesine bagl olarak iliskiyi 6lcmeye yarayan ve siralama yapmaya imkan veren bir tekniktir
(Feng-Wang, 2000: 136; Rajesh-Ravi, 2015: 347).

GIA yonteminin arastirmaciya sagladigl bazi avantajlari bulunmaktadir. Bu avantajlardan
baslicalari (Feng-Wang, 2000: 135-136; Liu-Forrest, 2007: 115; Rajesh-Ravi, 2015: 347);

- Bircok kriterin birlikte ele alinarak degerlendirilebilme imkani,

- Veri sayisinin az oldugu durumlarda degerlendirme yapma imkani,

- Dagilimin bilinmedigi ya da normal olmadigi durumlarda iliski derecesine gore siralamaya
imkan sunan sayisal bir yontem seklinde siralanabilmektedir.

Bu calismada da bircok oranin ele alinmasi nedeniyle GIA yontemi ile sirketlerin finansal
performanslari analiz edilmistir. GIA yonteminde gostergelere iliskin iliski dereceleri hesaplamasi
alti adimda yapilmaktadir (Wu-Hsiao vd., 2008: 141-142; Ecer, 2013: 175-177; Ecer-Gunay, 2014:
42-43);

1. Adim: Karar Matrisinin Olusturulmasi;

Analiz edilecek olan ve karar vermede ele alinan veriler matris halinde tablolastirilir.

;O x2) - x/(p)
_[ %@ %@ - x(p) @)
x. (D) x, (2 - x,(p)

2. Adim: Karsilastirma Matrisinin Olusturulmas;

Referans serisizy = (xg(1),25(2).. ., %5(i),. ..., x5(n) seklindedir. Buradaxy = (j),
J. kriterin degerleri icindeki en buytk, en kiglk veya olmasi istenen degerini gdéstermektedir.
Referans serisi, karar matrisi ilk satirina yazilarak karsilastirma matrisi olusturulur.

3. Adim: Normalizasyon Zslemi ve Normalizasyon Matrisinin Olugturulmast;
Veri setinin normalize edilmesinde ¢ olasi durumla karsilasilabilir:

i. Fayda durumu: Eger amag daha iyi ya da biyutk deger elde etmekse (2) numarali formul
kullantlir.

x, (§)=minx, ()

= maxx, (J) —minx, (J)
] ]

(2)

ii. Maliyet durumu: Eger amag daha kiiciik ya da az bir deger elde etmekse (3) numarali formil
kullantlir.

max x, (1) =X, (J)

= maxx, (j) —minx, (J)
] ]

3)

iii. Optimallik durumu: Eger ama¢ optimal bir deger elde etmekse (4) numarah formil
kullantlir.

DD =% ()
" maxx, (1) = X, (1)

(4)

4) numaral formilde x4, (j) J kriterin hedef degeridir ve
T x,() Z 20, () = "j‘” x,,(j) arahginda bir deger alir. Bu islemlerin ardindan (1)’deki karar

matrisi su hale dénusur:
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D) @ - x(p)
X" Xz:(l) XZ:(Z) xzfp) (5)
X'(1) X (2) - X(p)

4. Adim: Mutlak Deger Tablosunun Olusturulmasi;
Xgile X: arasindaki mutlak deger A0n (J) (6) numarali denklemdeki sekilde bulunur:

_A01(1) A01(2) Ao1(p)_
A Ap(2) - Agp(p)

Aon (D) =5 (DN =%, (D) =] A 6)
_AOn (1) A0n (2) AOn(p)_
5. Adim: Gri fliskisel Katsayl Matrisinin Olugturulmast;
. Amin+ A max
Yon (1) = = (7)

AOn(J.)_Fé:Ar.naX

Gri iligkisel katsay1 matrisi degerleri (7) numarali formal kullanilarak hesaplanir. (7) numaral
formulde £ ayirici (distinguish) katsayisidir ve [0,1] araliginda deger alir. Ancak islemlerde 0.5

alinmasi tavsiye edilmektedir.

__ max max R . __ min min
Ayrica Amax =" "7 A (f) ve Amin =

; n 5 Don(J) seklinde hesaplanir.

6. Adim: Jliski Derecesinin Hesaplanmasi;
1 n
1_‘on :Ezyon“) (8)
j=1

(8) numarah formilde roi n. elemanin gri iliski derecesini gostermektedir ve kriterlerin esit
onem duzeyinde oldugu varsayildiginda kullanilir.

Foo = Y00, () 0

Eger kriterlerin farkl agirliklari soz konusu ise (9) numarali formdltnden yararlanilir. Adimlar
neticesinde hesaplanan Gri Iliski Derecesi, sektorlerin performanslarinin kiyaslanabilmesine imkén
saglamaktadir.

I1.11. Finansal Oran Kavrami

Finansal oranlar, sirketin finansal durumunun degerlendirilmesine olanak saglar. Oran analizi,
sirket gecmis verileri ile yapilan analiz neticesinde, incelenen sirketin basari durumu hakkinda bilgi
sahibi olmaya ve sektdrle kiyaslama yapma imkani verir. Oran analizi kapsaminda incelenen oranlar
genel olarak bes grupta toplanmaktadir. Bunlar likidite oranlari, varlik kullanim oranlari, finansal
yap! (kaldirag) oranlari, kérlilik oranlari ve piyasa performans oranlaridir (Brigham-Houston, 2012:
86). Finansal oranlarin gruplar halinde ele alindigi bu gdstergeler, sirketlerin icinde bulundugu mikro
ve makro etkenlere bagli olarak farklilik gosterebilmektedir. Bununla birlikte genellikle bu
gostergelerden likidite, wvarlik kullanim ve Kkarhhk gostergelerinin  maksimum, kaldirag
gostergelerinin ise minimum olmasi arzu edilir (Akgug, 2010; Uckun-Girginer, 2011).
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Likidite, varliklarin deger kaybetmeden paraya dénisme hizini ifade etmektedir. Bunun yani
sira oran analizi kapsaminda kullanilan likidite oranlari, sirketin kisa vadeli yukimlultklerini yerine
getirebilme glcunin bir gostergesidir. Kisa vadede yerine getirilmesi gereken yukimlultkler
isletmenin likit varhklari ile 6denebilir (Karapinar-Ayikoglu Zaif, 2013: 207). Sirketler olagan
faaliyetlerini strdireceklerse likidite oranlari anlam ifade etmektedir (Brigham-Houston, 2012: 86).

Varhk kullanim (aktivite, devir hizi) oranlari, isletmelerin varhiklarinin kullanim etkinligini
ortaya koymaktadir. Girdi ve ¢ikti arasinda anlamli iliski kurulmaya calisilip, girdi olarak varlik
kalemleri ya da 6z kaynak, cikti olarak satislar alinir (Ceylan ve Korkmaz, 2012; Ayricay-Ozcalicl
vd. 2013: 228; Cabuk-Lazol, 2013; Karapinar-Ayikoglu Zaif, 2013: 210-218). Varlik kullanim
oranlarinin yiksek olmasi varlik kullaniminin etkinligini ve paraya donusim cabuklugunu
gOstermektedir (Cabuk-Lazol, 2013: 216-223).

Kaldirag oranlari, isletmelerin varliklarini finanse etmede kullandigi yabanci kaynak ve
ozkaynak dagihimi ve yapisini ortaya koyan gostergelerdir (Ayricay-Ozgalici vd. 2013: 228-229;
Gabuk-Lazol, 2013; Karapinar-Ayikoglu Zaif, 2013: 219). Kurulan oransal iliskide yabanci
kaynaklarin payinin ortaya konmasi, oranlarin yiksek olmasi, yiksek risk gostergesi oldugundan
istenmemektedir. Dlstk yabanci kaynak kullanimi ise borcun vergi avantaji gibi avantajlardan
yararlanma imkanini ortadan kaldirmaktadir. Kaldira¢ orani 0,5 dolaylarinda olmasi uygun kabul
edilmekle birlikte gelismekte olan Ulkelerde bu oran daha ylksek olabilmektedir (Cabuk-Lazol,
2013: 207-208).

Karlilik oranlari ise gelir tablosu ve finansal durum tablosunda yer alan finansal veriler ile
hesaplanan ve isletmelerin faaliyetleri neticesinde elde etmis olduklari kérlarin, yatirimlar veya
satislar karsisinda ne diizeyde oldugunu gosteren oranlardir. Karlilik oranlari kapsaminda isletmenin
elde ettigi karin kaynagi, 6z kaynaklarin ve yatirimlarin verimliligi incelenir (Ayricay-Ozcalici vd.
2013: 229; Ceylan-Korkmaz, 2012; Cabuk-Lazol, 2013; Karapinar-Ayikoglu Zaif, 2013: 255).

Finansal oranlar baglaminda 6nemle bilinmesi gereken husus buttn oranlarin ve gdstergelerin
o6nemli oldugu ancak kimi oranlar kimi sirketler icin daha énemli oldugudur (Brigham-Houston,
2012: 86). Ele alinan sirketler agisindan énemli oldugu disuntlen on dort orana iliskin bilgilerin yer
aldigl Tablo 2’de ilgili oranlarin gecmiste kullanilan kimi calismalara yer verilmistir. Bunun yani
satls gelirleri agisindan 6nde gelen sirketlerin ticari borglanma imkéani acisindan diger sirketlere
kiyasla Gstlin oldugu disuntlmektedir. Bu nedenle ele alinan sirketler acisindan ticari bor¢ devir
hizinin hesaplanmasi 6nem arz etmektedir.

Fortune 500 - 2016 sirket siralamasinda yer alan ve dizenli verilerine ulasilabilen 20 sirketin
finansal oranlari ile finansal performanslarinin GIA ile analiz edildigi bu calismada likidite, devir
hizi, kaldirag ve kéarlilik oranlari ele alinmistir. Listede yer alan ve analiz edilen sirketlerin bazilarinin
borsaya agik olmamalari nedeniyle oran analizi kapsaminda yer alan borsa performans oranlari
analize dahil edilmemistir.

Tablo 2. Finansal Oranlar

Kod | Oran Adi Formul Beklenti Kullanilan Calismalar
Dénen Varhiklar Feng-Wang, 2000; Ayricay-Ozcalicl
£ |01 |CariOran Hisa Vadeli Yabane Kavnaklar Maksimum| vd. 2013; Karadeniz-Kosan vd.,
c ¢ 2016a
© = =
5 Asit-Test Déinen Varliklar — Stoklar ) Kung-Wen, 2007; Ayricay-Ozcalici
O lo2 Maksimum
2 Orani Kisa Vadeli Yabane: Kaynaklar vd. 2013; Meydan-Yildirim vd. 2016
E Hazir Deger + Menkul Kiymetler Ayrigay-Ozgalici vd. 2013; Ecer-
T |03 |Nakit Oran Hisa Vadeli Yabanc: Kavnaklar Maksimum| Giinay, 2014; Meydan-Yildirim vd.
- 2016
= Alacak Net Satislar Ayricay-Ozcalici vd. 2013; Ecer-
2~ 04 Devir Hizi | (Kisa + Uzun) Vadeli Alacaklar Maksimum| Gunay, 2014; l\gg{%an—Yllmnm vd.
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Stok Devir Satislarin Maliyeti _ Ayricay-Ozgalici vd. 2013; Ecer-
05 Maksimum| Giinay, 2014; Karadeniz-Kosan vd.
Hizi Ortalama Stoklar
2016a
Ticari Borg Satiglarin Maliyeti ]
06 Devir Hizi Kisa Vadeli Ticari Borclar Maksimum
Aktif Devir Net Satislar » Ece(;—GUnay,. 2014(; Karac:gniz-K%san
o7 Hizl Toplam Varliklar (Aktifler) Maksimum| vd. 2016a; Mezyélzn—Yl Irim vd.
_ Kisa VVadeli | Kisa Vadeli Yabanc: Kaynaklar o Ecer-Glinay, 2014; Karadeniz-Kosan
s |08 d Minimum | vd. 2016a; Meydan-Yildirim vd.
c—% Kaldirag Toplam Kaynaklar 2016
o) o9 |Uzun Vadeli Uzun Vadeli Yabanc: Kaynaklar Mini Ecer-Giinay, 2014; Karadeniz-Kosan
<l Kaldirag Toplam Kaynaklar inimum vd. 2016a
% Kaldirag Toplam Yabanc Kaynaklar o Feng-Wang, 2000; Chang, 2006;
v [O10 Orani Toolam Varhiklar Minimum Ayricay-Ozgalici vd. 2013;
P Karadeniz-Kosan vd. 2016a
Net Kar Net Kir Ayricay-Ozcalici vd. 2013; Ecer-
011 . — Maksimum| Guinay, 2014; Karadeniz-Kosan vd.
Marji Net Satiglar
a 2016a
- -
3 . A Faalivet Kin Ayricay-Ozgalici vd. 2013;
S |012 ';/?:rl.?@t Kar m Maksimum Karadeniz-Kosan vd., 2016a;
S J ) ; Meydan-Yildirim vd. 2016
- 87 Kavnak MNet Kar Chang, 2006; Kung-Wen, 2007;
- [0O13 KérI|I|¥| Bz Kavnak Maksimum| Ayricay-Ozcalici vd. 2013; Meydan-
N £ ’ Yildirim vd. 2016
Akif Net Kir . Chang, 2006; Kung-Wen, 2007;
014 Karliliat Toolam Varliklar Maksimum| Ayrigay-Ozcalici vd. 2013; Meydan-
& P Yildirim vd. 2016

Finansal analiz kapsaminda kullanilan finansal oranlar, analizi yapanin amacina yonelik
farklilik gostermesi ve hesaplanabilecek ¢ok sayida oranin bulunmasi sebebiyle blyiik bir veri setini
ortaya koyacaktir. Olusacak veri setinin raporlanmasi ve yorumlanmasi c¢alismanin amacina hizmet
etmemektedir. Bu kapsamda calismanin amaclari dogrultusunda Tirkiye’de net satis geliri itibariyle
onde gelen yirmi sirketin finansal performansinin analiz edildigi bu calismada dort gosterge
kapsaminda on dort oran kullanilmistir. lgili finansal oranlara iliskin formiil, beklentiler ve gegmiste
kullanilan calismalar Tablo 2’deki gibidir.

Analiz kapsaminda ele alinan finansal oranlara yonelik Tirkiye’de ortak kabul g6ren bir
standart diizey oldugunu sdylemek mimkin degildir. Bu nedenle finans teorisi kapsaminda finansal
oranlarin maksimum ve minimum olmasi yoninde beklentiler belirlenmistir. Ele alinan gostergeler
baglaminda belirlenen beklentiler cercevesinde net satis geliri itibariyle analiz edilen bu ¢alismada
ilgili sirketlerin 2010-2015 donemini kapsayan 6 yil oranlarinin ortalama degerleri ve 2015 yili
oranlari bazinda inceleme yapiimistir.

1.  BULGULAR

Gri iliskisel Analiz yontemi ile incelenen sirketlerin 2010-2015 donemi ve 2015 yili finansal
performanslarinin geleneksel oranlar kullanimi ile ayri ayri analiz edildigi bu calismada 2010-2015
donemi oran ortalama degerleri Tablo 3’te, 2015 yili verisine ulasilamayan Petrol Ofisi disinda 19
sirketin degerleri Tablo 4’te yer almaktadir. Analizde kullanilan oranlara iliskin gozlem degerleri
arasindan belirlenen referans degerlere Tablo 3 ve Tablo 4’te yer verilmistir.

Likidite gostergesi acisindan sirketlerin 6 yillik oran ortalamalarinin yer aldigi Tablo 3
incelendiginde, cari oran ve asit-test oran agisindan en yiksek degere sahip sirket 3,83 ve 3,58 ile
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Elektrik Uretim A.S.’dir. Nakit oran agisindan en yiiksek degere sahip sirket ise 1,55 ile Turkcell
oldugu gorilmektedir. Migros Tic. A.S. 0,90 cari oran ve 0,50 asit-test orani ile en dlsuk orana sahip
sirkettir. Nakit oran agisindan ise Petrol Ofisi 0,06 ile en diistik orana sahiptir.

Devir hizi yoniinden incelendiginde 138,6 kez alacak devir hizi ile Migros Tic. A.S., 105,9
kez stok devir hizi ile Turkcell fletisim Hizmetleri A.S., 45,6 ticari borg devir hizi ile Tiirkiye Elektrik
Iletim A.S., 4,5 kez aktif devir hizi ile BIM Birlesik Magazalar A.S. en yiiksek degerlere sahip
sirketlerdir. En diisiik devir hizina sahip sirketler ise alacak devir hizinda 1,5 kez ile Elektrik Uretim
A.S., 2,5 kez ile stok devir hizinda Eregli Demir ve Celik Fabrikalari T.A.S., 2,1 kez ticari borg devir
hizi ile Vestel Elektronik San. ve Tic. A.S.ve aktif devir hizi agisindan 0,4 ile Elektrik Uretim A.S.
olarak gorilmustur.

Kaldirag yoniunden Tablo 3 incelendiginde kisa vadeli yabanci kaynaklarin toplam kaynak
icindeki pay! 0,84 ile en yuksek olan Turkiye Elektrik Ticaret ve Taahhut A.S. toplam yabanci
kaynak acisindan da 0,85’lik oran ile yuksek kaldira¢ kullandigi goriilmektedir. Uzun vadeli kaldirag
kullanimi y6niinden en yiksek orana sahip olan sirket 0,46 ile Tiirk Hava Yollart A.O.’dir. En disuk
kaldirag dlzeyine sahip sirketler ise 0,14 ile kisa vadeli kaldira¢ diizeyi ve 0,25 toplam kaldirag
diizeyi agisindan Elektrik Uretim A.S. iken, 0,01 uzun vadeli kaldirag diizeyi ile Selcuk Ecza Deposu
Tic. ve San. A.S.’dir.

Karhlik gostergesi yoniinden, 0,16 net kar marji ile Turkcell Iletisim Hizmetleri A.S., 0,25
faaliyet kar marji ile Tlrk Telekom en yiiksek oranlara sahipken, 0,42 6z kaynak karliligi ve 0,15
aktif karlihigi ile BIM Birlesik Magazalar A.S. en yiiksek oranlara sahip sirkettir. Net kar marji -0,02
ile Migros Tic. A.S., faaliyet kr marji -0,01 ile Boru Hatlari ile Petrol Tagima A.S., -0,38 6z kaynak
karlihgi ile Turkiye Elektrik Ticaret ve Taahhit A.S. ve -0,03 aktif karlihgi ile Migros Tic. A.S.’nin
en dlsuk oranlara sahip sirketler oldugu Tablo 3’te gorulmektedir.

Calismada ele alinan sirketlerin 2015 yili finansal oranlarinin yer aldig1 Tablo 4 incelendiginde
cari oran ve asit test oran agisindan en yiiksek oranlara sahip sirket 4,59 ve 4,27 ile Elektrik Uretim
A.S.’dir. Cari orani 0,75, asit test orani 0,34 olan Migros Tic. A.S. en disuk oranlara sahip sirkettir.
Nakit oran agisindan 1,81 ile Enka Insaat ve Sanayi A.S. en yiiksek, 0,03 ile Dogus Otomotiv Servis
ve Tic. A.S. en dislk orana sahip sirkettir.

Devir hizlar1 yoninden 2015 yili degerlerinin yer aldigl Tablo 4 incelendiginde, alacak devir
hizi agisindan 188,4 kez ile Migros Tic. A.S. en yiiksek, 2,0 kez ile Elektrik Uretim A.S. en dustik,
stok devir hizi agisindan 197,5 ile Turkiye Elektrik fletim A.S. en yiksek, 3,0 ile Eregli Demir ve
Celik Fabrikalart T.A.S. en duslk degere sahip sirkettir. Ticari bor¢ devir hizi agisindan 42,4 ile
Turkiye Elektrik Iletim A.S. en yiiksek, 1,6 ile Vestel Elektronik San. ve Tic. A.S. en diisilk degere
sahiptir. Aktif devir hizi agisindan 6,0 ile Turkiye Elektrik Ticaret ve Taahhiit A.S. en yiksek sirket
iken 0,3 ile en dustik sirket Elektrik Uretim A.S. oldugu gorilmektedir.

Tablo 3. Sirketlerin 2010-2015 Dénemi Oran Ortalamalari

Gosterge Likidite Devir Hizi Kaldirag Karhhk

OranKodu | O1 | 02 | O3 | O4 | O5 | O6 | O7 | 08 | 09 |010] O11 | 012 | 013 | 014
Referans | 3,83 | 3,58 | 1,55]138,6/105,9| 45,6 | 4,5 |0,14]0,01/0,25] 0,16 | 0,25 | 0,42 | 0,15
Botas 1,38/ 1,21 0,09] 4,8 20,00 13,3 1,7] 0,53 0,04 0,58] 0,00[ -0,01] -0,01] 0,00
Tipras 1,00{ 0,68] 0,40 55,9 13,2 6,8 2,1] 0,49 0,23/ 0,71] 0,04 0,03] 0,26 0,08
Petrol Ofisi” 1,47| 0,97| 0,06] 13,2| 21,2| 25,0 3,2] 0,30 0,41] 0,72] 0,00 0,01] -0,03| -0,01
Thyao 0,92| 0,86/ 0,31] 19,3 41,3] 11,4 0,7] 0,25 0,46 0,70 0,05 0,06/ 0,13 0,04
Teias 1,78| 1,44| 0,69] 19,2| 96,6 45,6] 1,4] 0,14| 0,14] 0,28] 0,05 0,05 0,09 0,07
Tetas 1,21] 1,20, 0,14 4,7]VvY™| 7,0 39| 0,84 0,02 0,85 0,01] 0,02 -0,38 -0,01
Bimasg 0,95 0,56/ 0,25 32,7| 16,1| 22,8 45| 0,61] 0,02| 0,63] 0,03 0,04{ 0,42 0,15
Ford 1,39 1,06/ 0,28 7,8 153 7,70 2,1] 0,39 0,19 0,58] 0,06 0,06/ 0,29 0,12
Tirk Telekom | 1,00 0,97) 0,30] 4,8 52,8 3,5 0,7] 0,29 0,39 0,68 0,15 0,25 0,31 0,10
Arcelik 1,84| 1,40 0,40, 29 4,3 50 1,0 0,36 0,25/ 0,62] 0,06/ 0,08 0,16 0,06
Turkcell 2,28 2,27) 155 6,11059| 51| 0,5 0,22| 0,14 0,35 0,16/ 0,22 0,14] 0,09
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Enka 2,37| 2,15 1,35 7,3| 1577 8,71 0,7] 0,16 0,18 0,34 0,11] 0,13 0,11 0,07
Eregli 2,34 1,21 0,67 7,6 25| 17,00 0,7] 0,20] 0,21} 0,41] 0,10; 0,15 0,12 0,07
Dogus 1,08 0,56| 0,04] 11,7/ 9,2| 15,2 25| 0,48 0,07] 0,55] 0,04] 0,05 0,20[ 0,09
Anadolu Efes | 1,60[ 1,25 0,69 8,6/ 4,7 6,8 0,6] 0,19 0,24 0,43] 0,10 0,11 0,09 0,05
Tofas 1,29| 1,14 0,58 9,0 16,2| 4,0 1,1 0,43 0,26] 0,69] 0,07 0,07 0,25 0,08
Migros 0,90 0,50, 0,45| 138,6/ 6,00 3,00 1,2 0,38 0,44 0,82] -0,02| 0,03 -0,23] -0,03
Vestel 1,05 0,70] 0,11 3,7 45 21 172|064 0,13 0,77] 0,00 0,03 0,00[ 0,00
Selcuk Ecza 1,59] 1,24| 0,29 32| 7,7 35 1,7]0,58 0,01 0,59] 0,03] 0,03 0,12 0,05
Elas 3,83 3,58| 0,18 1,5 10,2 7,3 0,4 0,14| 0,11] 0,25} 0,08 0,19 0,04] 0,03
2010-2014 donemi 5 yillik oran ortalamasi

“VY: Veri Yok

Tablo 4. Sirketlerin 2015 Yili Oranlari

Gosterge Likidite Devir Hizi Kaldirag Karllik
OranKoduj O1 |02 |03 | O4 | O5 |06 |O7]08 | 09 |010]| 011 | 012 | 013 | 014
Referans|4,59 |4,27 |1,81]188,4 |197,5|42,4|6,0 0,07 | 0,01 |0,22] 0,15 | 0,27 | 0,35 | 0,14
Botas 1,26/1,06/0,13] 55| 18,9|11,8| 1,8]0,44| 0,07 0,51] 0,01] 0,06| 0,05 0,03
Tupras 0,98/0,74/0,34] 145| 156| 84| 1,4]0,35| 0,32|0,67] 0,07 0,07 0,31] 0,10
Petrol Ofisi VY| VY| VY| VY| VY| VY|VY| VY| VY| VY| VY| VY| VY| VY
Thyao 0,81/0,76/0,25] 27,3| 36,6/11,8| 0,6/0,24/0,468| 0,70] 0,10| 0,09| 0,21| 0,06
Teias 1,3811,27|0,35] 26,8|197,5/42,4| 1,6/0,07| 0,15] 0,22] 0,05 0,06| 0,11| 0,08
Tetas 1,18/1,16/0,10f 7,0/ VY"|10,9| 6,0/0,85| 0,01]|0,86]-0,03| -0,04| -1,20| -0,17
Bimas 0,90/0,49/0,15] 33,2 150| 6,9] 4,2]0,57| 0,02| 0,60] 0,03] 0,04| 0,35| 0,14
Ford 1,05/0,79|0,26] 9,4| 149| 6,4| 2,0]0,45| 0,18] 0,64] 0,05 0,06| 0,28] 0,10
Turk Telekom ]0,99|/0,96/0,33] 3,8/ 30,0| 1,8/ 0,6]0,33|0,474|0,81] 0,06] 0,21 0,17| 0,03
Arcelik 1,80/1,39|041] 29| 45| 46/10]0,38| 0,28]0,66] 0,06] 0,09| 0,19| 0,06
Turkcell 1,40/1,38/0,46] 2,6/102,9| 1,7| 0,5]0,24| 0,21]0,45] 0,15| 0,27| 0,13] 0,07
Enka 2,82|/257/1,81] 79| 151| 8,2|0,6/0,13| 0,24|0,28] 0,12| 0,14| 0,10| 0,07
Eregli 3,06/182/1,12) 73| 30/16,9|0,6/0,14| 0,219|0,33] 0,10| 0,13| 0,09| 0,06
Dogus 1,08/ 0,55/0,03] 99| 81]19,2| 2,7]10,58| 0,08] 0,66] 0,03] 0,04| 0,22| 0,08
Anadolu Efes 1,88/1,46/0,72] 89| 55| 59|05]0,12]| 0,31]0,43]-0,01] 0,09| -0,01]|-0,01
Tofas 1,15/1,03|0,54] 9,6| 16,0] 3,6/ 1,0]0,46| 0,28] 0,74] 0,08] 0,07| 0,32] 0,08
Migros 0,75/0,34/0,31] 188,4| 62| 3,1| 1,6/0,47| 0,44/ 0,91]-0,04| 0,03 -0,72| -0,06
Vestel 1,07]0,69|0,12) 32| 33| 1,6/10]0,63]| 0,20|/0,83] 0,01] 0,03] 0,04 0,01
Selcuk Ecza 1,62/1,21|0,08] 33| 81| 35/19]|055| 0,01]0,56] 0,03] 0,03] 0,11] 0,05
Elas 459(4,27(0,12] 2,0 92| 66| 0,3]0,09| 0,19]0,28] 0,02 0,21| 0,01 0,01
*VY: Veri Yok

Sirketlerin 2015 yih kaldirag oranlari incelendiginde 0,85 kisa vadeli kaldirag, 0,86 toplam
kaldirag ile en yuksek sirket Tirkiye Elektrik Ticaret ve Taahhit A.S. iken, uzun vadeli kaldirag
acisindan en ylksek sirket 0,474 ile Turk Telekominikasyon A.S.’dir. Tlrkiye Elektrik Ticaret ve
Taahhit A.S. 0,07 kisa vadeli kaldirag orani, 0,22 toplam kaldirag orani ile en disik degerlere
sahipken en distk uzun vadeli kaldira¢ diizeyine sahip sirket 0,01 ile Selguk Ecza Deposu Tic. ve
San. A.S. ve Tetas olarak gorilmektedir.

Karhlik gostergesi yoniinden 0,15 net kar marji, 0,27 faaliyet kar marji ile Turkcell iletisim
Hizmetleri A.S. en yiksek degere sahipken, 0,35 6z kaynak karliligi, 0,14 aktif karlihgi ile en yiksek
sirket BIM Birlesik Magazalari A.S. oldugu Tablo 4’te goriilmektedir. Karhlik gostergesi agisindan
2015 yilinda en dlstk oranlara sahip sirketler ise -0,04 net k&r marji ile Migros Tic. A.S., -0,04
faaliyet kar marji, -1,20 6z kaynak karlihgi ve -0,17 aktif karhhgi ile Tirkiye Elektrik Ticaret ve
Taahhit A.S. olarak gorilmektedir.
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Tablo 5. Sirketlerin 2010-2015 Ortalama Degerler Normalize Matrisi

Gosterge Likidite Devir Hizi Kaldirag Karllik
OranKoduj O1 | 02 | 03 |04 | O5 |06 | O7 | 08 | 09 | 010|011 |012 | 013 | 014
Referans| 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

Botas 0,16/ 0,23| 0,03} 0,02| 0,17|0,26| 0,32} 0,43/ 0,92| 0,46] 0,11| 0,00/ 0,46| 0,13
Tupras 0,04/ 0,06| 0,23} 0,40| 0,10/ 0,11|0,41}0,50| 0,52| 0,23] 0,32| 0,15| 0,80| 0,57
Petrol Ofisi 0,19/0,15/ 0,01} 0,09| 0,18/ 0,53|0,67]0,77| 0,0| 0,23] 0,10| 0,07| 0,44| 0,11
Thyao 0,01/0,12| 0,18} 0,13| 0,37/ 0,21| 0,08} 0,85| 1,00| 0,25] 0,41| 0,25| 0,64| 0,37
Teias 0,30/0,31| 0,43]0,13]| 0,91|1,00|{0,23]1,00/0,71] 0,96] 0,37| 0,20| 0,59| 0,51
Tetas 0,11|0,23| 0,06} 0,02 ------ 0,11] 0,84/ 0,00/ 0,99| 0,00] 0,19| 0,10/ 0,00| 0,12
Bimas 0,02/ 0,02| 0,213} 0,23| 0,13/ 0,48|1,0040,32| 0,98| 0,37] 0,30| 0,18| 1,00| 1,00
Ford 0,17/0,18| 0,15} 0,05| 0,12|0,13| 0,40} 0,64| 0,59| 0,45] 0,44| 0,27| 0,84| 0,83
Turk Telekom 0,03 0,15| 0,17]0,02| 0,49|0,03|0,07]0,79| 0,16] 0,29] 0,91| 1,00{ 0,86 0,73
Arcelik 0,32|0,29| 0,24]0,01| 0,02|0,07|0,14]0,68| 0,46| 0,39] 0,45| 0,35| 0,67| 0,49
Turkcell 0,47/ 0,57 1,004 0,03| 1,00/ 0,07|0,04]0,89|0,72| 0,84] 1,00/ 0,87| 0,65| 0,65
Enka 0,50/ 0,54| 0,87]0,04| 0,13|0,15|0,06]0,97| 0,62 0,86] 0,73| 0,54| 0,62| 0,56
Eregli 0,49/ 0,23/ 0,41} 0,04| 0,00/ 0,34| 0,061 0,92| 0,55| 0,74] 0,68| 0,62| 0,62| 0,53
Dogus 0,06/ 0,02| 0,00} 0,07| 0,06/ 0,30|0,52]0,51|0,87| 0,51] 0,31| 0,22| 0,73| 0,66
Anadolu Efes 0,24|0,25| 0,43} 0,05| 0,02/ 0,11| 0,041 0,93| 0,47| 0,70] 0,67| 0,46| 0,59| 0,44
Tofas 0,13/ 0,21|0,36| 0,06 0,13|0,05|0,18]0,58| 0,44| 0,27] 0,49| 0,28| 0,79| 0,58
Migros 0,00/ 0,00| 0,27] 1,00| 0,03|0,02| 0,21} 0,65| 0,05] 0,05] 0,00| 0,15| 0,19| 0,00
Vestel 0,05/ 0,07| 0,05} 0,02 0,02|0,00|0,20]0,28| 0,73| 0,13] 0,11 0,12 0,47| 0,14
Selcuk Ecza 0,24|0,24| 0,16} 0,01| 0,05/ 0,03 0,31} 0,36] 1,00| 0,43] 0,28| 0,15| 0,63| 0,42
Elas 1,00/ 1,00] 0,09} 0,00| 0,07]0,12| 0,00] 1,00/ 0,77] 1,00] 0,53]| 0,77 0,53 0,34

Sirketlerin verileri ve referans degerlerinden hareketle GIA kapsaminda Gglincti adim olan
normalizasyon isleminde likidite, devir hizi ve karlilik oranlari fayda durumu ifade ettiginden (2)
numarali formdl ile kaldirag gostergesinin ise asiri ylksekligi kabul edilemez olmasi nedeniyle
maliyet durumunda uygulanacak (3) numarah formil ile normalizasyon degerleri hesaplanmistir.
Hesaplama neticesinde elde edilen 2010-2015 dénemi normalizasyon degerlerine Tablo 5’te, 2015
yili normalizasyon degerlerine ise Tablo 6°da yer verilmistir.

Tablo 6. Sirketlerin 2015 Y1l Normalize Matrisi

Gosterge Likidite Devir Hizi Kaldirac Karhhk

OranKoduj O1 | 02 | O3 | O4 | O5 | 06 | O7 | O8 | 09 |010|0O11 |O12 |0O13 |O14
Referans| 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

Botas 0,13] 0,18] 0,06) 0,02| 0,08| 0,25| 0,26} 0,52| 0,88| 0,58] 0,29| 0,33| 0,81| 0,64
Tipras 0,06| 0,10| 0,18] 0,07| 0,06/ 0,17| 0,20} 0,64| 0,68| 0,66] 0,58| 0,37| 0,97| 0,87
Petrol Ofisi | -=-=-| -===-| ==omo| =momm| omomm | | | oo | | | | | | -
Thyao 0,02| 0,11] 0,12] 0,24| 0,17| 0,25| 0,05} 0,79| 0,99| 0,70} 0,76| 0,41] 0,91] 0,75
Teias 0,16| 0,24| 0,18] 0,13| 1,00{ 1,00| 0,22} 1,00/ 0,70| 1,00} 0,49| 0,33] 0,84]| 0,82
Tetas 0,11] 0,21] 0,04] 0,03| ----- 0,23| 1,00 0,00| 0,00/ 0,92] 0,06| 0,00| 0,00| 0,00
Bimas 0,04| 0,04| 0,064 0,17| 0,06/ 0,23| 0,68] 0,35| 0,03] 0,55] 0,39| 0,26] 1,00| 1,00
Ford 0,08] 0,11] 0,13] 0,04| 0,06 0,22| 0,29} 0,51| 0,37| 0,61} 0,48| 0,33] 0,95| 0,87
Turk Telekom 0,06| 0,16| 0,17] 0,01| 0,14| 0,00| 0,04} 0,66| 1,00| 0,85} 0,52| 0,81| 0,89]| 0,66
Arcelik 0,27| 0,27] 0,22] 0,01| 0,01 0,07| 0,12} 0,60/ 0,58| 0,64] 0,54| 0,42| 0,90| 0,76
Turkeell 0,17| 0,27| 0,24] 0,00{ 0,51| 0,00/ 0,03} 0,78| 0,43| 0,34] 1,00| 1,00| 0,86| 0,78
Enka 0,54| 0,57| 1,00§ 0,03| 0,06/ 0,16 0,05] 0,92| 0,28] 0,08} 0,83| 0,57| 0,84| 0,78
Eregli 0,60| 0,38] 0,61] 0,03| 0,00| 0,38| 0,05} 0,91| 0,38] 0,16} 0,73| 0,56| 0,83] 0,75
Dogus 0,09| 0,05| 0,00§ 0,04| 0,03| 0,43| 0,43} 0,34| 0,15| 0,64] 0,36| 0,26] 0,92] 0,79
Anadolu Efes 0,30] 0,29| 0,39] 0,04| 0,01| 0,21 0,02} 0,94| 0,65| 0,31} 0,14| 0,42] 0,77] 0,53
Tofas 0,11] 0,18] 0,29] 0,04| 0,07| 0,05| 0,12} 0,50 0,58] 0,75] 0,65| 0,35] 0,98] 0,82
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Migros 0,00| 0,00| 0,16} 1,00| 0,02| 0,04| 0,23] 0,48| 0,92| 1,00f 0,00| 0,21| 0,31] 0,34
Vestel 0,08]| 0,09] 0,05} 0,01] 0,00| 0,00] 0,12} 0,28] 0,42| 0,89] 0,25]| 0,23| 0,80| 0,57
Selguk Ecza 0,23] 0,22] 0,03} 0,01] 0,03]| 0,05] 0,28} 0,39| 0,00| 0,49] 0,34| 0,22| 0,85| 0,71
Elas 1,00 1,00{ 0,05} 0,00 0,03| 0,12} 0,00} 0,98| 0,38| 0,08} 0,31| 0,80| 0,78{ 0,57

Sirketlerin Tablo 5 ve Tablo 6°da yer alan normalizasyon degerlerinden yola gikarak GIA
asamalarindan dordinci adim olan mutlak deger tablosu olusturulmustur. Tum gostergelere iliskin
2010-2015 donemi mutlak deger tablosu Tablo 7’de, 2015 yili mutlak deger tablosu ise Tablo 8’de

yer almaktadir.

Tablo 7. 2010-2015 Dénemi Mutlak Deger Tablosu

Gosterge Likidite Devir Hizi Kaldirag Karllik

Oran Koduj O1 | 02 | 03 | 04 | O5 | 06 | O7 | O8 | 09 | 010]011 |012 | 013 | 014
Botas 0,84| 0,77] 0,97] 0,98/ 0,83| 0,74| 0,68] 0,57| 0,08]| 0,54] 0,89| 1,00| 0,54| 0,87
Tipras 0,96| 0,94| 0,77] 0,60/ 0,90| 0,89| 0,59] 0,50| 0,48]| 0,77] 0,68| 0,85| 0,20| 0,43
Petrol Ofisi 0,81| 0,85| 0,99] 0,91| 0,82| 0,47| 0,33] 0,23| 0,90| 0,77] 0,90| 0,93| 0,56 0,89
Thyao 0,99| 0,88 0,82 0,87| 0,63| 0,79| 0,92] 0,15| 1,00| 0,75] 0,59| 0,75| 0,36 0,63
Teiasg 0,70| 0,69| 0,57] 0,87| 0,09| 0,00| 0,77] 0,00| 0,29]| 0,04] 0,63]| 0,80| 0,41| 0,49
Tetas 0,89| 0,77] 0,94] 0,98| ----- 0,89 0,16/ 1,00/ 0,01/ 1,00f 0,81| 0,90| 1,00| 0,88
Bimas 0,98| 0,98 0,87] 0,77| 0,87| 0,52| 0,00] 0,68| 0,02 0,63] 0,70| 0,82| 0,00| 0,00
Ford 0,83| 0,82] 0,85] 0,95| 0,88 0,87| 0,60] 0,36| 0,41]| 0,55] 0,56| 0,73| 0,16] 0,17
Tirk Telekom 0,97| 0,85| 0,83] 0,98| 0,51 0,97| 0,93] 0,21| 0,84| 0,71] 0,09| 0,00| 0,14 0,27
Arcelik 0,68| 0,71] 0,76] 0,99| 0,98 0,93| 0,86] 0,32| 0,54| 0,61} 0,55| 0,65| 0,33] 0,51
Turkeell 0,53| 0,43] 0,00 0,97| 0,00/ 0,93]| 0,96] 0,11| 0,28] 0,16} 0,00| 0,13| 0,35| 0,35
Enka 0,50| 0,46| 0,13] 0,96| 0,87| 0,85| 0,94] 0,03| 0,38| 0,14} 0,27| 0,46| 0,38| 0,44
Eregli 0,51| 0,77] 0,59] 0,96| 1,00/ 0,66| 0,94] 0,08| 0,45| 0,26} 0,32| 0,38] 0,38] 0,47
Dogus 0,94| 0,98] 1,00§ 0,93| 0,94| 0,70| 0,48] 0,49| 0,13| 0,49] 0,69| 0,78] 0,27| 0,34
Anadolu Efes 0,76| 0,75| 0,57] 0,95| 0,98| 0,89| 0,96] 0,07| 0,53]| 0,30} 0,33]| 0,54| 0,41| 0,56
Tofas 0,87| 0,79] 0,64] 0,94| 0,87 0,95| 0,82] 0,42| 0,46| 0,73] 0,51| 0,72| 0,21] 0,42
Migros 1,00| 1,00 0,73] 0,00| 0,97]| 0,98] 0,79] 0,35| 0,95]| 0,95] 1,00| 0,85| 0,81] 1,00
Vestel 0,95| 0,93] 0,95] 0,98| 0,98 1,00| 0,80] 0,72| 0,27| 0,87] 0,89| 0,88| 0,53| 0,86
Selcuk Ecza 0,76| 0,76] 0,84] 0,99| 0,95/ 0,97| 0,69] 0,64| 0,00| 0,57} 0,72| 0,85| 0,37| 0,58
Elas 0,00{ 0,00| 0,91} 1,00/ 0,93 0,88| 1,00 0,00| 0,23| 0,00} 0,47| 0,23| 0,47| 0,66

Tablo 8. 2015 Yili Mutlak Deger Tablosu

Gosterge Likidite Devir Hizi Kaldirac Karhhk

OranKoduj O1 | ©O2 | O3 | O4 | O5 | O6 | O7 | 08 | 09 | 010|011 |0O12 | 013 | 014
Botas 0,87| 0,82| 0,94] 0,98]| 0,92| 0,75| 0,74] 0,48] 0,12| 0,42| 0,71| 0,67 0,19] 0,36
Tipras 0,94| 0,90/ 0,82] 0,93]| 0,94| 0,83] 0,80] 0,36] 0,32| 0,34| 0,42| 0,63 0,03] 0,13
Petrol Ofisi | -=-=-| =====| ====o]| ==mm| mmmm | mmemm| mmeme| e | meem | | e | | | -
Thyao 0,98| 0,89 0,88) 0,86]| 0,83| 0,75| 0,95] 0,21| 0,01| 0,30| 0,24| 0,59| 0,09] 0,25
Teias 0,84| 0,76| 0,82| 0,87| 0,00/ 0,00| 0,78] 0,00| 0,30| 0,00f 0,51| 0,67 0,16] 0,18
Tetas 0,89| 0,79| 0,96] 0,97| ----- 0,77] 0,00f 1,00| 1,00/ 0,08] 0,94| 1,00| 1,00| 1,00
Bimas 0,96| 0,96/ 0,94| 0,83]| 0,94| 0,87| 0,32] 0,65| 0,97| 0,45] 0,61| 0,74| 0,00| 0,00
Ford 0,92| 0,89 0,87] 0,96]| 0,94| 0,88] 0,71] 0,49| 0,63| 0,39| 0,52| 0,67 0,05| 0,13
Turk Telekom | 0,94| 0,84| 0,83 0,99| 0,86 1,00| 0,96] 0,34| 0,00| 0,15] 0,48] 0,19]| 0,11| 0,34
Arcelik 0,73| 0,73| 0,78] 0,99]| 0,99 0,93| 0,88] 0,40| 0,42| 0,36| 0,46| 0,58| 0,10| 0,24
Turkeell 0,83| 0,73| 0,76] 1,00 0,49| 1,00| 0,97] 0,22| 0,57| 0,66| 0,00 0,00/ 0,14 0,22
Enka 0,46| 0,43| 0,00f 0,97]| 0,94| 0,84| 0,95] 0,08] 0,72| 0,92| 0,17| 0,43| 0,16 0,22
Eregli 0,40| 0,62| 0,39) 0,97| 1,00| 0,62] 0,95] 0,09] 0,62| 0,84] 0,27| 0,44| 0,17] 0,25
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Dogus 0,91) 0,95| 1,004 0,96| 0,97| 0,57| 0,57] 0,66] 0,85| 0,36] 0,64| 0,74]| 0,08] 0,21
Anadolu Efes 0,70| 0,71 0,61} 0,96| 0,99| 0,89| 0,98] 0,06] 0,35| 0,69] 0,86| 0,58| 0,23| 0,47
Tofas 0,89| 0,82| 0,71} 0,96| 0,93| 0,95| 0,88] 0,50| 0,42| 0,25] 0,35]| 0,65]| 0,02] 0,18
Migros 1,00 1,00| 0,84] 0,00| 0,98]| 0,96| 0,77] 0,52| 0,08| 0,00} 1,00| 0,79] 0,69| 0,66
Vestel 0,92| 0,91 0,95} 0,99| 1,00| 1,00/ 0,88) 0,72] 0,58| 0,11} 0,75| 0,77] 0,20| 0,43
Selguk Ecza 0,77] 0,78| 0,971 0,99| 0,97| 0,95| 0,72] 0,61] 1,00| 0,51] 0,66| 0,78]| 0,15] 0,29
Elas 0,00| 0,00/ 0,95} 1,00| 0,97| 0,88| 1,00§ 0,02| 0,62| 0,92] 0,69| 0,20| 0,22] 0,43

Finansal gostergelere iliskin mutlak degerlerden yola gikarak besinci adim olan Gri iliskisel
Katsayilar matris degerleri hesaplamasinda (7) numarali formdl kullaniimistir. Bu kapsamda elde
edilen 2010-2015 donemi Gri iliskisel Katsayilar matrisi Tablo 9’da sunulmaktadir. Ayrica 2015
donemine iliskin Gri iliskiler Katsayilar matrisi Tablo 10°da yer almaktadir.

Tablo 9. 2010-2015 Dénemi Gri lliskisel Katsayilar Matrisi

Gosterge Likidite Devir Hizi Kaldirag Karlilik

Oran Koduj O1 | 02 | O3 | 04 | O5 | 06 | O7 | 08 | 09 | 010|011 | 012 | 013 | 014
Botas 0,37| 0,39 0,34] 0,34| 0,38| 0,40| 0,42] 0,47| 0,87| 0,48] 0,36| 0,33 0,48] 0,37
Tipras 0,34| 0,35/ 0,39) 0,45| 0,36| 0,36] 0,46] 0,50| 0,51| 0,39] 0,43| 0,37| 0,72| 0,54
Petrol Ofisi 0,38] 0,37 0,34] 0,35| 0,38| 0,51| 0,60} 0,68| 0,36| 0,39| 0,36| 0,35| 0,47| 0,36
Thyao 0,34| 0,36 0,38) 0,36]| 0,44| 0,39| 0,35 0,76| 0,33| 0,40| 0,46| 0,40| 0,58 0,44
Teiag 0,42| 0,42| 0,47] 0,36]| 0,85| 1,00| 0,39] 1,00| 0,63| 0,92| 0,44| 0,38 0,55| 0,51
Tetas 0,36| 0,39| 0,35| 0,34 ----- 0,36]| 0,76] 0,33]| 0,97| 0,33] 0,38 0,36| 0,33]| 0,36
Bimas 0,34| 0,34| 0,37] 0,39]| 0,37| 0,49| 1,00 0,42| 0,95| 0,44| 0,42| 0,38]| 1,00| 1,00
Ford 0,38] 0,38 0,37] 0,34| 0,36| 0,36] 0,46] 0,58| 0,55| 0,48] 0,47| 0,41 0,76 0,75
Tirk Telekom | 0,34| 0,37| 0,38] 0,34| 0,49| 0,34| 0,35] 0,70| 0,37| 0,41] 0,84| 1,00{ 0,78| 0,65
Arcelik 0,42| 0,41 0,40| 0,34| 0,34| 0,35| 0,37] 0,61] 0,48| 0,45| 0,47| 0,44| 0,60 0,49
Turkeell 0,49| 0,54| 1,00f 0,34| 1,00| 0,35| 0,34] 0,82| 0,64| 0,75| 1,00|{ 0,79| 0,59 0,59
Enka 0,50| 0,52| 0,79] 0,34| 0,36 0,37| 0,35] 0,94| 0,57| 0,78] 0,65| 0,52| 0,57| 0,53
Eregli 0,50| 0,39 0,46] 0,34| 0,33| 0,43] 0,35] 0,86| 0,53| 0,66| 0,61| 0,57| 0,57| 0,52
Dogus 0,35| 0,34| 0,33] 0,35]| 0,35| 0,42| 0,51] 0,50| 0,80| 0,50| 0,42| 0,39| 0,65| 0,59
Anadolu Efes | 0,40| 0,40| 0,47 0,35| 0,34| 0,36 0,34] 0,88| 0,49| 0,63] 0,60| 0,48| 0,55| 0,47
Tofas 0,37| 0,39| 0,44] 0,35]| 0,37| 0,34| 0,38] 0,54| 0,47| 0,41] 0,50| 0,41| 0,71] 0,54
Migros 0,33| 0,33| 0,41] 1,00| 0,34| 0,34] 0,39] 0,59| 0,34| 0,35| 0,33| 0,37 0,38] 0,33
Vestel 0,35| 0,35/ 0,34] 0,34| 0,34| 0,33] 0,38] 0,41] 0,65| 0,37| 0,36| 0,36 0,49| 0,37
Selcuk Ecza 0,40| 0,40| 0,37] 0,34]| 0,34| 0,34| 0,42] 0,44| 1,00 0,47| 0,41| 0,37| 0,57 0,46
Elas 1,00| 1,00| 0,35} 0,33] 0,35 0,36/ 0,33] 0,99/ 0,69| 1,00] 0,52| 0,69| 0,52| 0,43

Gri iliskisel katsay! degerinin 1 olmasi ilgili sirketin ele alinan degisken bazinda tam etkin
oldugu ya da beklentiyi karsiladigi anlamina gelmektedir. Bu anlamda Tablo 9 incelendiginde likidite
gostergelerinden cari oran ve asit test oraninda Elektrik Uretim A.S. tam etkin, nakit oranda ise
Turkcell letisim Hizmetleri A.S. tam etkindir. Devir hizi gostergelerinde ise ele alinan oranlar olan
alacak devir hizi, stok devir hizi, ticari borg devir hizi ve aktif devir hizi oranlarinda sirastyla Migros
Tic. A.S., Turkcell Tletisim Hizmetleri A.S., Tirkiye Elektrik iletim A.S., BIM Birlesik Magazalar
A.S. tam etkin sirketlerdir. Kaldirag gostergesi agisindan kisa vadeli kaldiragta Turkiye Elektrik
Iletim A.S., uzun vadeli kaldiragta Selguk Ecza Deposu Tic. ve San. A.S. tam etkin iken toplam
kaldirac acisindan Elektrik Uretim A.S. tam etkindir. Son olarak karlilik gostergelerinden net kar
marji acisindan Turkcell Tfletisim Hizmetleri A.S., faaliyet kar marji acisindan Tirk
Telekomiinikasyon A.S., 6z kaynak karlihgi ve aktif karliliginda ise BIM Birlesik Magazalar A.S.
tam etkinlik gostermistir.
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Tablo 10. 2015 Y1l Gri iliskisel Katsayilar Matrisi

Gosterge Likidite Devir Hizi Kaldirag Karllik

OranKoduj O1 | 02 | O3 | 04 | O5 | O6 | O7 | 08 | 09 | 010|011 |0O12 | 013 | 014
Botas 0,37| 0,38 0,35f 0,34| 0,35| 0,40| 0,40] 0,51| 0,80| 0,54| 0,41| 0,43| 0,72| 0,58
Tipras 0,35| 0,36 0,38) 0,35| 0,35| 0,38] 0,38] 0,58] 0,61| 0,59| 0,54| 0,44| 0,95| 0,80
Petrol Ofisi | -----| -=-=-| -=-=-] -=-=-| -==-=| -=m=o| == oo | | o] | | e e
Thyao 0,34| 0,36| 0,36) 0,37| 0,38 0,40| 0,34] 0,70| 0,97| 0,63] 0,68| 0,46| 0,85| 0,67
Teiasg 0,37| 0,40/ 0,38§ 0,37| 1,00| 1,00| 0,39/ 1,00| 0,63| 1,00f 0,50| 0,43| 0,76| 0,74
Tetas 0,36| 0,39| 0,34] 0,34| ----- 0,39] 1,00f 0,33] 0,33 0,87] 0,35/ 0,33] 0,33] 0,33
Bimas 0,34| 0,34| 0,35 0,38]| 0,35| 0,37| 0,61} 0,43] 0,34| 0,53] 0,45| 0,40 1,00] 1,00
Ford 0,35| 0,36 0,36f 0,34| 0,35| 0,36] 0,41] 0,50| 0,44| 0,56 0,49| 0,43 0,91 0,80
Tirk Telekom | 0,35| 0,37| 0,38] 0,34| 0,37| 0,33| 0,34] 0,60/ 1,00| 0,77] 0,51| 0,73| 0,81 0,59
Arcelik 0,41| 0,41 0,39 0,33]| 0,34| 0,35| 0,36/ 0,55| 0,54| 0,58] 0,52| 0,46 0,83] 0,67
Turkeell 0,38| 0,40/ 0,40f 0,33]| 0,51| 0,33] 0,34] 0,69| 0,47| 0,43] 1,00| 1,00/ 0,78 0,70
Enka 0,52| 0,54| 1,00f 0,34| 0,35| 0,37| 0,34] 0,86| 0,41| 0,35| 0,75| 0,54| 0,75| 0,69
Eregli 0,56| 0,45| 0,56| 0,34| 0,33| 0,44| 0,35] 0,84| 0,45| 0,37| 0,65| 0,53| 0,75| 0,67
Dogus 0,35| 0,35/ 0,33] 0,34| 0,34| 0,47| 0,47] 0,43] 0,37| 0,58] 0,44| 0,40| 0,86 0,71
Anadolu Efes | 0,42| 0,41| 0,45 0,34| 0,34| 0,36| 0,34] 0,89| 0,59| 0,42] 0,37| 0,46| 0,68 0,52
Tofas 0,36| 0,38| 0,41) 0,34| 0,35| 0,34| 0,36 0,50| 0,54| 0,67] 0,59| 0,43| 0,97| 0,74
Migros 0,33| 0,33 0,37] 1,00 0,34| 0,34] 0,39] 0,49| 0,86| 1,00| 0,33| 0,39 0,42| 0,43
Vestel 0,35| 0,35/ 0,35f 0,33]| 0,33| 0,33] 0,36| 0,41| 0,46| 0,81} 0,40| 0,39| 0,72| 0,54
Selcuk Ecza 0,39| 0,39 0,34] 0,33]| 0,34| 0,34| 0,41] 0,45| 0,33]| 0,49 0,43| 0,39| 0,77] 0,63
Elas 1,00| 1,00] 0,34} 0,33| 0,34| 0,36/ 0,33] 0,95/ 0,45| 0,35] 0,42| 0,71| 0,69 0,54

Sirketlerin 2015 yili Gri iliskisel Katsayilar matrisinin yer aldigi Tablo 10 incelendiginde
likidite gostergesi agisindan Elektrik Uretim A.S.’nin, devir hizlari ve kaldirag agisindan Turkiye
Elektrik iletim A.S.’nin ve karlilik gostergesi acisindan Turkcell iletisim Hizmetleri A.S. ve BIM
Birlesik Magazalar A.S. nin 6ne ¢iktigi gorilmektedir. Bu sirketler disinda nakit oran agisindan Enka
Insaat ve Sanayi A.S., alacak devir hizinda Migros Tic. A.S., aktif devir hizinda Tiirkiye Elektrik
Ticaret ve Taahh(t A.S., uzun vadeli kaldiracta Turk Telekominikasyon A.S. tam etkin sirketlerdir.

Sirketlerin finansal performanslarinin dort gosterge on dort oran ile 2010-2015 dénemi oran
ortalamalari ve 2015 yili oranlarina iliskin altinct adim olan iliski derecesinin hesaplanmasi
gostergelerin esit nem dizeyine sahip oldugu varsayimiyla (8) numarali formil ile yapiimis olup
sonuclar Tablo 11 ve Tablo 12’de yer almaktadir.

Sirketlerin 2010-2015 dénemi finansal performanslarinin Gri iliskisel Analiz yontemiyle
yapilan degerlendirme sonucglari Tablo 11°de yer almaktadir. Tablo 11 incelendiginde,
degerlendirmenin yapildigl dénem ve 20 sirket finansal performans tzerinde etkili olan gostergeler
6nem derecelerine gore kaldirag (0,60), karlilik (0,52), likidite (0,43) ve devir hizi (0,42) seklinde
siralanmistir. Ote yandan incelenen sirketlerden Turkcell Tletisim Hizmetleri A.S. 6 yillik dénem
acisindan Gri iliski Diizeyi yiizde 67,6 etkinlik ile ilk sirada yer almaktadir. Net satis geliri itibariyle
20. sirada yer alan Vestel Elektronik San. ve Tic. A.S.’nin 6 yillik performansinin incelendigi
donemler agisindan da 20. sirada yer aldigi belirlenmistir.

Gri iliski Analizi sonuclarinin yer aldigi Tablo 11 incelendiginde likidite gostergesinde yiizde
78 ile Elektrik Uretim A.S., devir hizinda yiizde 65 ile Turkiye Elektrik iletim A.S. (Stok devir hizi
harig), kaldirag acisindan ytzde 89 ile Elektrik Uretim A.S. ve karlilik géstergesinde yiizde 82 ile
Turk Telekomiinikasyon A.S. en basaril sirketlerdir.
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Gri Tliski Likidite Devir Hizi Kaldirag Karlilik

Net Satis Derecesi (0,43) (0,42) (0,60) (0,52)
Geliri Sirasi |Sirket Puan |Sira| Puan | Sira | Puan | Sira| Puan | Sira |Puan|Sira
13 Turkcell 67,6%| 1| 68% 2 51% 4 74% 41 74%| 2
24 Elias 659%| 2| 78% 1 34%| 20 89% 1] 54%| 8
5 Teias 61,8%| 3| 43% 5 65% 1 85% 2] 47%| 14
14 Enka 59,0%| 4] 60% 3 36%| 16 76% 3] 57%| 5
8 Bimas 56,5%| 5] 35%| 18 56% 2 61% 8] 70%| 3
13 Eregli 53,2%| 6] 45% 4 36%| 13 68% 5]57%| 6
11 Tirk Telekom |52,8%| 7] 36%| 14 38%| 12 50%| 15]82%| 1
17 Anadolu Efes 50,8%| 8| 42% 6 35%| 19 67% 6] 53%| 9
9 Ford 485%| 9] 38%| 10 38| 11 54%| 12]60%| 4
16 Dogus 48,0%| 10| 34%| 20 41% 8 60%| 10] 51%| 10
23 Selcuk Ecza 475%| 11| 39% 9 36%| 14 64% 7] 45%| 15
12 Arcelik 453%| 12| 41% 7 35%| 18 51%| 13]50%| 12
18 Tofas 45,0%| 13| 40% 8 36%| 15 47%| 18] 54%| 7
1 Botas 44,9%| 14| 37%| 11 39%| 10 61% 9] 38%| 18
6 Tetas 445%| 15| 37%| 12 49% 5 55%| 11] 36%| 19
2 Tipras 44,4%| 16| 36%| 15 41% 7 47%| 19] 51%| 11
4 Thyao 43,8%| 17] 36%| 16 39% 9 50%| 14] 47%| 13
3 Petrol Ofisi 42,5%| 18] 36%| 13 46% 6 48%| 16] 39%| 17
19 Migros 41,2%| 19| 36%| 17 52% 3 43%| 20] 36%| 20
20 Vestel 39,8%| 20| 35%| 19 35%| 17 47%| 17] 39%| 16

Sirketlerin 2015 yih gri iliskisel analiz sonuglari Tablo 12’de yer almaktadir. Tablo 12
incelendiginde, 2015 yili ve 19 sirketin finansal performans gostergelerinden karlilik gostergesi 0,61
Onem derecesi ile ilk sirada yer almaktadir. Kaldirag gostergesi 0,59 ile 2., likidite gostergesi 0,42 ve

devir hizi 0,40 ile son siradadir.

Sirketlerin 2015 yili Gri iliski Analizi sonuglarina gére finansal performansi en yiiksek sirket
2015 yili net satis geliri acisindan 5. sirada yer alan ve yuzde 65,6 gri iliski derecesi ile Turk
Telekomunikasyon A.S. olmustur. Net satis geliri acisindan ilk 24 sirket arasindan 23. sirada yer alan
Selcuk Ecza Deposu Tic. ve San. A.S. ve Tetas yuzde 44,1 ile son siralarda yer almaktadir. Sirketlerin
2015 yili likidite gostergesi agisindan yiizde 78 ile Elektrik Uretim A.S., devir hizinda yiizde 69 ile
Tirkiye Elektrik Iletim A.S. (Stok devir hizi haric), kaldirac agisindan yiizde 88 ile Tiirkiye Elektrik
fletim A.S. ve karhilik géstergesinde yiizde 87 ile Turkcell Iletisim Hizmetleri A.S. en basarili sirket
olarak gorilmustar.

Tablo 12. 2015 Yili GIA Sonuclari

Gri Tliski Likidite Devir Hizi Kaldirag Karlhlik
Net Satis Geliri Derecesi (0.42) (0,40) (0,59) (0,61)

Sirasl Sirket Puan | Sira | Puan | Sira |Puan| Sira | Puan | Sira |Puan | Sira
5 Teias 65,6% 1] 38% 7] 69% 1] 88% 1] 61%| 11
24 Elas 57,9% 2] 78% 1] 34% 18] 58% 8] 59%| 13
14 Enka 57,6% 3] 69% 2] 35% 13] 54% 13] 68% 3
11 Tirk Telekom | 57,5% 41 37%| 10| 34% 16] 79% 2] 66% 7
13 Turkeell 57,4% 5] 39% 6] 38% 6] 53% 14] 87% 1
4 Thyao 57,2% 6] 35%| 15| 3% 8] 7% 4] 66% 6
15 Eregli 53,9% 7] 52% 3] 3% 10] 55% 12| 65% 9
2 Tipras 52,7% 8] 36%| 13| 36% 11] 59% 7] 68% 4
19 Migros 52,4% 9] 35%| 17| 52% 3 78% 3] 39%| 18
18 Tofas 52,1%| 10| 38% 8] 35% 141 57% 9] 68% 5
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12 Arcelik 50,3%| 11| 40% 5] 35% 15| 56%| 11] 62%| 10
8 Bimas 49,8%| 12| 34%| 18] 42% 4] 43%| 18] 71% 2
17 Anadolu Efes | 49,4%| 13| 43% 4] 34% 17] 63% 5| 51%| 17
1 Botas 492%| 14] 36%| 11] 37% 7] 62% 6] 54%| 15
9 Ford 492%| 15] 36%| 14] 37% 9] 50%| 16] 66% 8
16 Dogus 46,8%| 16] 34%| 19| 40% 5| 46%| 17] 60%| 12
20 Vestel 46,0%| 17] 35%| 16] 34% 19| 56%| 10| 51%| 16
6 Tetas 441%| 18] 36%| 12| 58% 2] 51%| 15| 34%| 19
23 Selcuk Ecza | 44,1%| 19| 37% 9] 36% 12| 43%| 19| 55%| 14
3 Petrol Ofisi | -----| -----]  —-m-o| o] | ] | ] | e
Tablo 13. Sirketlerin 2010-2015 D6nem Ortalamalarina Gore Finansal Performanslari
Gri Tliski
Derecesi Likidite Devir Hizi Kaldirag Karlilik
Net Satis Siralamasi | Siralamasi | Siralamasi Siralamasi Siralamasi
Geliri Sirasi |Sirket 2010-2015 | 2010-2015 | 2010-2015 2010-2015 2010-2015
1 Botas Turkeell Elas Teias Elas Tirk Telekom
2 Tipras Elas Turkeell Bimas Teias Turkeell
3 Petrol Ofisi Teias Enka Migros Enka Bimas
4 Thyao Enka Eregli Turkeell Turkeell Ford
5 Teias Bimas Teias Tetas Eregli Enka
6 Tetas Eregli Anadolu Efes | Petrol Ofisi | Anadolu Efes Eregli
Turk
8 Bimas Telekom Arcelik Tipras Selcuk Ecza Tofas
9 Ford Anadolu Efes Tofas Dogus Bimas Elas
Turk
11 Telekom Ford Selcuk Ecza Thyao Botas Anadolu Efes
12 Arcelik Dogus Ford Botas Dogus Dogus
13 Turkeell Selcuk Ecza Botas Ford Tetas Tipras
Turk
14 Enka Arcelik Tetas Telekom Ford Arcelik
15 Eregli Tofas Petrol Ofisi Eregli Arcelik Thyao
Turk
16 Dogus Botas Telekom Selguk Ecza Thyao Teiag
17 Anadolu Efes Tetas Tipras Tofas Turk Telekom | Selcuk Ecza
18 Tofas Tipras Thyao Enka Petrol Ofisi Vestel
19 Migros Thyao Migros Vestel Vestel Petrol Ofisi
20 Vestel Petrol Ofisi Bimas Arcelik Tofas Botas
23 Selcuk Ecza Migros Vestel Anadolu Efes Tipras Tetas
24 Elas Vestel Dogus Elas Migros Migros

Calismada incelenen sirketlerin alti yillik ortalamalarina gére finansal performanslarinin gerek
gostergeler gerekse genel performans acgisindan olusan sonuclar sirketlere gére siralamasi Tablo
13’te gosterilmektedir. Tablo 13’e gore Elektrik Uretim A.S. likidite ve kaldirag oranlar agisindan
en iyi performansa sahip sirkettir. Devir hizi agisindan Tirkiye Elektrik fletim A.S. en iyi
performansa sahipken karhlik acisindan Turk Telekomunikasyon A.S. en basarili sirket olmustur.
Turkcell Tletisim Hizmetleri A.S. genel performans acisindan en iyi sirket iken en basarisiz sirket
olarak Vestel Elektronik San. ve Tic. A.S. olarak saptanmistir. Net satis geliri acisindan énde gelen
sirket Boru Hatlari ile Petrol Tasima A.S. ise finansal performans agisindan 16. sirada yer almistir.

Calismada incelenen sirketlerin 2015 yili finansal performanslarinin gerek gostergeler gerekse
genel performans agisindan elde edilen sonuglara gore olusan sirketler siralamasi Tablo 14°te yer
almaktadir. Tablo 14’e gore devir hizi ve kaldiragc gostergeleri ile genel finansal performans
acisindan en iyi performans gosteren sirketin Tiirkiye Elektrik iletim A.S. oldugu gérilmektedir.
Elektrik Uretim A.S. likidite acisindan en iyi performansa sahip sirket iken 2015 yilinda karhlik
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acisindan Tarkcell iletisim Hizmetleri A.S. en iyi performansi gosteren sirkettir. Genel performans
acisindan 2015 yilinda en basarisiz sirket ise Selcuk Ecza Deposu Tic. ve San. A.S. olarak
saptanmistir. Net satis geliri agisindan dnde gelen sirket Boru Hatlari ile Petrol Tasima A.S. ise

finansal performans acisindan 6 yillik ortalama performansta oldugu gibi 16. sirada yer almistir.

Tablo 14. Sirketlerin 2015 Dénem Ortalamalarina Gore Finansal Performanslari

Gri Tliski
Derecesi Likidite Devir Hizi Kaldirag Karlilik
Net Satis Siralamasi Siralamasi Siralamasi Siralamasi Siralamasi
Geliri Siras | Sirket 2015 2015 2015 2015 2015

1 Botas Teias Elas Teias Teias Turkeell
2 Tipras Elas Enka Tetas Tirk Telekom Bimas
3 Petrol Ofisi Enka Eregli Migros Migros Enka
4 Thyao Tirk Telekom| Anadolu Efes Bimas Thyao Tipras
5 Teias Turkeell Arcelik Dogus Anadolu Efes Tofas
6 Tetas Thyao Turkeell Turkeell Botas Thyao
8 Bimas Eregli Teias Botas Tipras Tirk Telekom
9 Ford Tipras Tofas Thyao Elas Ford
11 Tirk Telekom Migros Selcuk Ecza Ford Tofas Eregli
12 Arcelik Tofas Turk Telekom Eregli Vestel Arcelik
13 Turkeell Arcelik Botas Tipras Arcelik Teiasg
14 Enka Bimas Tetas Selcuk Ecza Eregli Dogus
15 Eregli Anadolu Efes Tipras Enka Enka Elas
16 Dogus Botas Ford Tofas Turkeell Selcuk Ecza
17 Anadolu Efes Ford Thyao Arcelik Tetas Botas
18 Tofas Dogus Vestel Tirk Telekom Ford Vestel
19 Migros Vestel Migros Anadolu Efes Dogus Anadolu Efes
20 Vestel Tetas Bimas Elas Bimas Migros
23 Selcuk Ecza | Selguk Ecza Dogus Vestel Selcuk Ecza Tetas
24 Elas

Elde edilen bulgulara gore varilabilecek énemli sonuclarin basinda yiksek satis gelirine sahip
sirketin finansal performansinin yiiksek olacaginin disuniilemeyecegi gelmektedir. Buna 6rnek
olarak en ylksek satis gelirine sahip sirketlerin, finansal performansin alti yillik donem itibariyle ilk
on sirket icinde dahi yer almamasi gosterilebilir. Bu yonlyle Karadeniz-Kosan vd.’nin (2016b)
yapmis oldugu calismada karlilik ozelinde elde ettikleri bulguyla Ortlismektedir. Dolayisiyla
sirketlerin her zaman yiiksek net satis gelirine sahip olmasinin yliksek net kéar ve karllik olmadiginin
otesinde finansal performansinin yiksek olmasina etken olmadig sdylenebilir. Yine ayni ¢calismada
satis geliri acisindan 6nde gelen sirketlerin incelenen kér ve kérliliga etki eden konularda basaril
performans sergileyemedikleri bu calismayla da desteklenmis olup, dahasi net satis geliri agisindan
onde gelen sirketlerin diger gostergeler ve genel performans acisindan da zayif performans
gosterdikleri gorilmektedir.

Bulgulardan da gorildugu Uzere, en ylksek satis gelirine sahip olmak sirketlerin en iyi likidite,
devir hizi, kaldirag, karlilik ve genel finansal performans gdstermeyecegine isaret etmektedir. Bir
sirketin, likit yapisini risk ve getiri ekseninde en uygun halde korumasi, devir hizlari agisindan
etkinligi saglayacak sekilde alacak, stok yonetim politikalarina sahip olmasi gerekmektedir. Diger
yandan firmanin katlanacagi risk ile birlikte, borcun avantajlarini dengeleyecek bicimde bir kaldiraca
sahip olmasi, karlihgini etkileyen diger unsurlari da dikkate alacak bir finansal yonetim anlayisina
sahip olmasi gerekmektedir.
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SONUC

Finansal agidan sirketlerin basarisi gecmisten gelen birikimlerinin yani sira ge¢cmisin iyi bir
sekilde analizi ve gelecegin gercekgi sekilde planlanmasina baglidir. Sirketlerin faaliyette bulundugu
ekonomide diger sektorlerde faaliyet gosteren basarili sirketlerle kiyaslanmasi da finansal basarisi
hakkinda fikir verecektir. Yogun kiresel rekabet ortaminda Turkiye’de satis geliri agisindan 6nde
gelen sirketlerin gerek etkin kaynak kullanimi gerekse etkili finansal yoOnetim acisindan
degerlendirilmesi noktasinda finansal performanslarinin analiz edilmesi 6nem arz etmektedir. Bunun
yani sira finansal gostergeler agisindan sirketlerin birbirlerine kiyasla Ustlin ve zayif yonlerinin ortaya
konmasi finans yoneticileri agisindan 6nemli bir boyuttur.

Bu calismada amag Turkiye’de net satis geliri agisindan ilk 20 sirada yer alan sirketlerin
finansal performanslarinin secilmis oranlarla incelenmesidir. Bu baglamda on dort finansal orana
gore cok kriterli karar verme tekniklerinden Gri iliskisel Analiz yéntemiyle bir performans
degerlendirmesi yapilmistir. Calismada sirketlerin 2010-2015 ddénemi oran ortalamalarina gore alt
yillik performanslari ile 2015 yili finansal performanslari ayri ayri incelenmistir.

Sirketlerin 2010-2015 donemi performanslari incelendiginde, Turkcell iletisim Hizmetleri
A.S. likidite ve karlihk gostergeleri agisindan Ust siralarda yer alan sirket olmasindan dolayi genel
performans acisindan yiizde 2 dolaylarinda performans puani farkiyla en Ust sirada yer almistir.
Sirketin abone/tlketici sayisi agisindan en buytk sirket olmasi, kisa vadeli yabanci kaynak
kullaniminin dustik olmasi gibi nedenlerle likidite performansini etkilemektedir. Bununla birlikte alti
yillik dénemde pozitif karlihiga sahip olmakla birlikte 6zellikle faaliyet karlihiginin yiuksek olmasi
one ¢ikmaktadir. Buna karsin Elektrik Uretim A.S. mevzuat, faaliyet gosterdigi iskolu ve hakim
uretici durumda olmasinin geregi olarak likidite ve kaldira¢ acisindan ilk sirada yer almaktadir.
Sirketin yuksek alacak tutart ile birlikte aktif devir hizinin diisiik olmasi devir hizi yéniinden en diistik
performans gostermesini etkilemistir. Elektrik Gretim yatirim tutarlarinin, 6zkaynak kullaniminin
ylksek oldugu bir kamu kurulusu olmasi gibi nedenlerle varlik ve 6z kaynak karliliklarinin distk
olmasi, net kéar agisindan iyiye yakin performans ile birlikte ilgili sirketin karlilik performansi
sekizinci siradadir. Ozellikle devir hizlari ve karlilhk gostergelerindeki bu durum, beklentilere ve
incelenen sirketlere gore Ustiin oldugu likidite ve finansal yapinin etkisine ragmen en iyi performans
goOstermesinin onundeki engeldir. Burada sorgulanmasi gereken bir diger husus etkin calisma
sermayesi yonetimi ve sermaye yapisinin olusturulma hususundaki basarisi tartismaya aciktir.

Tirkiye Elektrik iletim A.S. dengeli bir likit yapi gorinimi ile birlikte en iyiye yakin
performans gdstermesi calismada 6ne ¢ikmaktadir. Sirketin alacak ve aktif devir hizinin disuk
olmasina karsin, stok ve ticari borg¢ devir hizlarinin yiksek olmasi devir hizlari yoninden genel
olarak en iyi sirket olmasini saglamaktadir. Buna karsin net kar marji ve faaliyet kar marjinin diistik
olmasi, yiiksek dzkaynaga sahip bir sirket olmasi nedeniyle 6zkaynak karliliginin dustk, aktif
karliliginin ise diger sirketler arasinda orta dizeyde kalmasi Karlilik performansini etkilemistir.
Sirketin dustk kaldirag kullanimi finansal yapi acisindan iyi bir performansa sahip olmasini
saglamaktadir. Bu sonuglarla sirket, likidite sikintisina girmeyen, devir hizi yéniinden en iyi finansal
yapiya sahip, karliliginin ise beklentinin altinda olmasi nedenleriyle en iyi tglncu sirket olmasinda
etkilidir.

Incelenen sirketlerden verilerine ulasilan on dokuz sirketin 2015 yili finansal performanslari
incelendiginde Tirkiye Elektrik Iletim A.S., Elektrik Uretim A.S., Enka insaat ve Sanayi A.S. ilk (i
sirada yer almaktadir. 2015 yilinda devir hizi ve finansal yapi agisindan diger sirketlere kiyasla
Turkiye Elektrik iletim A.S.’nin Gstiin olmasi, Elektrik Uretim A.S.’nin likidite yéniinden iistiin bir
durumda olmasi ve Enka insaat ve Sanayi A.S. nin ise likidite gostergesinde Ustiin yoniniin yani sira
karlilik agisindan Gglincii en basarili performansi gostermesi genel performansina etki etmistir.

Calismanin 6nemli bulgularindan alti yillik oran ortalamalarina gore finansal performansa etki
eden en 6nemli gosterge finansal yapi iken, sirketlerin 2015 yili finansal performansina etki eden en
onemli gosterge karhihk gostergesidir. 2010-2015 donemi finansal performanslari agisindan siralama
finansal yapi, kérlihk, likidite ve devir hizi seklindedir. 2015 yili finansal performanslari agisindan
ise gostergeler karlilik, finansal yapi, likidite ve devir hizi seklinde gerceklesmistir. S6z konusu
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sonuclar literatiirde yer alan calismalarla paralellik gostermektedir (Kim-Ayoun, 2005; Tsai-Fun,
2008; Karadeniz-Dalak vd. 2016a; 2016b; Karadeniz-Kosan vd. 2016a). Finansal yapi gostergeleri
acisindan incelenen sirketlerin blyuk sirketler olmalari otofinansman kullanimina daha fazla imkén
tanimakta olup, finansal performanslari (izerinde etkili olan temel unsurlardan biridir. Bununla
birlikte incelenen sirketler arasinda sektériinde tekel konumunda olan kimi sirketlerin yer almasi,
sirketlerin karliliklari tizerinde etkili olmustur. Blytik sirketlerin likidite sorunlarinin olmamasi, uzun
yillar Tilrkiye’de 6nde gelen sektor temsilcileri olarak yer almalari, buna karsin kimi sirketlerin
ortalama performansin altinda kalmasi t¢uincti 6nemli etken olarak degerlendirilmektedir. Calismada
incelenen sirketlerin varlik devir hizlarina etki eden perakende, stoklanabilir veya uzun vadede riin
pazarlama devrinin olabilecegi sirketlerin yogunluklu olmasi en distk etki eden finansal gosterge
olmasinda etkili olmustur.

Karhihk gostergesinde alti yilhik oran ortalamalari agisindan en iyi performansi sergileyen
sirket Turk Telekomiinikasyon A.S. genel finansal performans agisindan yedinci, 2015 yilinda en iyi
Karlihga sahip sirket Turkcell iletisim Hizmetleri A.S. ise genel finansal performans yoniinden
besinci sirada yer almaktadir. Finansal yapi gostergesi acisindan 2010-2015 doéneminde en iyi
performans sergileyen Elektrik Uretim A.S. genel finansal performans agisindan ikinci sirada, 2015
yilinda en iyi finansal yapiya sahip Tiirkiye Elektrik iletim A.S. ise finansal performans agisindan da
en iyi performansi sergilemistir. Likidite agisindan gerek alti yillik ortalamada gerek 2015 acisindan
en iyi performans sergileyen Elektrik Uretim A.S. her iki analiz icinde en iyi ikinci finansal
performansa sahip sirkettir. Turkiye Elektrik Iletim A.S. her iki analizde de en iyi devir hizi
performansi sergilemis olup, finansal performans agisindan 2010-2015 déneminde Gglncl en iyi,
2015 yilinda ise en iyi performansi sergileyen sirket olmustur.

Net satis geliri agisindan Tirkiye’nin 6nde gelen sirketlerinin finansal performanslari
baglaminda ozellikle bilgi ve iletisim hizmetleri sektoriinden Turkcell iletisim Hizmetleri A.S. ve
Tirk Telekomiinikasyon A.S. ile enerji sektorii temsilcilerinden Elektrik Uretim A.S. ve Tirkiye
Elektrik Iletim A.S.’nin basarili performanslari dikkat cekmektedir. insaat ve taahhiit sektoriinde
faaliyet gosteren Enka Insaat ve Sanayi A.S. ile perakende ticareti sektoriinde faaliyet gosteren BiM
Birlesik Magazalar A.S. disinda her iki analiz kapsaminda da ilk bes icinde yer alan sirket
bulunmamaktadir.

Calismanin sonuglari genel olarak degerlendirildiginde satis gelirleri baglaminda yakalanan
siralamanin finansal performans alaninda ayni olmadigi gortlmektedir. Dolayisiyla bir sirketin
yuksek satis gelirine sahip olmasi en iyi finansal performansa sahip oldugunu gostermemektedir. Bu
kapsamda isletmelerin yalnizca satis gelirlerini arttirmaya yonelmeleri, sirketlerin basarilari
konusunda surdurdlebilir bir unsur olmaktan ¢ikmaktadir. Analize dahil edilen sirketlerin yani sira
Fortune 500°de yer alan diger sirketlerinde basari kapsaminda finansal performanslarinin dikkate
alinmasiyla yapilan analizler neticesinde daha anlamli sonuclar elde edilecegine isaret etmektedir.

Bir sirketin toplam giderlerinin Uzerinde net satis geliri elde etmesi karini artirmasindaki temel
etkendir. Kéarli isletmelerin genel itibariyle sadece gelir ve gider dengesi ile kér olusturmalari igin
etkili olan hususlardan biride finansal agidan iyi bir yonetimin ortaya konmasi sayesinde varlik ve
kaynaklarin etkin kullanimidir. Ayrica likit yapinin korunmamasi, asiri yabanci kaynak kullanimi
nedeniyle artan riskin neden oldugu finansman maliyetinin artmasi gibi hususlar da bulunmaktadir.
Sirket finansal yonetiminin temel hedefi olan sirket degerinin en coklanmasi biittin yonleriyle iyi bir
finansal performans gostermeye baghdir.

Sirketlerin kisa vadeli yuktmlultklerini yerine getirebildigi ve galisma sermayelerinin etkin
olacak bicimde dogru bir likidite politikasi uygulamasi gereklidir. ihtiyag duyulan giinliik isletme
giderlerinin rahatlikla karsilandigl likidite politikasi gerek devir hizlarinda etkinligin yakalandigi
gerekse iskontodan yararlanma ya da yiksek maliyetten korunma imkéanini sirketlere sunacaktir.
Devir hizlarinin ylksek olmasi kadar satilan trtin fiyatinin dogru belirlenmis olmasi gerekmektedir.
Bu acidan dogru belirlenmis satis fiyati yani maliyetlerin tzerinde surdurdlebilir satig ile firmalar
tuketiciler acisindan degerli bir isletme olarak algilanacaktir. Bu sekilde yaratilan girket politikasi
firma degerinin maksimizasyonuna fayda saglayacaktir. Finansal yapi agisindan maliyetlerin ve
avantajlarin dikkate alindigi vergi avantajindan yararlanildigi kaldirag kullanimi ve zamaninda
yerine getirilen yukimlalikler ile sirketler ilgili paydaslar diizeyinde olumlu bir konum elde
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edecektir. Tum bu gostergeler gortldugl tzere sirket karliligina etki edecektir. Dogru belirlenmis
karhhk anlayisi ile sirketlerin tim paydaslar ve firma agisindan degerinin maksimizasyonuna katki
saglayacak olan finansal performans hedefleri belirleyerek bunlara uygun adimlar ile miimkdiin olan
en basarili finansal yonetim ile yonetim saglanmig olacaktir.

Tirkiye’de net satis gelirine gore Onde gelen sirketlerin finansal performanslarinin
degerlendirildigi calismada ele alinan sirketler ve yillar itibariyle 6nem arz etmektedir. Calismada
finansal performans agisindan énemli gorilen gostergelerle temel duzeyde bir analizin yapilmasi
nedeniyle finans literattrine katki saglayacagi disunilmektedir. Elde edilen bulgular sonucunda,
sirketlere yonelik ¢ikarimlar calismanin bir diger énemidir. Calisma neticesinde elde edilen bulgu ve
sonuglar net satis geliri itibariyle 6nde gelen sirketlerden verilerine ulasilabilen 20 sirket ile kisitlidir.
Bu acidan gerek sektorlerin temsiliyetinin arttirildigi ve verilerine saglikli sekilde ulasilan bir sayida
sirket Gzerinde calisiimasi gerekmektedir. Diger yandan ele alinan oranlar agisindan ¢alismada kesin
oranlarin kullanimi sayesinde optimal finansal performansin ortaya konulmasina yoénelik
calismalarin yapilmasi gerekmektedir. Gerek ¢ok kriterli karar verme teknikleri gerekse ekonometrik
ve istatistiki testlerle, finansal performans ile satis geliri arasindaki iliski daha detayli sekilde
incelenebilir.
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ARTAN GIDA FiYATLARI KARSISINDA BORSA ISTANBUL'DA
ISLEM GOREN GIDA FIRMALARININ FINANSAL
PERFORMANSININ DEGERLENDIRILMESI
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Ozet

Bu calismanin amacl, sirekli gida fiyatlarinin arttigi bir ekonomik konjonktiirde Borsa Istanbul'da
islem goren gida firmalarinin finansal performansini degerlendirmektir. Artan gida fiyatlarinin en ¢ok etki
etmesi gereken sektdr gida sektdrudir. Bu etki olumlu ya da olumsuz olabilmektedir. Artan gida fiyatlarinin
artan girdi maliyetine donislp olumsuz etki yaratmasi mimkindir. Fakat artan gida fiyatlari kargisinda
tiketicinin paketlenmis hazir gidalara yonelip, sektoriin satiglarina olumlu etki yapmasi da olasidir. Bu
amacla, oOncelikle gida fiyatlarinda 2012-2017 yillari arasinda trend incelenmistir. Daha sonra, gida
sektoriinde faaliyet gosteren Tukas, Ulker, Penguen, Tat, Kerevitas, Avod, Pinar Et ve Un ve Pinar St
firmalarinin dénem net kari(zarari), toplam varliklar, toplam ¢zkaynak, toplam satislar kalemlerinin
ortalamasi alinarak sektorii temsil eden bir veri yaratilmigtir. Sonug olarak, artan gida fiyatlar karsisinda,
sektdr biyumekte ve finansal performansi da iyilesmektedir. Bundan sonraki c¢alismalarda amag, gida
fiyatlarinin gida firmalarinin finansal performansina olan olumu etkisini ekonometrik modellerle ispat etmek
olacaktir.
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THE INCREASING FooD PRrRICES AND THE EVALUATION OF
THE FINANCIAL PERFORMANCE OF Foob COMPANIES

ENLISTED IN ISTANBUL STOCK EXCHANGE
Abstract

The purpose of this study is to evaluate the financial performance of the Food Companies enlisted in
Istanbul Stock Exchange during a period in which the food prices have been rising dramatically. Increasing
food prices are supposed to affect the food industry most strongly. This effect could be positive or negative.
Increasing food prices may cause higher cost and as a result lower profit for food companies. On the other
hand, consumers may go for packed food which is comparably cheaper than fresh fruits, vegetables and meat.
That would result in higher sales and profit for food companies. To decide which result is more possible, the
food prices in Turkey between years 2012-2017 is revealed. Financial indicators such as profit(loss) equity,
total assets and sales revenue have been used to analyze the performance of Tukas, Ulker, Penguen, Tat,
Kerevitag, Avod, Pinar Et and Un and Pinar Sit . Then the average of these indicators has been calculated to
represent the overall food industry. As a result, although the food prices in Turkey have been increasing, the
financial performance of food companies has been improving. For further studies, econometric models will be
used to prove the positive effect of food prices on the financial performance of food industry.

Key Words: Financial Markets, Food Industry, Financial Performance.
Jel Classification: G3, G10, E44.
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GIRIS

2000'li yillarin baginda uluslararasi gida fiyatlart beklenmedik bir artisa gecmistir. Gida
fiyatlarindaki artisla beraber, ekonomistler artisin neden olabilecegi olumsuz ekonomik etkiler
iistiine egilmislerdir. Ozellikle Tiirkiye'de son yillarda, uluslararasi gida fiyatlarinda meydana gelen
artistan ¢ok daha fazla artis gdzlemlenmektedir. Toplumdaki her bir bireyin gindemini isgal etmekte
olan gida fiyatlarindaki 6nlenemez enflasyon, Turkiye'nin kanayan bir yarasi haline gelmistir. Fakat
artan gida fiyatlarinin Tlrkiye ekonomisine olan etkisi hala literatiirde yeterli ilgiyi gérmemektedir.
Ozellikle, artan fiyatlarin gida firmalarina nasil etki edecegi finanscilar tarafindan goz ardi edilmistir.
Bu calismanin amaci, ileride yapilacak olan daha kompleks ve ekonometrik modellerle
desteklenecek calismalara onculik etmek ve gida firmalarinin gida fiyatlarinin surekli arttigi bir
konjonktirde gida firmalarinin performans degerlendirmesini goz 6nline sermektir.

I. LITERATUR TARAMASI

Literaturde, artan gida fiyatlari ile ilgili bircok ¢alisma bulunmakta ve ekonomistler tarafindan
gida fiyatlarinin fakirlige ve tlke ekonomisine etkisi incelenmektedir. Fakat gida fiyatlarinin retici
firmalara etkisi, Uretici firmalarin finansal performansi ile gida fiyatlari arasindaki iliski finanscilar
tarafindan hentliz derinlemesine incelenmemistir. 2000'li yallarin baslarinda beklenmedik derecede
artan gida fiyatlarinin sonucunda, ekonomistler bu konuya ilgi géstermeye baslamislardir. Ivanic ve
Martin (2008) yukselen gida fiyatlarinin fakirlige etkisinin ¢ok yonli olabilecegini belirtmisledir.
Bunun nedeni ise, artan gida fiyatlarinin aslinda fakir olan tretici kesimi kalkindirabilecegi gibi, ayni
zaman da Ureticiye yeterli fayda saglamazken, gelirinin buytk kismini hali hazirda gidaya harcamak
zorunda olan fakir tiketiciyi daha da fakirlestirebilecektir. Bundan dolayi detayli bir analiz yolu ile
ancak artan gida fiyatlarinin gercek etkisi ortaya konabilecegini belirtmislerdir. Bu amacla, dusik
gelir grubundan 9 Ulkeyi (Bolivya, Kambocya, Madagaskar, Malavi, Nikaragua, Pakistan, Peru,
Vietnam, Zambiya,) incelemisler ve artan gida fiyatlarinin, distik gelir grubundaki tlke Ureticilerine
olumlu etkisinin oldugunu ortaya koymuslardir. Fakat artan fiyatlarin, dzellikle net gida tiketicisi
olan kitleye olumsuz etkisinin biyuk oldugunu ve genel olarak yoksullugu arttirdigini bulmuslardir.
Hoyos ve Medyedev (2011)’de benzer sonugclara ulasmislardir ve artan gida fiyatlarinin ciftcilere
getirdigi faydanin sinirli, fakat yoksulluga etkisinin ciddi boyutlarda oldugunun altini ¢izmisledir.
Bu nedenle gida fiyatlarindaki artisin dikkatle gozlemlenmesi gerekmektedir. 2000°li yillarda
baslayan ve hala yukari yonli trend gosteren gida fiyatlarinin Headey ve Fan (2008) tarafinda da
belirtildigi gibi bircok nedeni bulunmaktadir. iklim degisikligi, bazi tahillarin biyolojik yakit olarak
kullaniimasi, hizla artan nifus gibi faktorler genel kabul gérmus nedenler olarak ortaya konmaktadir.
Ayrica Gibert (2010) parasal buyime ve kurlardaki degisimlerin de global tarim Grtnlerinin fiyat
artislarinda ¢ok énemli oldugunu ortaya koymustur. Sonug itibari ile, gida fiyatlarinin ardinda bu
kadar ¢ok ve cesitli nedenin olmasi, kontroliniin de zor oldugunu ortaya koymaktadir. Bu sartlar
altinda 6nimduzdeki yillarda gida fiyatlarinda artis ya da fiyatlarda yiksek oynaklik gozlemlemek
sasirticl olmayacaktir.

Gida fiyatlarindaki artisin Ulke ekonomisine olan olumsuz etkisi ve yoksullugu artirici roli
ortaya konmus olsa bile, bu artan gida fiyatlarindan gida sektérinin nasil etkilendigi ortaya heniiz
konmamistir. Literatlrde gida firmalarinin finansal analizi ile ilgili bile oldukca sinirli sayida ¢alisma
bulunmaktadir. Yapilan calismalarda dncelikle sektoriin yapisal durumu incelenmistir. Schumache
ve Boland (2005) gida endustrisindeki firmalarin karliligini incelemislerdir ve firma 6zelindeki
faktorlerin endistrinin kendisinden daha 6nemli bir etken oldugunu bulmuslardir. Sektoriin
Avrupa'daki performansini inceleyen benzer bir ¢alisma Schiefer ve Hartmann(2009) tarafindan
yapiimis ve firma 6zelliklerinin, endustri karakteristigine gore firma kari Ustiinde daha 6nemli etkisi
oldugunu bulmuslardir. Zouaghi, Hirsch ve Garcia (2016) ise firmaya 6zgi nedenlerin karliliktaki
bilyiik etkisini Ispanya icin ortaya koymuslardir. Sektoriin finansal yapisinin, performansina nasil
etki ettigi ile ilgili baska bir calismayl Hossain ve Jain, Govindasamy (2005) Amerika icin
yapmislardir. Artan bor¢ kullaniminin gida sektoriinde verimlilige ve karliliga olumsuz etkisi
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oldugunu ve temettll 6demelerinin ise aksine olumlu etki ettigini bulmuslardir. Sektorin karlilik
durumu ile Hirsch ve Gschwandtner (2013) Avrupa’daki 5 biy(ik tarim Glkesi icin (italya, ispanya,
Ingiltere, Fransa ve Belgika) sektorin karliliginin istikrarini incelemisler ve diger tretim sektorleri
ile kiyaslandiginda karin istikrarli olmadigi sonucuna varmiglardir. Bunun nedeninin ise sektordeki
rekabet ve perakendecilik sektorindeki konsantrasyon oldugu yorumunda bulunmuslardir.

Kisaca, artan gida fiyatlarinin yoksulluga ve ekonomiye etkisi makroekonomik dizeyde
Ozellikle 2000'li yillarda bas gosteren ani fiyat artiglari dolayisiyla iktisadi ¢alismalara konu
olmustur. Gida sektdriine dair calismalarda ise, firmalarin finansal performansina goreceli olarak
sektor ozelliklerinin mi yoksa firma ozelliklerinin mi daha ¢ok etkisi oldugu sorununa
yogunlasilmistir. Fakat gida firmalarinin artan gida fiyatlarindan nasil etkilendigi, finansal
performanslarinin gida fiyatlari ile iliskilendirip iliskilendirilemeyecegi literatirde yeterli ilgiyi
gérmemistir. Bu ¢alismanin amaci, bu konuya giris yapmak ve fiyat artis donemlerinde gida
firmalarinin finansal durumlarinin nasil gelistigine dair bir 6n calisma yapmaktir.

Il.  METODOLOJIi VE VERILER

Bu calismada 2012 Ocak -2017 Mart donemleri arasinda Turkiye'deki gida firmalarinin
finansal verileri degerlendirilmistir. Tiirkiye'de faaliyet gosteren ve Borsa Istanbul'da islem géren
Tukas, Ulker, Penguen, Tat, Kerevitas, Avod, Pinar Et ve Un ve Pinar St firmalarinin verilerinden
faydalaniimigtir. Alkolli ve gazli igecek Ureticileri, yalnizca sekerleme ve biskivi Ureten firmalar,
agirlikli olarak sadece meyve ve sebze isleyen firmalar, galismanin amaci dogrultusunda veri
setinden ¢ikariimistir. Bu ¢alismada, tlketicinin temel gida ihtiyaglarini karsilamaya yonelik Gretim
yapan firmalardan, verilerine belirtilen zaman diliminde ulasilan sirketler analiz kapsamina
ahinmustir. Oncelikle firmalarin giinlik hisse senedi verileri ve Bist 100 endeksi verileri Datastream
programi ile elde edilmistir. Fakat hisse senedi verileri, firmalarin finansal performansini
degerlendirmede yeterli bulunmadigindan Kamuyu Aydinlatma Platformunda sirketlerin dénemlik
gelir tablosu ve bilancosu elde edilmistir. Gelir tablosu ve bilangodan, net satislar, dénem
kari(zararr), toplam varliklar ve toplam 6zsermaye kalemleri kullaniimistir. Her bir firma icin 21 adet
donem verisi elde edilmis ve toplamda 168 veri kullaniimistir. Daha sonra gida fiyatlarindaki
hareketi gorebilmek amaciyla, ayni dénem icin, FAO (Food and Agriculture Organization of the
United Nations) tarafindan yayinlanan aylik gida endeksi verileri elde edilmistir. Ayrica TUIK
tarafindan TUiketici Fiyat Endeksi ana gruplarindan Gida ve Alkolsiiz igecekler icin yayinlanan aylik
endeks verileri kullanilmistir. Fakat veriler aylik oldugundan ve firma verileri 3 aylik dénemler icin
yayinladigindan, gida fiyat endeksi rakamlari her ¢ aylik dénem icin ortalama alinarak, 3 ayhk
donem verileri sekline gevrilmistir.

1. ANALIZ VE BULGULAR

Oncelikle gida fiyatlarinin seyrini anlamak gerekmektedir. Grafik 1'de FAO tarafindan
hazirlanan Gida Endeksinin 2012-2017 dénemi arasindaki seyri gosterilmistir. Uluslararasi gida
fiyatlarini temsil eden endeksteki degisim incelendiginde, 2012-2014 doneminde duragan seyreden
fiyatlar, 2016 yilina kadar dists egilimi gostermis, daha sonra tekrar yikselise gecmistir. Fakat
sasirticl bicimde, uluslararasi pazarda gida fiyatlarinda asiri bir artis gézlemlenmemektedir. Uzun
vadeli incelendiginde, genel bir dusis trendi oldugu bile iddia edilebilir.
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Grafik 1: FAO Gida endeksi
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Kaynak: FAO,2017.

Uluslararasi gida fiyatlari, ulusal pazarlari etkilese de gida fiyatlarini en ¢ok etkileyen faktorler
hala yerel sartlardir. Bu nedenle, gida ve alkolsiiz icecekler igin TUIK tarafindan hazirlanan Tiiketici
Fiyat Endeksi verileri daha ¢cok 6nem arz etmektedir. Grafik 2'de goruldigu tizere, 2012'den bu yana
gida fiyatlari Turkiye'de ciddi bicimde artis gostermistir. 2012'nin ilk yarisinda yaklasik 217 olan
endeks degeri, 2017'nin ilk déneminde yaklasik 344'e ulasmistir. Bes senede fiyatlar neredeyse %60
oraninda artis gostermistir. Turkiye'nin surekli artan niifusu, gida retiminde verimliligin artmayisi,
gida ciftcilerinin ekonomik nedenler dolayisiyla topraklarini terk edip blyuk sehirlere tasinmasi, gida
tretimindeki en 6nemli girdiler olan mazot, yem, giibre fiyatlarindaki artislar gibi nedenlerden &tiri
gida fiyatlari uzun zamandir ciddi bir artis gostermektedir ve bu artisin kisa bir zaman diliminde
yavaslamasi beklenmemektedir. Gida ve Tarim Bakanligi birgok dnlem almakta ve yeni eylem
planlari hazirlamakta fakat yapisal sorunlar nedeniyle, tim bu ¢abalarin gida fiyatlarina etkisi kisitli
olmaktadir.

Grafik 2: Alkolsiiz igecekler ve Gida Fiyat Endeksi
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Kaynak: TUIK, 2017.

Tirkiye nufusunun blyik kismi metropollerde yasamakta ve blyik sehirlerde yasayan
bireyler gida ihtiyacinin 6nemli bir bolumini blyilk marketlerden karsilamaktadir. Bu nedenle hazir
gida Uretimi yapan firmalar, blyuk sehirlerde yasayan nufusun gida tiketiminde ciddi bir dneme
sahiptir. Gida fiyatlarindaki artisin etkisi bu firmalara iki sekilde olabilir. Oncelikle, girdi anlaminda
maliyet artisi ve bunun sonucu olarak gida firmalarinin karinin dismesi beklenebilir. Tam tersi
sekilde ise, pazarda ve marketteki taze meyve, sebze ve sarkuteri trinlerinin fiyatlarindaki artis,
tiketicilerin hazir gidalara yonelmesi ile sonuclanabilir. Hazir gida tiketimindeki artis ise, gida
firmalarinin satislarinin artisina neden olabilir. Bu iki zit gorust degerlendirmek amaciyla, gida
firmalarinin performansi donemsel olarak degerlendirilmelidir. Bu amagcla, gida firmalarinin
oncelikle borsa performansini degerlendirmek amaciyla, glnluk hisse senedi verileri ile grafikler
olusturulmus ve ekler bélumiinde paylastimistir. Ozellikle Ulker, Tat ve Pinar Et ve Un firmalarinin
5 senelik analiz doneminde oldukga iyi bir performans gosterdigi gortlmektedir. Bu ¢alismada gida
firmalarinin hisse senedi verileri Ustiinde 6zellikle durulmayacaktir. Bunun en dnemli nedeni, 15
Temmuz 2016 darbe girisimi ve sonrasinda gelisen siyasi olaylar nedeniyle, Turkiye Borsasi ciddi
oranda dis etkenlere bagl olarak disus gostermistir. Bu durum borsada islem géren tim firmalar icin
de olumsuz bir durum olusturmus ve firmalarin kendi 6zel kosullarinin hisse senedi fiyatlarina
etkisini gozlemlemeyi zorlastirmistir. Tablo 1’de oncelikle firmalarin temel finansal verileri
paylasiimistir. Veriler Datastream programinda elde edilmistir ve bazi verilere ulagilamamistir. Pazar
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Degeri agisindan en degerli firma Ulker olmaktadir. Ulker ne kadar sekerleme, biskiivi ve ¢ikolata
uretiminde akla gelen ilk firma olsa da, son yillarda gida alaninda uriin yelpazesini ciddi oranda
genisletmistir.

Tablo 1: Turkiye Gida Firmalari Temel finansal Verileri

Pazar Degeri ROE(%0) Pazar/Defter
(TL) (12/2016) Degeri (12/2016)

Tukas 0.642 719.80M 11.80 2,70
Ulker 1.039 7147.79M 15.12 3.35
Penguen 0.640 119.54M -19.32 2.16
Tat 0.605 961.52M 14.72 1.69
Kerevitas 0.797 301.71M - -4.23
Avod 0.520 51.75M -0.22 0.93
Pinar Et 0.400 423.38M 14.47 -

Pinar Sut 0.383 656.29M 10.17 -

Kaynak: Datastream, 2017.

Belirtildigi gibi, bu calismada hisse senedi verilerinden ziyade bilanco ve gelir tablosu verileri
ustlinden sektor analiz edilmeye calisilacaktir. Gida fiyatlarindaki artis karsisinda, gida firmalarinin
finansal olarak nasil etkilendigini bulmak amaciyla, oncelikle dénem net kari(zarari) kalemi
incelenmistir. Bu amagcla, her donem igin belirtilen firmalarin dénem net kari (zarar1) bulunmus ve
daha sonra bu kalemin ortalamasi alinarak sektor icin bir ortalama elde edilmistir. 2012 birinci
Donem ile 2017 birinci donem arasi degerlendirildiginde, net karda yaklasik %45 blyime
gozlemlenmis olsa da ara donemlerde karin ciddi seviyede dalgalandigi gorilmektedir. Ozellikle
2015 son dénemine kiyasla 2016 son doneminde yizde yuzden daha fazla kayip olmustur. Bunun
nedenleri arasinda 2016 yilinda gerceklesen darbe girisimi ve Turkiye ekonomisinin calkantili bir
doneme girisi gosterilebilir.

Grafik 3: Gida Firmalari Ortalama Net Kari
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Analiz edilen 5 yillik dénemde, gida firmalarinin toplam yatirimlarini gérmek amaciyla
toplam varliklar kaleminin ortalamasi alinarak hazirlanan grafik asagida paylastimistir. 2012 ilk
ceyregi ile 2017 ilk ceyregi arasinda toplam varliklarda yaklasik %80 artis gorulmistir. Yine 2016
yilinin finansal olarak sikintili bir yil olmasina ragmen, artis devam etmis ve gida firmalari yatirima
devam etmiglerdir. Aslinda bu durum, firmalarin ekonomik durgunluga ragmen pazarin
blylyecegine karsi olan inancini gostermektedir. Sektor yatirima devam etmis ve gida tiketiminde
artis olacagini éngorerek hareket etmistir.
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Grafik 4: Gida Firmalari Ortalama Toplam Varlklari
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Kaynak: KAP,2017.

Analiz edilen donemde sektdrdeki ortalama 6z kaynak tutar yaklasik %50 artmistir. Yine
2014’te baslayan blylme trendi durmadan devam etmis, 2016 yilin basinda ufak bir disis
goOstermistir fakat sonrasinda 6zsermaye artisi devam etmistir.

Grafik 5: Gida Firmalari Ortalama Oz kaynak
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Kaynak: KAP,2017.

Son olarak bizce en 6nemli kalem ve en iyi gosterge olan sektdrdeki ortalama satislar analiz
edilmistir. Donem araliginda ortalama satislar %80°den fazla artis gostermis ve 5 senelik dénemde
toplam nifus artisindan cok daha ylksek gerceklesmistir. Bu artisi elbette ki birgcok nedene
baglamak mumkundar. Belirtildigi gibi artis, hazir gida tiiketimindeki artis niifusun biyik sehirlere
goc etmesi, tarimsal olarak Uretici nufus azalirken tiketici nifusun artmasi, yabanci tlkelere yapilan
ihracat gibi bircok nedene baglanabilir. Fakat gida fiyatlarindaki artisin etkisinin olabilecegi de g6z
ardi edilmemelidir.

Grafik 6: Gida Firmalari Ortalama Satislar
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Kaynak: KAP,2017.
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Bu iddiay1 desteklemek amaciyla Grafik 7’de firmalarin donemlik satis ortalamalari grafigi
paylastimigtir. 2012 birinci dénem ve 2016 dordinci donem arasinda, gida firmalarinin satis
toplamlari her bir donem iginde toplanmistir. 2017 birinci dénemi, donem sayilarinin esit olmasi icin
grafikten ¢ikarilmistir. Sonug olarak, Ekim, Kasim Aralik, Ocak, Subat ve Mart aylarini kapsayan
birinci ve doérdlnct donemlerin toplam satislari, diger iki donemin toplam satiglarindan daha fazla
olmaktadir. Bizce bu artis, gida fiyatlarindaki artisa baglanabilir. Sonbahar ve kis aylari, Tlrkiye’de
en ¢ok tiiketilen domates ve biber gibi sebze ve meyvelerin fiyatlarinin en yiiksek oldugu donemdir.
Domates kilo fiyati yaz aylarinda 1 TL’ye kadar gerilerken kis aylarinda tam tersi olarak 10 TL’ye
kadar fiyati cikabilmektedir. Ozellikle taze sebze ve meyve fiyatlarindaki bu orantisiz artis,
musterilerin marketlerde paketlenmis hazir gidalara yonelmesine neden olmaktadir. Kis aylarinda
talebinin artigi beklenen drlinler konserve sebzeler, hazir ¢orbalar, kavanozlu meyve recelleri ya da
marmelatlari, salga ve pure gibi Grtnlerdir. Kisacasi, gida firmalarinin satislarinda meydana gelen bu
artisin nedenlerinden bir tanesi, 6zellikle Tirk mutfaginda 6nemli roli olan bazi sebze ve gidalarin
fiyatlarindaki artis karsisinda, tlketicilerin goreceli olarak daha ucuz olan paketlenmis Urlinleri tercih
etmesi olabilir.

Grafik 7: Gida Firmalari Dénemlik Ortalama Satis Tutarlari
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Kaynak: KAP,2017.

SONUC

Bu calismada, artan gida fiyatlari ile gida firmalarinin finansal performansi iliskilendirilmeye
calistimistir. Bu amacla, 2012-2017 donemleri arasinda Turkiye'deki gida fiyatlarinin artisi
gosterilmistir. Daha sonra, Tukas, Ulker, Penguen, Tat, Kerevitas, Avod, Pinar Et ve Un ve Pinar Siit
firmalarinin finansal performansini degerlendirmek amaciyla, dénem net kari (zararr), toplam
varliklar, 6z kaynak ve satislar kalemleri elde edilmistir. 2012 Ocak ile 2017 Mart aylari arasinda iki
aylik dénemlere ait gelir tablosu ve bilanco kalemlerinin ortalamasi alinarak, sektdriin genel
gOrinum icin bir deger elde edilmistir. Ortalama toplam kar, dalgalanma gosterse de, ortalama
toplam varlik, ortalama toplam sermaye ve ortalama toplam satislar analiz ddneminde artis gdsteren
kalemler olmustur. Ozellikle satislardaki artis, gida fiyatlarindaki artis ile beraber anlam kazanmistir.
Gida firmalarinin toplam satislari Ocak, Subat, Mart, Ekim, Kasim, Aralik aylarinda daha yuksek
oldugu gozlemlenmistir. Bu goreceli yiksekligin bircok nedeni olabilmekle birlikte, bu aylarda taze
meyve ve sebzenin fiyatlarinin en yiksek oldugu ve tuketicilerin goreceli olarak daha distk fiyatli
paketlenmis hazir gidalara yoneldigi unutulmamalidir. Bu ¢alismada, artan gida fiyatlarinin sektore
olumsuz etkisinin olmadigl, tam tersine satislarin yiikselmesine neden olabilecegi gosterilmistir.
Sonraki galismalarda, ekonometrik modellerin yardimi ile gida fiyatlarinin gida firmalarinin finansal
performansina direk etkisinin olup olmadigi arastirilacaktir. Bu ¢alisma sonraki ¢alismalar icin 6ncl
roli oynamistir.
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ReeL DOViz KURUNUN Dis TicARET UZERINDEKI ETKisi:
KIRILGAN BESLi ORNEGI
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Ozet

Bu ¢alismada, kirilgan begli olarak nitelendirilen tlkelerde dis ticaret, reel doviz kuru ve ticari agiklik
(trade openness) arasindaki kisa ve uzun donemli iligki, 2000-2014 dénemine ait panel verileri kullanilarak
arastirilmaktadir. Ampirik analiz i¢in, Panel ARDL ydntemi, Granger nedensellik testi ve varyans ayristirma
analizi kullaniimistir. Analizler sonucunda hem kisa donemde hem de uzun dénemde dis ticaret ile reel déviz
kuru arasinda negatif ve istatiksel olarak anlamli bir iligki mevcuttur. Diger taraftan dig ticaret ile ticari agikhk
gOstergesi arasinda pozitif ve istatiksel olarak anlamli bir iliski oldugu sonucuna ulagtimistir. Ayrica, Granger
nedensellik testi sonucuna gore ticari agikliktan dig ticarete dogru tek yonlii nedensellik vardir. Ama reel doviz
kurundan dis ticarete dogru bir nedensellik yoktur.

Anahtar Kelimeler: Dig Ticaret, Reel Déviz Kuru, Panel ARDL, Kirilgan Besli.
Jel Siniflandiriimasi: F14, F31, C33.

IMPACT OF REAL EXCHANGE RATE ON INTERNATIONAL
TRADE: THE CASE OF FRAGILE FIVE

Abstract

In this study, the short and long-term relationship between international trade, real exchange rate
and trade openness in countries that are classified as fragile five is being investigated using panel data for the
period 2000-2014. For empirical analysis, panel ARDL method, Granger causality test and variance
decomposition analysis are used. As a result of analysis, there is a negative and statistically significant
relationship between international trade and real exchange rate in both short term and long term. On the
other hand, it is concluded that there is a positive and statistically significant relationship between
international trade and trade openness indicator. In addition, the Granger causality test yield unidirectional
causality from trade openness to trade. But there is no a causality from real exchange rate to trade.

Key Words: International Trade, Real Exchange Rate, Panel ARDL, Fragile Five.
Jel Classification: F14, F31, C33.
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GIRIS

Kirllgan Besli ifadesi ilk defa Morgan Stanley tarafindan 2013 yilinda yapilan ekonomi
raporunda yer almistir. Yayinlanan bu raporda Kirilgan Besli olarak bu grupta Hindistan, Endonezya,
Brezilya, Tirkiye ve Gliney Afrika yer almaktaydi. Bu lkelerin bu sekilde nitelendirilmesinde bu
ulkelere ait cari acik, bitce acigl, enflasyon orani ve buyime performanslari gz oninde
bulundurulmustur. Morgan Stanley 2013 yilindaki raporundan (¢ yil sonra 2016 yilinin sonunda
Kirtlgan Besli siniflandirmasini revize etmistir. Bu yeni beslide, Brezilya ve Hindistan gruptan
cikarilarak yerlerine Meksika ve Kolombiya bu gruba dahil edilmistir. Dolayisiyla yeni Kirilgan
Besli Endonezya, Tirkiye, Gilney Afrika, Kolombiya ve Meksika Ulkelerinden olusmaktaydi
(Egilmez, 2013). Ancak Uluslararasi derecelendirme kurulusu Standart & Poor’s (S&P) 2017 yilinda
yayinladigi raporunda yeni Kirllgan Besli olarak Turkiye, Arjantin, Pakistan, Misir ve Katar’i
nitelendirmistir. Yine bu Ulkelerde yasanan blyiik cari islem aciklari, ulusal tasarruflari karsilamak
icin yetersiz tasarruf oranlarina sahip olmalari bu tlkelerin Kirilgan Besli olarak nitelendirilmesinde
g6z 6nlinde bulundurulmustur.

Dinya genelinde yasanan kiresellesme hareketi tlkelerin birbirinden etkilenmeme olasiligini
neredeyse ortadan kaldirmistir. Uygulanan politikalar ile bu lkeler bu slregten daha az ya da daha
fazla etkilenebilmektedir. Sermaye hareketlerinin uluslararasi bir boyut kazanmasi, yasanan
teknolojik gelismeler ve faiz oranlarinin, enflasyon oranlarinin, cari agik dengesinin daha degisken
bir hale gelmesi doviz kurunda yasanan degiskenligi artirmistir. Dolayisiyla yasanan bu degiskenlik
nedeniyle, ihracata yonelik sanayilesme yoluyla dis dinyaya entegre olmay1 hedefleyen ulkelerde
doviz kuru politikalari olduk¢a 6nem tasimaktadir. Reel déviz kurunda meydana gelen farkli
degerlenmeler (asir1 veya distk) farkli sonuclarin ortaya ¢ikmasina neden oldugundan ithalat ve
ihracat! etkilemektedir. Ekonomik agidan bazi problemler yasayan bu Ulkeler i¢in déviz kurlarinin
dis ticaret lzerindeki kisa ve uzun donemli etkilerinin belirlenmesi 6nemlidir. Clnk{ eger doviz
kurlari ile dis ticaret arasinda uzun dénemde istikrarli bir iliski yoksa uygulanan politikalar ile bu
tlkelerin rekabet gtict artirilip bu problemler ¢6zulemez. Reel déviz kurlari ile dis ticaret arasindaki
iligki, gelismekte olan ekonomilerde oldugu gibi kirilgan besli Glkeler agisindan da oldukga énemli
bir konudur.

Bu calismada, Starndard and Poor’s (2017) tarafindan yapilan raporda kirilgan besli olarak
nitelendirilen Ulkelerde (Turkiye, Arjantin, Pakistan, Misir ve Katar) dis ticaret, reel doviz kuru ve
ticari aciklik (trade openness) arasindaki kisa ve uzun dénemli iliski, 2000-2014 donemine ait panel
verileri kullanilarak arastiriimaktadir. Ampirik analiz i¢in, Panel ARDL yontemi, Granger
nedensellik testi ve varyans ayristirma analizi kullaniimistir. Ampirik analizler sonucunda hem kisa
donemde hem de uzun donemde dis ticaret ile reel doviz kuru arasinda negatif ve istatiksel olarak
anlamli bir iligki elde edilmistir. Ayrica dis ticaret ile ticari aciklik gostergesi arasinda pozitif ve
istatiksel olarak anlamli bir iliski oldugu sonucuna ulagiimistir. Diger taraftan Granger nedensellik
testi sonucuna gore ticari acikliktan dis ticarete dogru tek yonli nedensellik varken reel doviz
kurundan dig ticarete dogru nedensellik olmadigi sonucuna ulasiimistir. Varyans ayristirmasi
sonucunda dis ticaret yaklasik olarak %51 oraninda kendi gecikmelerinden etkilenirken, diger
degiskenlerden %22 oraninda reel doviz kurundan, %25 oraninda ticari agikliktan etkilenmektedir.

I. KIRILGAN BESLI ULKELERINDE EKONOMININ GORUNUMU

Uluslararasi derecelendirme kurulusu Standard & Poor’s (S&P) 2017 yilinda yayinladigi
raporunda Turkiye, Arjantin, Pakistan, Misir ve Katar’i yeni Kirilgan Besli olarak nitelendirmistir.
Bu dlkelerin kirilgan besli olarak nitelendirilmesinde cari islemler aciklarinda yasanan sorunlar,
yiksek enflasyon oranlari, yeterli oranda ekonomik biyimenin saglanamamasi, kottlesen bitce
dengesi ve artan dis borg yuki gibi faktorler yer almaktadir. Kirilgan besli Glkelerinde kirillganlig
artiran diger bir unsur da ekonomik agiklik (trade openness) nedeniyle tlkeler dis ekonomik olaylara
karsi hassas hale gelmektedir. Ihracatta cesitliligin az olmasi, ihracatta ile ilgili riskleri artirarak
ekonomik agiklkla ilgili kirilganhigr da artirmaktadir. Ayrica, bu llkelerde ithalata bagllik; tGlkenin

83



Omer Halisdemir Universitesi fktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Nisan 2018; 11(2)

biyukligine, kaynak zenginligine, ithal edilen trtinlerin ikamesinin olup olmadigina bagl olarak
ekonomiyi s6z konusu ithal driinlerin ulagilabilirligi ve fiyatina karsi kirilgan hale getirmektedir.
Sekil 1°de kirilgan besli tlkelerine ait cari islemler dengesinin GSYIH igindeki payi, enflasyon
oranlari, kisi basina diisen Gayri Safi Yurtici Hasila ve issizlik oranlari gosterilmistir.

Sekil 1: Kirilgan Besli Ulkelerinde Bazi Ekonomik Gostergeler
Carilgslemler Dengesi (% GSYHI) Enflasyon Orani (%)
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Kaynak: World Development Indicator (World Bank, 2017).

Kirilgan besli tlkelerinde cari islemler dengesinin GSYIH igerisindeki payina bakildiginda,
bu tilkelerde cari islemler dengesinin GSYIH icerisindeki payi bazi dénemlerde artarken bazi
doénemlerde ise azalan bir egilim gostermistir®. Tiirkiye agisindan durum degerlendirildiginde 2001
yili hari¢c 2000-2014 yillari arasinda cari islemler dengesinin GSYIH icindeki pay siirekli negatif
deger almistir. 2001 yilinda cari islemler dengesinin GSYIH icindeki payr %1,87 olarak
gerceklesmistir. Arjantin’de cari islemler dengesinin GSYIH icindeki payi 2002 yilinda en yiiksek
seviyesine (%8,9) ulasmistir. Ancak bu tarihten sonra azalma meydana gelmis ve 2010 yilindan sonra
negatif degerler almaya baslamistir. Burada en dikkat ceken Ulke ise Katar’dir. Clink(i 2011 verilerine
bakildiginda cari islemler dengesinin GSYIH icindeki pay! %31 diizeylerindedir. Daha sonraki

8 Katar icin 2000-2010 dénemine ait cari islemler dengesinin GSYIH icindeki payina iliskin verilere
ulastlamamistir.

84



Dogan Barak & Mustafa Naimoglu

yillarda da diger ulkelere kiyasla bu rakamlar oldukca yiiksektir. Katar’a ait bu rakamlarin yiksek
olmasinda en 6nemli etken petrol ihracatcisi bir ilke olmasindan kaynaklanmaktadir.

Enflasyon orani agisinda durum degerlendirildiginde, Turkiye’de 2000-2005 yillari arasinda
iki haneli olan enflasyon oranlari 2006 yilindan sonra (2008 yili hari¢) tek haneli rakamlara
dismdustdr. Arjantin’de enflasyon oranlari 2000 ve 2001 yillarinda negatif deger alirken 2002 yilinda
%25 duzeylerine ¢cikmistir. Sonraki yillarda ise 2003 yili hari¢ %8-%10 arasinda degerler almistir.
Pakistan’da 2000-2003 yillari arasinda enflasyon orani diisiik seviyelerde iken 2004 yilinda %7, 2005
yilinda %9, 2006 ve 2007 yilinda tekrar %7 diizeylerine diismus ve 2008 yilinda %20 dizeylerine
cikmistir. Bu tarihten sonra 2014 yilina kadar kademeli olarak diismustir. Misir agisindan enflasyon
oranlarina bakildiginda bazi yillarda dists yasanmasi ile birlikte artan enflasyon oranlari
gozlemlenmistir. Katar’da ise 2006, 2007 ve 2008 yillari harig tek haneli enflasyon orani s6z konusu
ve bu oranlar duslk seviyelerde seyretmistir. Son yilarda ise artis yasanmistir.

Katar haric diger dort iilkede Kisi basina GSYIH rakamlari diisik seviyelerde seyir etmistir.
Katar’da tim dénemlerde kisi basina GSYIH altmis bin dolar Gizerinde degerler almistir. Diger
tlkelerde ise bu rakamlar Tlrkiye’de 2000-2005 déneminde on bin dolarin altinda iken bu tarihten
sonra on bin dolar seviyelerine ylkselmis ve 2014 yilinda on (g bin dolar seviyesini gérmustir.
Arjantin’de ise bazi yillarda kisi basina GSYIH on bin dolar diizeyine ¢ikmis ancak genel olarak
disuk kalmistir. Misir ve Pakistan agisindan durum degerlendirildiginde diger Ulkelere kiyasla daha
karamsar bir tablo séz konusu olmaktadir. Pakistan’da kisi basina GSYIH 2000-2005 déneminde
bin dolarin altinda iken 2006 yilindan sonra bin dolar ve Ustu olarak gerceklesmistir. Misir’da ise
2000-2002 arasinda bin dolar ve Ustii olan Kisi basina GSYIH 2003 yilindan sonra iki bin dolar
seviyesine ¢cikmistir.

Issizlik oranlarina bakildiginda ise Katar haric diger tim lkelerde 6nemli bir sorun teskil
etmektedir. Tulrkiye’de 2000-2014 donemi itibariyle en yuksek issizlik orani %12 ile 2009 yilinda
gerceklesmistir. Arjantin’de 2000-2005 déneminde cift haneli olan issizlik oranlari 2006 yilindan
sonra dismeye baslamistir. Arjantin’de 2002 yilinda nerdeyse %20 seviyelerinde bir issizlik
meydana gelmistir. Katar’da en yuksek issizlik orani 2002 yilinda %4,6 olarak gerceklesmistir. 2007
yilindan itibaren issizlik oranlari daha dislk seviyelere diusmus ve 2014 yilinda %0,2 olarak
gerceklesmistir.

Net dis ticaretin unsurlari olan ihracat ve ithalat milli gelirin temel belirleyicilerinden biridir.
Ihracat ve ithalati belirleyen onemli bir faktor ise reel doviz kurudur. Reel doviz kurundaki
degismeler, ihracat ve ithalati etkileyerek dolayli yoldan milli geliri de etkilemektedir. Reel kurda
meydana gelen degismelerin ihracati olumlu etkilemesinin milli gelir ve dolayisiyla ekonomik
blyime Uzerinde olumlu etkisi olacagl acikken, kurdaki hareketin ithalati olumlu etkilemesi
durumunda da milli gelirin olumsuz etkilenecegi agiktir (Celik vd. 2017:881). Dolaysiyla kirilgan
besli tlkelerinde doviz kurunda yasanan degismeler milli gelir ve ekonomik performans agisindan
onemli bir hale gelmektedir.

Il. LITERATUR

Doviz kurundaki yiiksek oynakhgin dis ticaretin blyumesini engelledigine inanilmaktadir.
Doviz kurundaki ylksek oynaklik, riskten kaginan tiiccarlar igin daha yiiksek maliyet ve daha az dis
ticarete neden olur. Bunun nedeni, ticari sézlesme sirasinda Uzerinde anlasilan déviz kurunun,
gelecekteki teslimatin gergeklesene kadar ddeme yapiimamasidir. Dolayisiyla doviz kurundaki
degisiklikler 6nceden tahmin edilemez hale geldiginden olusabilecek karlar hakkinda belirsizlik
ortaya cikacaktir ve dolayisiyla uluslararasi ticaretin faydalari azalacaktir (Oztiirk, 2006:86). Auboin
ve Ruta (2011), doviz kurlari ile uluslararasi ticaret arasindaki iliskiyi inceledikleri ¢alismalarinda
doviz kurundaki oynakhgin, ticaret akislari Uzerinde (buytik olmasa da) negatif bir etkisi oldugu
sonucuna ulasmislardir. Ancak bu etkinin kapsaminin, finansal riskten korunma araglarinin varligina,
uretim yapisina ve ulkeler arasindaki ekonomik entegrasyon derecesine bagli oldugunu ifade
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etmiglerdir. Diger taraftan, doviz kurundaki degismeler, ticaret hacmi (izerinde olumsuz bir etkide
bulunabilecegi gibi olumlu etkilerinin olmasi da beklenebilir. Doviz kurundaki degismelerin
uluslararasi ticaret izerinde olumlu etkisinin olmasinin nedeni; eger ihracatcilar yeterince riskten
kacinabilirse, doviz kuru degiskenliginin artmasi, ihracat gelirinin beklenen marjinal faydasini
yukselttigi icin ihracatin artmasina neden olur.

Konu ile ilgili yapilan calismalara bakildiginda, Yicesan vd. (2017), 32 ulke igin doviz
kurlarinda yasanan degisimlerin bu Ulkelerin ihracat ve ithalatlari (zerindeki etkilerini
arastirmiglardir. Panel veri analizi yontemini uyguladiklar ¢alismalarinda déviz kuru oynakhiginin
ihracat Uzerinde herhangi bir etkisinin olmadigi, ithalat Gzerinde ise istatistiksel olarak anlamli ve
negatif yonde bir etkisi oldugu sonucuna ulasmiglardir. Wong (2017), doviz kurundaki oynakhgin
Malezya’nin Singapur, Cin, Japonya, ABD ve Kore ile yaptigi ikili ticaret Gzerindeki etkisini
arastirmistir. Déviz kurundaki oynakligin ikili tlkeler arasindaki ticaret tizerinde farkli etkilere sahip
oldugunu, fakat genel olarak olumsuz bir etkiye sahip olmadigi sonucuna ulasmistir. Ersungur vd.
(2017), Turkiye ekonomisi icin yaptiklari calismalarinda GSYIH ve doviz kuru hareketlerinin cari
denge Uzerindeki etkisini arastirmiglardir. VAR Modeline dayali nedensellik testi kullanarak
yaptiklari ¢alismada doviz kuru ile cari islemler dengesi arasinda bir nedensellik iliskisi olmadigi
sonucuna ulagmislardir. Petek ve Celik (2017) calismalarinda Turkiye’de enflasyon, déviz kuru,
ihracat ve ithalat arasindaki iliskiyi arastirmiglardir. Var modeli kullanarak yaptiklar ¢alismada
doéviz kurundan ve ithalattan ihracata dogru tek yonli bir iliskinin bulundugu sonucuna ulagmislardir.

Asteriou vd. (2016), Meksika, Endonezya, Nijerya ve Turkiye icin doviz kurundaki oynakligin
uluslararasi ticaret hacmine olan etkisini arastirmislardir. Uzun dénemde iliskiyi saptamak igin
ARDL yontemini, kisa vadeli etkileri arastirmak icin Granger nedensellik testini kullanmiglardir.
Uzun vadede, doviz kuru oynakligl ile Turkiye disindaki uluslararasi ticaret faaliyetleri arasinda
hicbir baglanti bulunmadigi sonucun ulasmislardir. Kisa donemde ise Endonezya ve Meksika icin
oynakliktan (volatiliteden) ithalat/ihracat talebine dogru belirgin bir nedensellik oldugu, Nijerya'da
ihracat talebinden oynakliga tek yonli nedensellik bulundugu, Turkiye icgin ise oynaklk ve
ithalat/ihracat talebi arasinda herhangi bir nedensellik saptanmadigl sonucuna ulasmislardir. Baek
(2014), Kore ve ABD arasindaki ikili ticarette doviz kurunun etkisinin olup olmadigini arastirmistir.
ARDL testi kullanarak yaptigi calismada her iki Ulke icin de déviz kurunun uzun ve kisa dénemde
ikili ticaret zerinde 6nemli bir rol oynadigl sonucuna ulasmistir.

Avsar ve Tirkcan (2013), ABD’de ddviz kuru oynakhiginin oto sanayi ihracatlari Gzerine
etkisini arastirmiglardir. Fully modified ordinary least squares (FMOLS) ve dynamic ordinary least
squares (DOLS) panel veri yontemiyle yaptiklari calismada déviz kuru oynakhiginin DOLS
yontemine gore otomobil parcalari Gzerinde olumlu ancak FMOLS ydntemine gore ise 6nemsiz bir
etkiye sahip oldugu sonucuna ulasmislardir. Serenis ve Tsounis (2013), Kibris ve Hirvatistan igin
doviz kuru oynakhginin dis ticaret Gzerindeki etkisini incelemislerdir. Yapilan ampirik calisma
sonucunda ddviz kuru oynakliginin Hirvatistan ve Kibris icin ihracat seviyesine herhangi bir etkisi
olmadigi sonucuna ulasmiglardir. Chit ve Judge (2011), gelismekte olan Dogu Asya ekonomileri igin
doviz kuru oynakhginin ihracat Gzerindeki dogrusal olmayan etkisini arastirmislardir. GMM-1V
yontemini kullanarak yaptiklari ¢alismada ihracatin doviz kuru oynakligindan negatif etkilendigi
sonucuna ulasmislardir.

Hall vd. (2010), gelismekte olan tlke ekonomileri ile sanayi Ulkeleri ve gelismekte olan diger
tlkeler arasinda doviz kuru dalgalanmalari ve ihracat performansi arasindaki iliskiyi arastirmislardir.
Panel veri analizi ile yaptiklari calismada doviz kuru oynakliginin dikkate alinan tlkelerin ihracati
tzerinde olumsuz ve 6nemli bir etkiye sahip oldugu sonucuna ulasmislardir. Chit vd. (2010), reel
doviz kuru oynakliginin gelismekte olan bes Dogu Asya Ulkesinin sanayi ihracati Gzerindeki etkisini
arastirdiklari calismalarinda déviz kuru oynakliginin, gelismekte olan Dogu Asya ulkelerinin ihracati
Uzerinde istatistiksel olarak anlamli ve negatif bir etkisi oldugu sonucuna ulasmislardir. Hayakawa
ve Kimura (2009), d6viz kuru oynakliginin Dogu Asya'daki uluslararasi ticarete etkisini inceledikleri
calismalarinda Dogu Asya ticaretinin, déviz kuru oynakligl nedeniyle diger bolgelerdeki ticaretten
daha fazla etkilendigi sonucuna ulasmislardir. Arize vd (2008), 1973-1996 donemi igin 13 az
gelismis Glke icin doviz kurundaki oynakligin ihracat Uzerine etkilerini arastirmiglardir. Ampirik
olarak yapilan ¢alismada reel doviz kuru oynakhiginin 13 ulke igin kisa ve uzun dénemde ihracat
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tUzerinde negatif bir iliskiye sahip oldugu sonucuna ulasmiglardir. Wang ve Barrett (2007),
Tayvan’da doviz kurundaki oynakligin ihracat hacimlerine etkilerini arastirmiglardir. GARCH-M
yontemiyle yapilan galismada aylik déviz kuru oynakliginin tarimsal ticareti etkiledigi ancak diger
sektorlerde ticareti etkilemedigi sonucuna ulasmislardir.

Zengin (2007), Turkiye icin reel déviz kuru hareketleri ile dis ticaret fiyatlari arasindaki iliskiyi
arastirmistir. VAR modeli ile yaptigi calismada ihracat ve ithalat fiyat endekslerinden reel ddviz
kurlarina dogru tek yonli bir nedensellik bulundugu sonucuna ulasmistir. Karagdz ve Dogan (2005)
reel doviz kuru ile dis ticaret arasindaki iliskiyi Turkiye icin arastirmiglardir. Zaman serisi analiz
yontemiyle yaptiklari ¢calismada reel déviz kurundan dis ticaret degiskenlerine dogru (uzun dénemli)
nedensel bir iliskinin bulunmadigi sonucuna ulasmiglardir. Saatgioglu ve Karaca (2004), Turkiye igin
doviz kuru belirsizliginin ihracata nasil bir etkisi oldugunu arastirdiklari calismalarinda Turkiye’de
doviz kuru belirsizliginin ihracati olumsuz etkiledigi sonucuna ulagmislardir.

Kihangire (2004), 1988-2001 doénemi icin Uganda’da doviz kurundaki oynakhgin ihracat
tzerindeki etkisini arastirmistir. Calismada dalgali doviz kuru ile ihracat arasinda negatif ve anlamli
bir iliski oldugu sonucuna ulagmistir. Baum vd. (2004), 1980-1998 ddnemi igin 13 gelismis Ulke
Uzerinde ddviz kuru oynakhginin uluslararasi ticaret akislarini nasil etkiledigini arastirmiglardir.
GARCH yontemiyle yaptiklari galismada déviz kuru oynakliginin, sadece bir tilkenin (Almanya) reel
ihracati Gzerinde 6nemli bir etkisi oldugu sonucuna ulagmislardir.

Sercu ve Uppal (2003), doviz kuru oynakhg ile uluslararasi ticaret hacmi arasindaki iliskiyi
incelemislerdir. Calismada ddviz kuru oynakligl ile uluslararasi ticaret hacmi arasindaki iliskinin,
cikti riski arttikga pozitif, nakliye maliyeti arttikga negatif oldugu sonucuna ulasiimistir. Fountas ve
Avristotelous (2003), 1990-1998 doneminde déviz kuru oynakhiginin ABD ve Ingiltere arasindaki
ikili ihracata etkisini arastirmiglardir. Cok degiskenli es-butlinlesme ve hata dizeltme teknikleri
kullanarak yaptiklari ¢alismada serbest doviz kuru rejimlerinin sabit kur rejimlerinden daha fazla
ticaret Uzerinde etkisi oldugu sonucuna ulasmislardir. Arize vd. (2000), sekiz Latin Amerika tlkesi
icin doviz kuru oynakhigl ile dis ticaret arasindaki iliskiyi arastirmiglardir. Ampirik olarak yapilan
calismada reel efektif doviz kurundaki oynakligin sekiz Latin Amerika tlkesinin her birinde kisa ve
uzun donemde ihracat talebini olumsuz etkiledigi sonucuna ulasmislardir. Savvides (1992),
beklenmedik doviz kurlarindaki degiskenligin hem sanayi hem de gelismekte olan tlkelerdeki ihracat
hacmi Gzerindeki etkisini arastirmistir. Regresyon analizi yontemi ile yaptigi calismada déviz kuru
degiskenliginin uluslararasi ticarette buyik bir risk olusturdugu sonucuna ulasmistir. Sonug olarak
farkli tlkeler igin yapilan farkl calismalarda farkli sonuclar elde edilmistir.

Il. METODOLOJi

I11.1. Calismanin Verileri

Calismada kullanilan veri seti, dis ticaret (INTRADE), reel doviz kuru (INRER) ve ticari
acikliktan (trade openness) (InTO) olusmaktadir. Veriler yillik olup kirilgan begli olarak
nitelendirilen bes Glkeye ait 2000-2014 donemini kapsamaktadir. Veri setini olusturan Glkeler,
Turkiye, Arjantin, Pakistan, Misir ve Katar’dan olusmaktadir. Uluslararasi ticaret ve reel doviz
kurunun hesaplanmasinda kullanilan veriler Dlinya Bankas! veri tabanindan elde edilmistir. Ticari
aciklik (trade openness) verisi ise The Global Economy veri tabanindan alinmistir. Her ¢ degisken
de logaritmik formda kullaniimistir. Tahmin etmek tizere olusturdugumuz model;

INTRADE,, = 3, + 5, INRER, + 3,TO, +u, 1)
seklindedir.

Degiskenlere ait tanimlayici istatistikler ve korelasyon matrisi Tablo 1'de verilmistir. Tablo
1’den de gordldigi gibi INTRADE degiskeninin tim tanimlayici istatistikleri INnRER ve InTO
degiskenlerine ait tanimlayici istatistiklerinden dustikt(r.

Tablo 1: Tanimlayici istatistikler ve Korelasyon Matrisi
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INTRADE INRER INTO
Mean -0,796419 1.001372 3.860746
Median -0,928966 0.991813 3.812424
Maximum 0.041415 1.894069 4.661078
Minimum -1,298487 0.326593 3.084201
Std. Dev. 0.427992 0.482561 0.405808
Observations 75 75 75

INTRADE INRER InNTO
INTRADE - -0,4279 0,92
INRER -0,4279 - -0,2639
InNTO 0,92 -0,2639 -

Diger énemli bir detay ise U¢ degiskene ait standart sapmalarin birbirine cok yakin bir deger
almasidir. Dolayisiyla, modelde kullanilan degiskenlerin birbirleriyle uyumlu olusu degiskenler
arasindaki aykiriliklardan dolayi ortaya ¢ikacak olumsuzluklari giderme agisindan 6nemlidir. Ayrica
korelasyon matrisi INTRADE degiskeninin INRER degiskeni ile negatif olarak iliskili oldugunu ve
INTRADE degiskenin InTO degiskeni ile pozitif iliskili oldugunu gostermektedir.

I1.11. Calismanin Analiz Yontemi

Duragan olmayan seriler arasinda ekonometrik analizler yapildiginda, sahte regresyon denilen
yaniltici bir sonucla karsilagiimaktadir. Bunun icin serilerin duraganliginin test edilmesi ekonometrik
analizler agisindan 6énem tagimaktadir. Bu calismada serilerin duraganligini test etmek amaciyla
Levin, Lin ve Chu (2002), Im, Pesaran ve Shin (2003) ve Fisher-ADF (1999) birim kok testleri
kullaniimistir. Bu testlere ait bos hipotez serinin duragan olmadigi (birim kok var) seklinde iken,
alternatif hipotez ise seri duragandir (birim kok yok) seklindedir. Birim kok testleri ile serilerin
duraganliklari test edildikten sonra ana model tahmininde Panel ARDL yodnteminin 6nerdigi Pesaran
vd. (1999) tarafindan gelistirilen Pooled Mean Group (PMG) tahmincisi kullanilacaktir.

Panel veri analizi ile tahmin etmek Uzere olusturdugumuz dogrusal model denklem (1) de
sunulmustur;

INTRADE,, = S, + 5, INRER,, + 3,TO, +u, 1)
Panel ARDL (p;, gi, ki) formunda ticaret dengesi denklemi asagidaki gibi ifade edilebilir:
pi qi ki
INTRADE, =, + Y_ 3, INTRADE;_; + > .5; INRER;_; + > ¢, InNTO,,_; +&, ()
j=1 j=0 i=0

Pesaran vd. (1999)’nin metodolojisine gore denklem (2) tekrar diizenlendiginde degiskenler
arasindaki uzun dénemli iliskiyi iceren PMG modeli asagidaki gibidir:

AINTRADE, = &, +¢InTRADE,  , + 6, INRER, +6; InTO, +

pit Qi Koo 3
S B AINTRADE,, | +Y 6 AINRER . + Y 0°AINTO,, | +2, ©
=1 j=0 j=0

Burada; ¢ katsayisi negatif olmasi beklenen hata diizelteme terimidir. &, @ terimleri uzun

donem katsayilari ve ﬁ**,é**,a**terimleri ise kisa donem katsayilari ifade etmektedir.

Panel ARDL modeli, degiskenlerin uzun doénem homojenligi ile birlikte kisa dénem
heterojenligi de saglar. Ayrica, yuksek kiresellesme, artan isbirligi ve Ulkeler arasindaki uzun
donemli yakinsamadan dolayi, PMG tahmincisinin kullaniimasi daha uygun hale gelmektedir.
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Degiskenler arasinda iliskinin yonunu belirlemek icin Granger (1969) tarafindan gelistirilen
nedensellik analizi uygulanmistir. Degiskenler arasindaki kisa donemli iliskileri analiz etmek igin
kullanilan Vektor Hata Dlzeltme modeli asagidaki gibi olusturulmustur.

m n p

AINTRADE, = S, + Z:ozikAlnTRADE,,t_l +Z¢ikA|n RER; +Z5ikA|nTOj't_l +@ECT_, +¢,
i=1 i=1 i=1

(4)

m n p

AINRER, =, + Y 6, AINRER, _, + > 4, AINTRADE, ., + > 7, AINTO, , +¢,ECT , +¢,
i=1 i=1 i=1

(5)

AINTO, = B, + Y /AINTO, , + Y @, AINTRADE, , + > 0, AINTRADE;, + 9,ECT,, + ¢,
i=1 i=1 i=1
(6)

Burada, ECT, uzun dénem denge iliskisinden kaynaklanan hata duzeltme terimidir. ¢, bir sok

sonras! denge seviyesine uyum hizini belirten bir parametredir. Degiskenlerin degiskenlige ne kadar
cabuk uyum gosterdigini gosterir. Bu katsayl negatif isaretli ve istatistiksel olarak anlaml bir
katsayiya sahip olmalidir. (Bildirici ve Kayikgl, 2013:159).

Yapilan nedensellik analizleri sonrasinda modelin dinamik yapisini yorumlamada varyans
ayristirma yontemi kullaniimistir. Varyans ayristirma (Variance Decomposition) analizi herhangi bir
degiskende yasanan degisimin yuzde kacinin degiskenin dogrudan kendisine, yuzde kaginin diger
degiskenlere bagli oldugunu gosteren bir analiz teknigidir. Bir degiskende meydana gelen
degismelerin buyik bolimi kendisindeki soklardan kaynaklaniyorsa bu durum, s6z konusu
degiskenin digsal olarak hareket ettigini ima etmektedir. Fakat bir degiskende meydana gelen
degismeler modeldeki diger degiskenlerden de kaynaklaniyorsa degiskenin i¢sel bir degisken oldugu
ifade edilmektedir (Enders, 1995:311).

IV. AMPIRIK BULGULAR

Calismada oncelikle serilerin duraganhgi incelenmistir. Bunun i¢in LLC, IPS ve Fisher-ADF
birim kok testleri uygulanmistir. Birim kok sinamasindan sonra Panel ARDL yodnteminin dnerdigi
PMG modeli tahmin edilerek degiskenlere ait uzun ve kisa dénem katsayilara ulagiimistir.
Sonrasinda Granger nedensellik testi ile degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi incelenmistir.
Daha sonra varyans ayristirma yontemi kullanilarak calisma sonlandiriimistir.

1V.1. Panel Birim Kok Testleri

Serilerin duraganhigini sinamak igin uygulanan LLC, IPS ve Fisher-ADF birim kok testleri
sonucunda INTRADE ve INRER degiskenleri serilerin birinci farki alindiktan sonra duragan hale
gelmistir. Ancak InTO degiskeninin diizeyde duragan oldugu goriilmektedir. Birim kok testlerine ait
sonuclar tablo 2’de gosterilmistir.
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Tablo 2: Panel Birim Kok Test Sonuclari

LLC IPS Fisher-ADF
I"TRADE -2,1404 -1,4761 -1,4231 0,3779 16,4304 10,0624
(0,0162)"  (0,0699)° (0,0773)°  (0,6473) (0,0880)° (0,4350)
INRER -0,5454 -2,8346 0,7109 -1,24363 4,7254 15,3005
(0,2927)  (0,0023) (0,7614)  (0.1068) (0,9087) (0,1215)
1O -3.0533 -2.0208 -3.4818 -1.8509 30.1274 20.5707
(0.0011)*  (0.0217)° (0.0002)*  (0.0321)° (0.0008)*  (0.0000)°
AINTRADE -5,7143 -3,9571 -3,8981 -2,1938 32,5013 20,8274
(0.0000)*  (0.0000)* (0.0000)*  (0.0141) (0.0003)>  (0,0223)"
AINRER -5,3035 -7,2549 -4,3647 -4,1461 35,9802 33,3268
(0.0000)*  (0.0000)? (0.0000)*  (0.0000)° (0,0001)F  (0,0002)"
AINTO -7.6816 -5.3194 -6.2432 -3.5793 50.1973 31.1428
(0.0000)*  (0.0000) (0.0000)*  (0.0002)% (0.0000)*  (0.0006)

Not: Parantez icindeki ifadeler birim kok testlerine ait olasilik degeridir. A, degiskenlerin birinci farklarinin

alindigini gosterir. a, b ve c; sirasiyla %1, %5 ve %10 da anlamliligl ifade eder.

Birim kok testinden sonra model tahmini icin Panel ARDL yodnteminin Onerdigi PMG
tahmincisi uygulanmistir. Bu tahminciye ait sonuclar bir sonraki bélimde yer almaktadir.

IV.1l. PMG Tahmin Sonugclari

PMG modeline ait sonuclar Tablo 3’te gdsterilmistir. Bu sonuclara gore; kisa donem katsayilar
degerlendirildiginde reel doviz kuru negatif ve istatiksel olarak anlamli bir sekilde dis ticareti
etkilemektedir. Reel doviz kurunda meydana gelen %1 degisiklik kirilgan besli Glkelerinde dis ticaret
hacminde %0.34°1uk bir degisimle sonuclanmaktadir. Ticari aciklik (trade openness) ise dis ticareti
pozitif ve istatiksel olarak anlamli bir sekilde etkilemektedir. Ticari agikliktaki %1 iyilesme dis
ticarette %0.49’luk kadar bir artis meydana getirmektedir. Uzun donemde ise kisa doneminkine

benzer bir sonug ¢cikmistir. Uzun dénemde reel doviz kurunun dis ticareti istatiksel olarak anlamli ve

negatif olarak etkiledigi sonucuna ulasilmistir. Ticari agiklikta yasanan iyilesme ise dis ticareti
istatiksel olarak anlamli fakat pozitif olarak etkilemektedir. Uzun dénemde, reel déviz kuru %1
oraninda arttiginda dis ticaret kirllgan besli tlkelerinde %0.32 azalmaktadir. Diger taraftan ticari
aciklikta yasanan %1 iyilesme dis ticarette %0.07’lik bir degisim meydana getirmistir.
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Tablo 3: Pooled Mean Group (PMG) Tahmin Sonuclari

Uzun Dénem Sonuglar KatsayI Z-Statistic Olasilik

INRER 0.3234 -8.22 0.000
(0.0393)

INTO 0.3139 4,31 0.0002
(0.0729) ' '

Kisa Dénem Sonuglar KatsayI Z-Statistic Olasilik
-0.3162

ECT -3.22 0.0012
(0.0982)
-0.3472

AINRER -4.46 0.000?
(0.0779)
0.4943

AInTO 2.62 0.009?
(0.1883)

SABIT TERIM 05637 272 0.006
(0.2070) ' '

Not: a; katsayinin  %21de anlamli oldugunu gosterir. Parantez icindeki ifadeler ise standart hatalari

gosterir.

Tablo 3’te degiskenler arasinda uzun dénem iliskiyi ifade eden hata diizeltme terimi (ECT),
teoriye uygun olarak negatif ve istatiksel olarak anlamhdir. Hata diizeltme terimi (ECT), dlzeltme
hizini belirtir ve degiskenlerin uzun dénem dengesine ne kadar hizli geri dondugini gosterir.
Dolaysiyla ECT terimine ait (-0.3162) katsayi, t1 dénemindeki bir sapmanin yaklasik %31’nin t
doneminde dizeltilecegini gostermektedir.

Tablo 4: Ulke Bazli Pooled Mean Group (PMG) Tahmin Sonuglari

Ulke ECT AINRER AInTO Sabit Terim
Tirkiye -0,4555 -0,1963 0,0800 -0,8265
(0.028)° (0,006)* (0,347) (0,066)°
Arjantin -0,6222 -0,2464 0,2445 -1,2492
(0.005)? (0.007)? (0.017)° (0.017)°
Pakistan -0,1296 -0,527 1,1053 -0,249
(0.263) (0.002)? (0.000)? (0.223)
Misir -0,1099 -0,5469 0,7455 -0,1503
(0.363) (0.001)? (0.000)? (0.450)
Katar -0,2638 -0,2194 0,2963 -0,3432
(0.011)° (0.005)? (0.038)° (0.013)°

Not: Parantez i¢indeki ifadeler katsayilara ait olasilik degerini ifade etmektedir. a, b, c; sirasiyla %1,
%5 ve %10 da anlamliligi belirtmektedir.

PMG modelinin sagladigi yararlardan biri tllke bazli tahmin sonuglarini veriyor olmasidir. Her
tlkeye ait sonuclar degerlendirildiginde, kisa donemde reel doviz kurunun dis ticaret zerindeki
etkisi bitin 0lkelerde negatif ve istatiksel olarak anlamli ¢ikmistir. Ticari acikhigin dis ticaret
tzerindeki etkisi ise Turkiye haric¢ diger dort tlkede pozitif ve anlamli ¢ikmistir.
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IV.111. Granger Nedensellik Testi

Granger nedensellik testi sonucuna gore, ticari acikliktan dis ticarete dogru tek yonli
(unidirectional) bir nedensellik vardir. Ancak reel doviz kurundan dis ticarete bir nedensellik
olmadigl sonucuna ulasilmistir. Ayrica ticari acikliktan reel ddéviz kuruna dogru tek yonli
(unidirectional) bir nedensellik vardir. Granger nedensellik testine ait sonuclar Tablo 5’te
gosterilmistir.

Tablo 5: Panel Granger Nedensellik Testi Sonuglari

Degiskenler INTRADE INRER InTO
- 1,7324 7.9793
INTRADE
(0.1856) (0,0008)?
2,1085 - 3.9100
INRER
(0,1303) (0,0253)°
0,1379 0,4387 -
InTO
(0,8714) (0,6469)

Not: a, b, katsayinin sirasiyla %1 ve %5 de anlamli oldugunu gdsterir. Parantez icindeki ifadeler ise
p-value (olasilik) degerini gdstermektedir.

IV.IV. Varyans Ayristirma

Yapilan varyans ayristirmasi analizi sonucunda dis ticaret birinci dénemde %100 oraninda
kendi gecikmelerinden etkilenirken, ikinci dénemde %98 oraninda kendi gecikmelerinden etkilenir.
On donem sonunda dis ticaret %51 oraninda kendi gecikmelerinden etkilenirken, diger
degiskenlerden %22 oraninda reel ddviz kurundan, %25 oraninda ticari agikliktan etkilenmektedir.
Varyans ayristirma sonuclari tablo 5’de gosterilmistir.

Tablo 6: Varyans Ayristirma Sonuclari

Periyod Standart Hata INTRADE INRER InTO
1 0.079548 100.0000 0.000000 0.000000
2 0.106898 98.74267 1.255982 0.001352
3 0.121790 95.07775 4.163453 0.758797
4 0.135045 88.10638 7.601924 4.291699
5 0.152942 79.51719 10.98079 9.502028
6 0.173518 71.53671 14.27144 14.19186
7 0.194584 64.78504 17.22761 17.98735
8 0.215337 59.26162 19.63797 21.10042
9 0.235650 54.93172 21.44946 23.61882
10 0.255303 51.62048 22.75661 25.62291

SONUGC

Uluslararasi derecelendirme kurulusu S&P (2017) raporuna gore yeni kirilgan besli Turkiye,
Arjantin, Pakistan, Misir ve Katar’dan olusmaktadir. Bu (lkelerin kirllgan besli olarak
adlandiriimasinda g6z 6ntnde bulundurulan etkenler cari islem aciklari, butce acigl, enflasyon orani
ve blylme performansidir. Literatlr incelendiginde genel anlamda doviz kurundaki biyik
degiskenlik dis ticaret tizerinde olumsuz bir etkiye sahip oldugu gorilmektedir. Dolayisiyla kirtlgan
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besli acisindan reel doviz kurunun dig ticaret lzerindeki etkisi ampirik olarak test edildiginde
literarlirii destekleyen sonugclara ulasiimistir.

Bu ¢alismada, kirilgan besli olarak nitelendirilen tlkelerde uluslararasi ticaret, reel déviz kuru
ve ticari aciklik (trade openness) arasindaki iliski, 2000-2014 dénemine ait panel verileri kullanilarak
arastiriimaktadir. Panel ARDL y6nteminin sonucuna gére hem kisa dénemde hem de uzun dénemde
uluslararasi ticaret ile reel doviz kuru arasinda negatif ve istatiksel olarak anlamli bir iliski mevcuttur.
Diger taraftan uluslararasi ticaret ile ticari aciklik gostergesi arasinda pozitif ve istatiksel olarak
anlamh bir iliski oldugu sonucuna ulasiimistir. Ancak ulkeler ayri ayri olarak degerlendirildiginde
reel doviz kuru dis ticareti bitun tlkelerde negatif ve anlamli olarak etkilemektedir. Ticaret acikhgi
ise Turkiye hari¢ diger Ulkelerde dis ticareti pozitif ve anlamli olarak etkilemektedir. Granger
nedensellik testi sonucuna gore ise, Granger nedensellik testi sonucuna gore ticari acikliktan dis
ticarete tek yonlu nedensellik varken reel ddviz kurundan dis ticarete bir nedensellik olmadigi
sonucuna ulastimistir. Varyans ayristirmasi sonucunda dis ticaret birinci dénemde %2100 oraninda
kendi gecikmelerinden etkilenirken, ikinci dénemde 998,74 oraninda kendi gecikmelerinden
etkilenir. On dénem sonunda dis ticaret yaklasik olarak %51 oraninda kendi gecikmelerinden
etkilenirken, diger degiskenlerden %22 oraninda reel doviz kurundan, %25 oraninda ticari agikliktan
etkilenmektedir.
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TURKIiYE’'DE HAVAYOLU TASIMACILIGININ FINANSMAN
SORUNLARI: DEMATEL YONTEMIi UYGULAMASI

Unal BATTAL!

Ozet

Havayolu tasimaciliginda cesitli finansman yontemleri kullanilmaktadir. Havayolu isletmeleri bu
yontemlerin kullaniminda bircok sorunla karsilasabilmektedir. Bu calismada Turkiye'deki havayolu
isletmelerinin finansman sorunlari DEMATEL yontemi ile analiz edilmistir. Boylece sorunlar arasindaki neden
sonug iligkisi, iligki dizeyi ve oncelik durumu aciklanmaktadir. Analize gére genel olarak neden ve sonug
sorunlarinin birbiriyle uyumlu oldugu séylenebilir. Finansal yonetim ve yapilanma sorunlari diger sorunlarla
en kuvvetli iligki icindedir. Ayrica finansal yonetim ve yapilanma, 6ncelik diizeyi en énemli neden (etkileyen)
sorunu olarak gorilmektedir. Finansmana yonelik devlet desteklerinin olmamasi ise iligki diizeyi ve dncelik
diizeyi en disiik neden sorunu durumundadir. Sonug olarak havayolu isletmelerinin finansman sorunlarinin
bazilari neden, bazilari ise sonu¢ durumundadir. Ayrica sorunlarin birbirleriyle kuvvetli ve zayif iligki
icerisinde, hiyerarsik bir oncelik sirasinda oldugu goriilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Finans, Havayolu, Dematel.
Jel Siniflandiriimasi: G18, G20, G30.

FINANCING PROBLEMS OF AIRLINE TRANSPORTION IN
TURKEY: DEMATEL METHOD APPLICATION

Abstract

Various financing methods are used in air transport. Airline operators are faced with many problems
in using these methods. This study has been analysed the financing problems of the airline company in Turkey
by the method DEMATEL. Thus, the cause-effect relationship, the relationship level and the priority status
among the problems are explained. According to the results of analysis, it can be said that cause and effect
problems are in general compatible with each other. Financial management and structuring problems are
most strongly related with other problems. In addition, the priority level of financial management and
structuring is seen as the most important reason (affecting) problem. The problem of lack of government
support for financing is reason problem with the lowest level of relationship and priority. As a result, some of
the financing problems of airline companies are the cause and some are the result. It is also seen that the
problems are in a hierarchical priority within a strong and weak relationship with each other.

Key Words: Finance, Airline, Dematel.
Jel Classification: G18, G20, G30.

1 Dr. Ogr. Uyesi, Anadolu Universitesi, Havacilik ve Uzay Bilimleri Fakiiltesi, ubattal @anadolu.edu.tr
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GIRIS

20. yuzyihn baslarindan itibaren hizla gelismeye baslayan havayolu tasimaciligi ulastirma
sektorl icinde énemli bir yere sahip olmustur. Artan lojistik faaliyetler sayesinde 21. yuzyil i¢inde
de 6nemli bir ulastirma sektorii olma 6zelligini koruyacaktir. Havayolu tasimaciligi insanliga yeni
bir boyut getirerek dunyayi kigultmis ve insanhgi tekerlegin sinirlamalarindan kurtarmistir. Cagin
ihtiyaclarina uygun olarak sunulan havayolu tasimaciligi Glkelerin sosyo ekonomik yapisini
belirleyen en énemli faktorlerden birisi durumuna gelmistir. Sektoriin bu kadar 6nem kazandigi bir
cagda Turkiye’nin de diinyadaki gelismelere ayak uydurma zorunlulugu kaginilmazdir.

Turkiye’deki havayolu tasimactliginin finansman sorunlarini analiz edebilmek igin her seyden
once dinya havayolu tagimaciliginda finansmana yonelik degisimleri irdelemek gerekmektedir.
Havayolu tasimaciligi icin gerekli yatirnmlarin yapilmamasi nedeniyle talebin kapasiteyi asmasi
durumunda yogunluk ve gecikmeler nedeniyle talep diger tasima turlerine kayabilir ve dolayisiyla
maliyetler artarak ekonomik kayiplar ortaya cikabilir. Yaygin olan gorus 6ncelikle mevcut kapasiteyi
maksimum etkinlikle kullanmak, daha sonra ihtiyag¢ varsa havayolu tasimacihgina olan talebe bagl
olarak ilave kapasiteler olusturmaktir. ihtiyac duyulan yatirim projeleri gerceklestirilmezse bu
hareketsizlik gerek bolgesel gerekse kiiresel anlamda buyimek isteyen havayollarina ciddi bir engel
olusturabilir.

Havayollarinin  finansmaninda odak noktasi agirhikli olarak ¢ok gesitli finansman
seceneklerinin s6z konusu oldugu ucaklarin finansmandir. Bu baglamda, farkli finansman
kaynaklarinin 6nemi zamanla artmakta veya azalmaktadir. Bununla birlikte sermaye, havayolu
tasimaciliginda arz yonli yapinin gelistirilmesi igin giderek daha Onemli bir faktor haline
gelmektedir. Kisacas! finansman piyasaya giriste maddi bir engel olusturmaya devam etmektedir
(Bjelicic, 2012: 10).

Havayolu ucak finansmani s6z konusu oldugunda ucaklarin alinip satildigl birincil piyasa ve
ikincil piyasa olmak Uzere iki piyasa bulunur. Birincil piyasa ucaklarin dogrudan dreticilerden siparis
edildigi piyasayi, ikincil piyasa ise kullanilmis ucaklarin alinip satildig1 piyasayi tarif etmektedir.
Birincil piyasadaki alicilar agirhikli olarak filosunu sirket stratejilerinin énemli bir unsuru olarak
yenilemek isteyen, gucli mali kaynaklara sahip havayollari ve leasing sirketlerinden olusmaktadir.
Bu kuruluslar degisim amacli aldiklari ugaklarin teslimati ile eskiyen ucaklarini ikincil piyasada
satmaktadirlar. Bu nedenle yeni havayollarinin kurulmasina firsat sunan ikincil piyasa havacilik
pazarinin yapisi icin 6zel bir dneme sahiptir (Bjelicic, 2012: 10).

Bu calismada ilk bélimde Dunyada ve Tirkiye’de havayolu isletmelerinin ugak siparisleri ve
kullanilan finansman katynaklari agiklanmaktadir. ikinci bolimimde konunun literatlr taramasi
yapiimistir. Bu ¢alismanin son boliminde ise Turkiye'deki havayolu isletmelerinin finansman
sorunlart DEMATEL yontemi ile analiz edilmistir.

I. DUNYADA UCAK SIPARISLERI VE FINANSMAN KAYNAKLARI

Havayolu tasimaciliginda Uzerinde 6nemle durulmasi gereken husus, ugak yatirimlarina
uluslararasi boyutta uygun finansman kaynaklari ile finansmaninin saglanmasi gerektigidir.
Havayollarinin 1996-2017 arasindaki ucak siparisleri asagidaki Sekil 1’de gorulmektedir. 1996-1999
arasinda ozellikle Boeing agisindan hizla artan siparisler gorilmektedir. ABD’deki 11 Eylul 2001
krizi sonrasi disen siparislerin 2003 yili sonrasi tekrar artisa gegtigi goriilmektedir. 2008-2009
kiresel ekonomik krizde Boeing siparislerinin distugl, Airbus siparislerinin ise artmaya devam
ettigi gorulmektedir. 2015 yilinda Boeing siparisleri en (ist seviyeye ulasirken, Airbus sipariglerinin
2017’de en Ust seviyeye geldigi gorilmektedir. Ucak siparislerinin kriz sonrasi distugi ve her kriz
sonras! bir onceki zirveden daha yiiksek bir zirveye ¢iktigl sdylenebilir. Bu dongu ugak finansmani
acisindan siparis ve teslim arasinda gegen sire nedeniyle cesitli sorunlar ortaya ¢ikarabilmektedir.
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Sekil 1. 1996-2017 Ucak Siparisleri
Kaynak: https://centreforaviation.com/insights/analysis/record-global-aircraft-deliveries-in-2017-boeing-
ahead-of-airbus-again-but-behind-on-order-backlog-393914

Havayollarinin 2011-2017 tarihleri arasindaki ugak teslimatlarindaki finansman kaynaklarinin
yuzde dagihimi asagidaki Tablo 1’de gortilmektedir. Tabloya gore yillar itibariyla nakit ahimlar ve
banka kredileri yiizdesel olarak birbirine yakin oranlarda seyretmistir. Sermaye piyasasinin yizde
oraninda yillar itibariyla iki kati artis olurken, Eximbank kredilerinde ise yaklasik 2/3 oraninda dusUs
yasanmistir. Ayrica 2016 ve 2017 yillarinda Uretici finansmani imkénlarinin ortaya ciktigl
gortlmektedir.

Tablo 1. Finansman Kaynaklari % Degisimi

Kaynak/Y1l 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Nakit %25 | %26 | %25 | %24 | %23 | %28 | %25
Sermaye piyasasi | %15 | %18 | %19 | %28 | %34 | %30 | %30
Banka %27 | %23 | %30 | %33 | %30 | %33 | %33
Eximbank %33 | %33 | %26 | %15 | %13 | %8 %10
Uretici %0 %0 %0 %0 %0 %1 %2
Toplam deger | 77 98 104 | 115 | 122 | 122 | 126
(milyar dolar)
Kaynak:

http://www.boeing.com/resources/boeingdotcom/company/capital/pdf/2017 BCC market report.pdf

Havayollarinin ucak finansmaninda, ucak kiralama (leasing), ticaret bankalari, sermaye
piyasalari, ihracat kredi bankalari (Eximbank), nakit alimlar ve dretici finansmani geleneksel
finansman kaynaklaridir. Bolgesel ve yerel bankalar, Islami finansman, bagimsiz varlik fonlari,
emeklilik fonlari ve risk fonlart (hedge fonlar) ise gelisen finans kaynaklardir.
(http://www.aviationnews-online.com/wp-content/video/Dublin-2016/slides/s-1.pdf)

ABD finans piyasasinda finansal kiralamalar ve menkul kiymetlestirme gibi kaynaklarin yani
sira Uretici finansmani, risk sermayesi, hayat sigorta sirketlerinin fonlari ve devlet yardimlari kaynak
olarak kullaniimaktadir. Uzak Dogu’da yine finansal kiralama ve faaliyet kiralamasinin yani sira
kaldirag kiralamalari ve vergi avantajli kiralama gibi kiralama turleri kullaniimaktadir. Ayrica bu
bolgedeki havayolu sirketleri net kar, amortismanlar ve hisse senedi ihraci yoluyla 6zkaynaklarini da
finansman kaynagi olarak kullanmaktadirlar.
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Dinya genelinde oldugu gibi Avrupa’da da finansal kiralama ve faaliyet kiralamasi 6nemli bir
finansman seklidir. Airbus Uretici finansmani seklinde havayolu tasiyicilarina kaynak saglarken,
Airbus ucaklarinin aliminda Fransa, Almanya ve ingiltere Eximbank’lari da Japon ve Alman kaldirag
kiralamalar1 vasitasiyla belirli sartlar altinda kaynak saglamaktadirlar. Avrupali bankalar
Uluslararasi Odemeler Bankasinin diizenlemeleri dogrultusunda sektére destek vermektedirler.
Dusuk maliyetli bolgesel tasimacilik yapmak amaciyla kurulan bazi sirketler ise risk sermayesi
imkanlarindan faydalanmaktadirlar.

Il.  TURKIYE’DE UCAK SIPARISLERI VE FINANSMAN KAYNAKLARI

Turkiye’de sivil havacilik sektdriinde, yolcu ve kargo tasimaciligl yapan 13 havayolu sirketi
bulunmaktadir. Havayolu sirketlerinin 2016 yilinda 540 olan ugak sayisi, 2017 yilinda %4 azalisla
517 olmustur. Bu ugaklarin 491°i yolcu, 26°s1 kargo ugagidir. Havayolu filosunun toplam koltuk
kapasitesi 97.500, toplam kargo kapasitesi ise 1.866.450 kg’dir. Ucak sayisi, son 15 yilda %219
artarak 517’ye ulasmistir (http://web.shgm.gov.tr).
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Sekil 2. 2003-2017 Ugak Sayisi Degisimi
Kaynak: http://web.shgm.gov.tr/documents/sivilhavacilik/files/pdf/kurumsal/faaliyet/2017.pdf

Turk Hava Yollari genis govde ugak ihtiyacinin temini kapsaminda 2019 yilinda 6 adet, 2020
yilinda 14 adet, 2021 yilinda 10 adet, 2022 yilinda 12 adet, 2023 yilinda 11 adet ve 2024 yilinda 7
adet olmak Uzere, 50 adedi kesin ve 10 adedi opsiyon olmak Uzere toplamda 60 adet genis gévde
ucak satin alinmasina karar vermistir. Buna gore, Boeing firmasindan 25 adet kesin, 5 adet opsiyon
olmak Uzere toplam 30 adet B787-9 tipi yolcu ucagl ve Airbus firmasindan 25 adet kesin, 5 adet
opsiyon olmak (zere toplam 30 adet A350-900 tipi yolcu ucagl satin alinacaktir
(https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/667537). Pegasus Havayollari tarafindan 2012 yilinin Temmuz
ayinda 57 adet A320neo ve 18 adet A321lneo tipi ucaktan olusan, 75 adedi kesin ve 25 adedi
opsiyonlu olacak sekilde toplam 100 adet yeni ucak siparisi verilmistir. Airbus Siparisi ile ilgili
olarak 25 adet ucaga iliskin alim hakkinin (opsiyonun) kesin siparise donUsturtilmesine karar
verilmistir. Buna gore Pegasus Havayollari tarafindan 2022 yilinda ilave 5 adet, 2023 ve 2024
yillarinin her birinde ilave 10ar adet Airbus 321 neo ucagin filoya katilmasi yoniinde Airbus ile
anlasma saglanmistir (https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/646477)

Tirkiye’de THY hari¢ bitiin havayollari 1983 yilindan sonra kurulmus, tarifeli ve tarifesiz
tasimacilik yapan sirketlerden olusmaktadir. Sirketler bazi yonlerden profesyonellesmekle birlikte
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bazi yonlerden halen aile sirketi durumundadirlar. Sirketlerin hepsinde finans bolimu olmasina
ragmen finansman kararlarinin alinmasinda cok etkili olmadiklari gorilmekte ve genellikle
Tiurkiye’deki doviz kuru ve enflasyon belirsizliginden dolayi kisa vadeli planlar yapmaktadirlar.
Finansman kararlarinin alinmasinda genellikle kaynak maliyetine bakilmakta, faiz oranlarinin arttig
durumlarda ilk ©nce yatirimlar kisilmaktadir. Turkiye’de kurulu isletmelerin tamami ucak
finansmaninda finansal kiralama ve faaliyet kiralamasini yogun olarak kullanmaktadirlar. THY
devlet ortakligl nedeniyle hazine garantérligiinde Eximbank kredileri ve kaldirag kiralamalari ile
finansman saglamaktadir. Yerel bankalarin kaynaklari ¢zellikle yeni ugak finansmaninda yetersiz
kalmakta ve uzun vadeli disuk faiz oranl krediler vermeye elverisli olmamaktadir. Ayrica ugak
finansmani 6zel bilgi ve birikim gerektiren bir alan oldugu icin havayollarinin kuruldugu ilk
yillardaki kotu tecriibeler nedeniyle ugak finansmanina gok sicak bakmamaktadirlar. Bu nedenle
sirketler banka kredilerini daha ¢ok ¢alisma sermayesi finansmaninda kullanmaktadirlar. Eximbank
kredileri en uygun krediler olmasina ragmen devlet garantisi istenmesi nedeniyle 6zel sirketler
tarafindan kullanilamamaktadir. Havayolu isletmelerinin sadece iki tanesi (THY, Pegasus) kaynak
saglamak amaciyla sermaye piyasasina agiimistir. Havayolu isletmelerinin dustik kar marji nedeniyle
Ozkaynaklari da ucak finansmaninda yetersiz kalmaktadir. Turkiye’deki havayollari yasanan
krizlerde ilk olarak maliyet disdricu tedbirler almaya yonelmektedirler (Battal, 2002: 220-222).

I1l.  LITERATUR ARASTIRMASI

Bir havayolu isletmesinin karsi karsiya kaldigi temel finansal kararlar ugak yatirim karari,
ucak satin alma veya kiralama karari, sermaye yapisi kararl ve yakit fiyat riskine karsi riskten
korunma (hedgeing) stratejisi kararlaridir. S6z konusu bu kararlar havayollar tarafindan verilirken
cok cesitli sorunlarla da karsilagiimaktadir (Halpern ve Graham, 2017: 176).

Gibson ve Morell’in (2005:3) havayolu finansi ve ugaklarin finansal degerlendirilmesini konu
alan dunya capinda 249 havayolu bas finans yetkilisi ile yaptigl arastirma kiresel havayolu
endustrisinde yatirim analizi icin bazi normlar getirmis ve havayollarinin yatirim analiz uygulamalari
ve finansman secgeneklerinin nedenlerine odaklanan daha fazla arastirma yapilmasi gerektigini
belirtmislerdir. Bjelicic (2012:13) arastirmasinda énemli stratejik bir karar olan ugak yatirimlarinda
tasarim émrl 30 yil olan bir Jumbo jetin, pratikte faydali émriinin emniyet ve bakim gibi cesitli
faktorlerden dolay 20-25 yila diismis oldugunu belirtmektedir. Yatirim degerlemede havayollari
ekonomik 6mdar olarak bu faydali dmri kullanmaktadirlar. Ancak dinamik bir cevrede faaliyet
gosteren havayollari ugak yatirim kararlarinin analizinde statik bir yoéntem olan net bu glinki deger
yontemini kullanmiglardir. Havayollari dinamik bir cevrede hayatta kalabilmek igin statik
yaklagimlardan daha esnek yontemlere ihtiya¢ duymaktadir. Hu ve Zhang (2015:7) havayolu ugak
yatirimlarinin ugagin yasam omriinl dikkate alan ve esnek stratejiler olan bir reel opsiyon portfoyu
icerebilecegini ifade etmis ve ugagl calistirmama-ucagl yeniden calistirma opsiyonu ile ucgak
teslimlerini erteleme opsiyonunu arastirmistir. Bllyik ABD havayollarinda bu opsiyonlarin degerini
Olgmustur. Bunun havayollarinin gdzlemlenen sermaye harcamalarini agiklamaya yardimci
olabilecegini ve sermaye bitceleme Kkararlarini degerlendirmede bir temel kural olarak hizmet
edebilecegini ifade etmislerdir.

Ucak satin alma veya kiralama karari diger onemli bir finansman kararidir. Bu Kkarar
havayolunun kosullari ve piyasa sartlarina baglidir. Digerine gore tstun olan tek bir yontem yoktur.
Satin alma veya kiralama karari verilirken faiz oranlari, 1skonto oranlari, kiralama fiyatlari ve ugak
satls degerleri gibi dikkate alinmasi gerekli cesitli degiskenler sdz konusudur. Ugak yatirimlarinda
satin alma veya kiralama arasinda secim yapmayla ilgili olarak literaturde birgok ¢alisma vardir (
Gritta ve arkadaslari, 1994; Littlejohns and McGairl, 1998; Oum ve arkadaslari, 2000a, 2000b;
Gibson and Morrell, 2004; Allonen, 2013; Bourjade ve arkaslari, 2017; Chen ve arkadaslari, 2018).
Bourjade ve arkadaslari (2017: 30) 1996-2011 yillari arasinda dinyada operasyon yapan 73
havayolunu kapsayan arastirmalarinda kiralamanin havayolu karliligi tzerine i¢ bikey etkisinin
oldugunu ve etkinin dustik maliyetli isletmelerde tarifeli isletmelere gore daha fazla oldugunu
bulmuglardir. Chen ve arkadaslari (2018: 15) kiralama veya satin alma icin matematiksel
programlama modeli olusturmaya calismislardir. Amag ucak gereksinimleri, butce ve bor¢ orani
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kisitlar! dikkate alinarak planlama déneminde toplam maliyeti en aza indirmektir. Duyarlilik analizi
sonuglar borg orani kisitlamasi gevsetildiginde finansal kiralamanin havayollarinin maliyetini
azaltmaya yardimci olacagini gostermektedir.

Havayolu isletmeleri ucak alimi gibi sermaye harcamalarini finanse etmek icin cesitli
kaynaklar kullanabilir. Halka arz yoluyla sermaye artirimi 6zellikle yeni kurulan havayollari igin
onemli bir finansman kaynagidir. Banka borclanmasi ugak finansmani icin 6nemli bir baska
kaynaktir. Bjelicic (2012: 18) ucak finansmani icin pazarin Kkiresel bir pazar oldugunu ve
havayollarinin sadece kendi uUlkelerindeki veya bolgelerindeki bankalara glvenmedigini
belirtmektedir. Amerikan bankalar1 1960 ve 1970’li yillarda kiresel ugak finansmaninda 6nct rol
oynamis, bunu 1980’lerde Japon bankalari izlemis, Avrupa bankalari ise 1990’larda ugak satin
almalarda ana kredi saglayici olmuslardir. Bununla birlikte 2008 kiresel ekonomik krizden bu yana
klresel bankalar ugak finansmaninda daha ihtiyath davranarak havayollari igin daha kisitlayici kredi
kosullar koymuslardir. Yazar uzun yillar boyunca sermayeye erisimin ¢ogu havayolu igin biyuk bir
sorun olmadigini belirtmistir. Ancak kiresel ekonomik krizden sonra bu iklimin degistigini ve
sermayeye erisimin bazi yeni havayollari igin pazara giriste bir engel olmasinin muhtemel oldugunu
ve gelecekte finansmanin havayollari igin zorlu olacagini belirtmistir.

Petrol fiyatlarindaki blyuk dalgalanmalarin neden oldugu yakit fiyati belirsizlikleri havayolu
tasimaciligl Uzerinde 6nemli bir etkiye sahiptir. Havayollari bu belirsizlikler karsisinda riskten
korunma stratejileri uygulamaktadir. Carter ve arkadaslari (2006: 53) ve Sturm (2009: 130), havayolu
sirketlerinin firma degeri Uzerindeki yakit korunmasinin olumlu bir etkisi oldugunu belirtmislerdir.
Treanor ve arkadaslari (2014: 200) yakit fiyatlari yiiksek oldugunda son yillarda prim dusUstine
ragmen olumlu bir riskten korunma primi bulmuslardir. Lim ve Hong (2014: 37) riskten korunma
islemlerinin isletme maliyetleri (izerine 6nemsiz bir etkiye sahip oldugunu belirtmis ve sadece yakit
riskini azaltmanin maliyet dlstrmeyi saglamak icin yeterli olmadigini belirterek yakit harcamalarini
azaltmak icin etkili ve ustaca riskten korunma uygulamasi yapiimasinin daha énemli oldugunu ifade
etmislerdir. Turner ve Lim (2015: 54), vadeli islemlerle korunan havayollarinin, 3 aylik vadede
Isitma petroli vadeli islem sdzlesmelerini kullanarak en etkili riskten korunmay! yaratabilecegini ve
riskten korunmanin etkinliginin 3 aylik vadenin 6tesinde diisecegini belirtmislerdir.

Turkiye'deki literatiirde cok fazla calisma olmadigi gorilmektedir. Oncii ve arkadaslarinin
(2010: 27) yapmis oldugu Turkiye’de havayolu sirketlerinin uyguladiklari finansal stratejileri
belirlemeye yonelik olan ¢alisma sonucunda, Tirkiye’de havayollarinin finansal strateji olarak
maliyetleme ve Kkarhlik stratejilerine 0nem verdikleri tespit edilmistir. Ayrica havayollarinin
maliyetleme stratejisi olarak riskten korunma yéntemleri, hizmetleri ekstra ticret karsiliginda sunma,
uygun maliyetli ugak alma, tirev Urtinlerden yararlanmay1 tercih ettikleri, karlilik stratejisi olarak ise
maliyet yonetimi, ek gelir saglama ve satis artirma yontemlerini benimsedikleri ortaya konmustur.
Gerede (2011: 505) Turkiye’de havayolu tasimacihigina iliskin ekonomik dizenlemelerin havayolu
isletmelerine etkisinin degerlendirmis ve sonug olarak en ¢ok yeni kurulacak havayollarinda kurulusa
yonelik dizenlemelerin degistigini vurgulamistir. Ayrica 1984 ile 2007 yillari arasindaki 21 yillik
donemdeki degisimler incelendiginde en fazla sermaye yapisi, filoda bulundurulmasi gereken ucak
sayisl, sahip olunmasi gereken ucak sayisi ve teminat mektuplari gibi finansmana yonelik degisimler
oldugu gorilmektedir. Sevim ve arkadaslari (2011:215) “Yeniligi Engelleyen Finansal Faktorlerin
DEMATEL Yontemi ile Degerlendirilmesi” galismasi ile finansal faktorlerin DEMATEL yontemi
ile analiz edilebilecegini ortaya koyarak konuya isik tutmustur. Calisma sonucunda hem buyuk
isletmeler hem de KOBI’lerin yenilik stirecinde Karsilastigi finansal sorunlar arasinda benzerlikler
oldugu ortaya konulmus ve Turkiye’deki isletmelerin genel olarak yenilik stirecini yuksek maliyetli
ve asirt riskli bir siire¢ olarak gordugl belirtilmistir. Battal ve Kiraci (2015: 8) calismalarinda
Turkiye’de 2920 Sayili Kanun’la 1983 yilinda baslayan oOzel sektdr havayolu tagimaciliginin
hazirhiksiz bir ortamda sayilari hizla artan havayolu isletmelerinin yetersiz bir mali alt yapiyla
kurulup isletilmeleri sonucunu dogurdugunu belirtmiglerdir. Bu nedenle havayolu tagimactligi
sektortuniin saglikh ve istikrarli bir blyume saglayamadigini ve genel havacilik isletmeleri hari¢ 47
havayolu sirketinin ulusal ekonomiye, havaciliga ve turizme olumsuz etkiler yaparak kapandigini
belirtmislerdir.
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IV. ARASTIRMANIN AMACI VE YONTEMI

Bir aragtirmada sorun veya sorunlari tanimlayabilmek ¢6zim veya ¢cozumlerin ilk safhasidir.
Eger sorunlar mimkin olan her yonilyle acgiklanabilirse sonraki safhada secenekler icinden en iyi
coziimi se¢mek daha kritik olacaktir. Bu arastirmadaki amag havayolu tasimactligindaki finansman
sorunlarini etkileyen faktorleri tanimak ve bu faktorler arasindaki etkilesimi ortaya koymaktir.
Boylece havayolu isletmelerine ¢ozim alternatifleri olusturmanin ilk asamasi olan sorunlari
taniyabilmek ve aralarindaki etkilesimi aciklamak konusunda katki yapilmaya galisiimistir.

Havayolu tasimaciliginda finansman sorunlarini etkileyen faktorlerin 6nemi ve aralarindaki
etkilesimin tespit edilebilmesi igin cok kriterli karar verme yontemlerinden yararlanilabilir. Bu
nedenle arastirmada sorunlar arasindaki iliskinin daha iyi anlasiimasini saglayan ve sorunlari neden-
sonu¢ gruplarina bélerek bir diyagram olusturarak inceleme imkani veren DEMATEL yontemi
kullantimigtir.  Ayrica bu yontemle sorunlarin agirliklart  belirlenerek  6nem  dereceleri
siralanabilmekte ve sorunlar arasindaki etki derecesi de Ol¢llebilmektedir.

DEMATEL yontemi 1972 ve 1976 yillari arasinda Cenevre Battelle Memorial Enstitlisu Bilim
ve Insani iliskiler Programi tarafindan gelistirilen, karmasik ve ic ice gecmis problem gruplarinin
¢coziimi icin kullanilan ¢ok kriterli karar verme ydntemidir (Fontela-Gabus, 1974: 67-69).
DEMATEL yontemi, pazarlama stratejileri (Chiu-Chen vd. 2006: 143-165), e-6grenme
degerlendirmeleri (Tzeng-Chiang vd. 2007: 1028-1044), havayollarinda emniyet yonetim sistemleri
(Liou-Yen vd. 2008: 20-26), hisse senedi yatirimlari (Lee-Tzeng vd. 2009: 6421-6430), bilgi
glvenligi riskleri (Ou Yang-Shieh vd. 2009: 267-287), teknoloji parklarinin gelisimi (Lin-Tzeng,
2009: 9683-9697), yatirimlarda portféy secimi (Ho-Tsai vd. 2011: 16-25) ve kiiresel yoneticilerin
yetkinlikleri (Wu-Lee, 2007: 499-507) gibi pek ¢ok alanda basarili bir sekilde uygulanmistir.
Havayolu tasimaciliginda DEMATEL yontemi (The Decision Making Trial and Evaluation
Laboratory Method) bulanik mantik ile birlikte Liou ve arkadaslari (2008: 20) tarafindan havayollari
icin etkili bir emniyet yonetim sistemindeki anahtar faktorleri tanimlamak ve bu faktorler arasindaki
karmasik iliskileri aciklayabilmek icin uygulanmistir.

Bu yontemde diger kistaslar Uzerinde daha cok etkisi olan ve yiiksek 6ncelige sahip oldugu
kabul edilen kistaslar sebep kistaslari, daha cok diger kistaslarin etkisi altinda kalan ve dusuk
oncelige sahip oldugu kabul edilen kistaslar ise sonug kistaslari olarak adlandirilmaktadir. Bu yontem
karmasik sorunlarin incelenmesinde yaygin olarak kullaniimakta olup uygulanmasi asagidaki
asamalardan olusmaktadir (Lin-Chen vd. 2009:10; Li-Tzeng, 2009: 9892-9893; Aksakal-
Dagdeviren, 2010: 907-908; Organ, 2013: 161-163; Ucal Sari- Cayir Ervural-Bozat, 2017: 481)

1.Adim: Direkt etki matrisinin olusturulmasi: Uzman bir grup tarafindan ikili karsilastirma
skalas! vasitasiyla kistaslar arasindaki iliski ortaya konularak direkt etki matrisi olusturulur. ikili
karsilagtirma matrisleri 0-3 (O=etkisiz, 1=dlsik etki, 2=orta etki ve 3=yiksek etki) veya 0-4
(O=etkisiz, 1=dlsuk etki, 2=orta etki, 3=yuksek etki, 4=cok yiiksek etki) skalasi kullanilarak
olusturulabilir. Bunun sonucunda uzmanlar sayisal degerlerle bir kistasin diger kistasi ne derece
etkiledigini gostermis olur (Karaoglan-Sahin, 2016:363).

2. Adim: Normallestirilmis direkt etki matrisinin olusturulmasi: Direkt etki matrisine (A) bagl
olarak asagidaki 4.1 ve 4.2 esitlikleri vasitasiyla satir ve sutundaki en kiigik deger (k) kullanilarak
normallestirilmis direkt etki matrisi (M) elde edilir. Direkt etki matrisinde (A) esas kdsegen degerleri
0’dir

M=k xA (4.1)
1 1
k = Min{max X" |a;;| ' max X7 |a;| ¢ (4.2)
1<i<n
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3. Adim: Toplam iliski matrisinin olusturulmasi: Normallestirilmis direkt etki matrisi elde
edildikten sonra toplam iliski matrisi (S) 4.3 esitligi kullanilarak tlretilir. Bu esitlikte birim matrisi
(D) ile belirtmektedir.

S=M+ M?+ M3 ....:ZMi (4.3)
i=1

=M —-M)1

4. Adim: Goénderici grubu ve alici grubu belirlenmesi: S matrisindeki situnlar toplami (R), S
matrisindeki satirlar toplami (D) olmakla beraber 4.5 ve 4.6 esitliklerinin hesaplamalari ile D-R ve
D+R degerlerini kullanarak, her bir kistasin digerlerine olan etki seviyesi ve digerleriyle iliski
seviyesi belirlenir. Bazi kistaslarin D-R degeri pozitiftir. Bu kistaslar digerleri tizerinde daha yuksek
etkiye sahiptirler ve daha yiksek dncelige sahip olduklari kabul edilir. Bu tip kistaslar génderici
grubu olarak neden kistaslaridir. D-R degeri icin negatif olan kistaslar ise diger kistaslardan daha
fazla etkilenirler. Daha diisiik 6ncelige sahip oldugu kabul edilen bu kistaslar alici grubu olarak sonug
kistaslaridir. Diger taraftan D+R degerleri her bir kistasin diger kistaslarla arasindaki iliskiyi gosterir
ve D+R degeri ylksek olan kistaslar diger kistaslarla daha cok iliskilidir, disuk olanlarin ise
digerleriyle iliskisi azdir (https://prezi.com/m3nt97psa9sa/dematel/). Ayrica uzmanlar tarafindan
esik degeri belirlenir. Esik degerinin uzmanlar tarafindan belirlenmesinin saglanamadigi durumlarda
Toplam iliski Matrisinin (S) ortalamasi alinmaktadir. Toplam iliski Matrisinde esik degerin
usttndeki kistaslar etkileyen olarak diyagramda gosterilmektedir.

S=lsij| nen.iJ€(1,2,3,..,0) (4.4)

Si,j (45)

[
NGE

0

-
1]

[
NGE

R Si,j (46)

0

—.
I]

5. Adim: Etki-yonlu graf diyaframinin elde edilmesi: Etki-yonli graf diyagrami yatay ekseni
D+R, disey ekseni D-R olan bir koordinat diizleminde noktalarin gdsterilmesiyle elde edilir. Esik
degerin Ustunde ve altindaki noktalar icin etki gizimleri yapilr.

6. Adim: Kriter Agirliklarinin Bulunmasi: Agirliklar D ve R’nin toplam etkilerinin (Di+Ri)
ve net etkilerinin (Di—Ri) kareli ortalamasi alinarak asagidaki 4.7 ve 4.8 esitlikleriyle hesaplanir.

w; = [(D; + R)?* + (D; — Ri)zﬁ (4.7)
Wi = T;}iw- (48)

IV.1. Dematel Yontemiyle Analiz

Bu calismada havayolu isletmelerinin finansman sorunlart DEMATEL ydntemiyle analiz
edilmistir. Oncelikle 2001 yilinda yapilan doktora calismasinda ortaya konulan finansal sorunlar
gunimiz kosullarinda uzman akademisyen ve sektdrde calisan finans yetkililerinin gorisleri
sonucunda glncellenerek arastirmanin kistaslari belirlenmistir (Battal, 2002: 223-230). Ardindan
kistas olarak belirlenen finansal sorunlarin bagimhiliklarini ve aralarindaki iliskiyi sistematik bir
bicimde ortaya cikarabilen DEMATEL yontemi uygulanmistir. Arastirmada kullanilan kistaslar
(sorunlar) ve kodlamalari asagidaki Tablo 1’de verilmistir.
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Tablo 2. Uygulama kistaslarinin (sorunlar) kodlamalari

Kodlama | Kistaslar (Sorunlar)

Sl Finansal yonetim ve yapilanma sorunlar

S2 Plansiz yatirimlar sonucu finansman kaynaklarinin israfi

S3 Finansman kaynaklarinin kullaniminda yasal sorunlar

S4 Finansmana yonelik devlet desteklerinin olmamasi

S5 Finansman sorunlarinda yanlis 6nlemler alinmasi

S6 Havayollari arasinda ishirliginin olmamasi ve yikici rekabet
S7 Havayolu isletmelerinde ézkaynak yetersizligi

S8 Finansmanda disa bagimlilik

Uygulamada ilk olarak Tablo 2’deki sozel ifadelerle olusturularak Tablo 3’de bir 6rnegi
verilen toplamda 56 sorudan olusan soru matrisinin konusunda uzman on (10) havayolu finans
yetkilisi tarafindan doldurulmasi saglanmistir.

Tablo 3. Ornek Soru Matrisi
Soru 1. Finansal yonetim ve yapilanma sorunlarinin plansiz yatirimlar sonucu kaynak israfi tizerine etkisi
Etkisiz | Diisiik etkili | Orta etkili | Yiiksek etkili | Cok yiiksek etkili

Daha sonra havayolu finans yetkililerinin verdikleri yanitlara gore Tablo 2’deki stzel
ifadelerin kodlamalari ile Tablo 4’de 0-4 araliginda (etkisiz:0, disuk etkili:1, orta etkili:2, yiksek
etkili:3, cok yuksek etkili:4) etkilerin rakamsal degerleri olusturulmustur.

1.Adim: Direkt fliski Matrisinin Olusturulmasi: Tablo 4’te bir 6rnegi gosterilen finans
yetkililerinin degerlendirme puanlarinin aritmetik ortalamasi alinarak Tablo 5’teki direkt iliski
matrisi duzenlenir. Direkt iliski matrisinin satir ve siitun toplamlarinin en biyik degeri olan S1
sttununa ait 16,5 degeri “s degeri” olarak kabul edilir.

Tablo 4. Bir Finans YetKilisi Degerlendirme Matrisi Ornegi

S1 | S2 | S3 | S4 | S5 | S6 | S7 | S8
S1 0 4 2 3 2 3 3 2
S2 3 0 2 1 2 2 1 3
S3 2 2 0 1 3 2 2 3
S4 1 1 1 0 1 1 1 1
S5 3 3 2 1 0 2 3 2
S6 1 2 2 3 2 0 1 1
S7 3 3 2 3 2 1 0 3
S8 3 3 3 3 2 2 2 0

Tablo 5. Direkt iliski Matrisi

S1 S2 S3 | S4 S5 S6 S7 S8 | Toplam
S1 0,00 350|200|200| 325| 1,75| 250 | 2,25 16,25
S2 2,75 0,00175]125| 250| 150| 2,00| 2,25 14,25
S3 200| 150/000|100| 1,75| 1,25]| 150| 2,25 11,25
S4 1,75 150|0,75/000| 100| 100| 125| 1,75 9,00
S5 3,25| 3,00/100|100| 000| 125]| 225| 2,25 14,00
S6 1,75 1,25|0,75/150| 150| 0,00| 125| 1,00 9,00
S7 2,75 2,00/0,75]125| 250| 1,25]| 0,00| 2,50 13,00
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S8 2,25| 1,75]100|0,75| 2,00| 200| 1,75| 0,00 11,50
Toplam | 16,50 | 14,50 | 8,00 | 8,75 | 13,50 | 10,00 | 12,50 | 14,50

2. Adim: Normallegtirilmis Direkt Zliski Matrisinin Olusturulmasi: Tablo 5’te direkt iliski
matrisindeki sayilar satir ve stitunlardaki sayilarin toplamlarinin maksimumu olarak bulunan 16,5
degerine bolunerek Tablo 6 normallestirilmis direkt iliski matrisi elde edilir.

Tablo 6. Normallestirilmis Direkt iliski Matrisi (M)

S1 S2 S3 S4 S5 S6 S7 S8
S1 0,00| 0,21 0,12 | 0,12} 0,19 | 0,10 | 0,15 | 0,13
S2 0,16 | 0,00 | 0,20 | 0,07 | 0,15| 0,09 | 0,12 | 0,13
S3 0,12 | 0,09 | 0,00 | 0,06 | 0,10 | 0,07 | 0,09 | 0,13
S4 0,10 | 0,09 | 0,04 | 0,00 | 0,06 | 0,06 | 0,07 | 0,10
S5 0,19 | 0,18 | 0,06 | 0,06 | 0,00 | 0,07 | 0,13 | 0,13
S6 0,10 | 0,07 | 0,04 | 0,09 | 0,09 | 0,00 | 0,07 | 0,06
S7 0,16 | 0,12 | 0,04 | 0,07 | 0,15| 0,07 | 0,00 | 0,15
S8 0,13| 0,10 | 0,06 | 0,04 | 0,12 | 0,12 | 0,10 | 0,00

3. Adim: Toplam fliski Matrisinin Olusturulmasi: Birim matristen (I) normallestirilmis direkt
iliski matrisi (M) cikarilir ve elde edilen matrisin tersi alinir. Bu matriste normallestirilmis direkt
iliski matrisi (M) ile carpilir. Bu islemler Excel programinda yapilarak Tablo 7 toplam iliski matrisi
olusturulur. Bu matriste 4. Adima hazirlik olmasi igin R (toplam iliski matrisindeki tim kistaslarin
satir degeri toplami) ve D (toplam iliski matrisindeki tim kistaslarin siitun degeri toplami) degerleri
de hesaplanir.

Tablo 7. Toplam iliski Matrisi (S)

S1 S2 S3 S4 S5 S6 S7 S8 D

S1 0,49 | 0,638 | 0,365| 0,378 | 0,619 | 0,401 | 0,523 | 0,546 | 3,966
S2 0,551 ] 0,385| 0,307 | 0,292 | 0,513 | 0,342 | 0,435| 0,473 | 3,298
S3 0,440 | 0,394 | 0,175| 0,241 | 0,401 | 0,277 | 0,348 | 0,406 | 2,683
S4 0,356 | 0,330 | 0,179 | 0,147 | 0,304 | 0,226 | 0,277 | 0,322 | 2,142
S5 0,584 | 0551| 0,281 | 0,290 | 0,395 | 0,332 | 0,452 | 0,482 | 3,366
S6 0,355| 0,313| 0,178 | 0,231 | 0,327 | 0,167 | 0,276 | 0,287 | 2,132
S7 0,529 | 0,473 | 0,245| 0,279 | 0,494 | 0,312 | 0,311 | 0,469 | 3,112
S8 0,456 | 0,409 | 0,235| 0,229 | 0,424 | 0,323 | 0,362 | 0,295 | 2,733
R 3,767 | 3,493 | 1,965| 2,087 | 3,477 | 2,380 | 2,984 | 3,280

4. Adim: Gonderici Grubu ve Alict Grubu Belirlenmesi: Tablo 7°de hesaplanan D ve R
degerleri vasitasiyla Tablo 8’de D+R ve D-R degerleri hesap edilir. Tablo 7°deki toplam iligki
matrisinin ortalamasi alinarak uzmanlarin esik degeri olan 0,366 elde edilir. Esik degerin Gstindeki
matris Kistaslari Tablo 8’de koyu renkle vurgulanmistir.
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Tablo 8. Etkileyen ve Etkilenen Kistaslar

S1 S2 S3 S4 S5 S6 S7 S8 D+R | D-R
S1 0,496 | 0,638 | 0,365 | 0,378 | 0,619 | 0,401 | 0,523 | 0,546 | 7,733 | 0,199
S2 0,551 | 0,385 | 0,307 | 0,292 | 0,513 | 0,342 | 0,435 | 0,473 | 6,791 | -0,195
S3 0,440 | 0,394 | 0,175 | 0,241 | 0,401 | 0,277 | 0,348 | 0,406 | 4,648 | 0,718
S4 0,356 | 0,330 | 0,179 | 0,147 | 0,304 | 0,226 | 0,277 | 0,322 | 4,229 | 0,055
S5 0,584 | 0,551 | 0,281 | 0,290 | 0,395 | 0,332 | 0,452 | 0,482 | 6,843 | -0,111
S6 0,355 | 0,313 | 0,178 | 0,231 | 0,327 | 0,167 | 0,276 | 0,287 | 4,512 | -0,248
S7 0,529 | 0,473 | 0,245 | 0,279 | 0,494 | 0,312 | 0,311 | 0,469 | 6,106 | 0,128
S8 0,456 | 0,409 | 0,235 | 0,229 | 0,424 | 0,323 | 0,362 | 0,295 | 6,013 | -0,497

5. Adim: Etki-yénlu graf diyaframinin elde edilmesi: Etki-yonli graf diyagrami yatay ekseni

D+R, disey ekseni D-R olan bir koordinat dizleminde D+R ve D-R noktalarinin gosterilmesiyle
elde edilir. Yatay eksen kistasin 6nem derecesini, dikey eksen ise Kistasin etki derecesini
goOstermektedir. D-R’nin pozitif en yuksek degeri olan S3 kistasi diger kistaslar tizerinde daha ylksek
etkiye ve dncelige sahip oldugu kabul edilir. Daha sonra sirasiyla S1, S7 ve S4 etkileyen kistaslardir.
D-R’nin negatif en yuksek degeri olan S8 kistasi diger kistaslara gore daha yiiksek etkilenen
durumunda oldugu kabul edilir. Bunu sirasiyla S6, S2 ve S5 kistaslari takip etmektedir. D+R’de en
yuksek degere sahip olan S1 kistasi 6nem derecesi yuksek olarak diger kistaslarla daha cok iligkilidir.

Bunu sirasiyla S2, S5, S7, S8, S3, S6 ve S4 takip etmektedir.

D - R (Sisteme Etki Derecesi)

Sekil 3. Etki Yonlu Graf Diyagrami

0,8

0,6

0,4

0,2

-0,2

-0,4

-0,6

Etki YonlU Graf Diyagrami

I3 o

D + R (Onem Derecesi)

106



Unal Battal

6. Adim: Kistaslarin Agirliklarinin Bulunmasi: Bu adimda Tablo 9°da elde edilen sonuclar

kistaslarin 6nem agirliklarini gostermektedir. Buna gore sirasiyla S1, S5, S2 kistaslari oncelikli
6neme sahip olarak 6n plana ¢ikmaktadir.

Tablo 9. Kistaslarin Oncelikleri

w; = [(D; + R)? + (D; — Ri)z]% W;(Kistas agirliklar) | Kistas oncelikleri

S1 7,735 0,165 1
S2 6,788 0,145 3
S3 4,702 0,100 6
S4 4,229 0,090 8
S5 6,842 0,146 2
S6 4,505 0,096 7
S7 6,107 0,130 4
S8 5,992 0,128 5
Toplam 46,900 1,000

IV.11. Analiz Sonuclarinin Degerlendirilmesi

Turkiye’de havayolu tasimaciliginda Karsilagilan finansman sorunlari arasindaki iliski

DEMATEL yontemi kullanilarak ortaya konulmaya calismis ve analiz sonuglari asagidaki gibi
degerlendirilmistir:

Tablo 8’de D-R’nin pozitif en yiksek degeri olan “bazi finansman kaynaklarinin
kullanimindaki yasal sorunlar” (S3) diger sorunlar tizerinde daha yuksek etkiye ve dncelige
sahip neden sorunu olarak goérulmektedir. Daha sonra sirasiyla “finansal yonetim ve
yapilanma sorunlart * (S1), “havayolu isletmelerinde 6zkaynak yetersizligi” (S7) ve
“finansmana yonelik devlet desteklerinin olmamasi” (S4) etkileyen konumunda olan neden
sorunlaridir. D-R’nin negatif en ylksek degeri olan “finansmanda disa bagimlilik” (S8)
sorununun diger sorunlara gore daha yuksek etkilenen durumunda oldugu goértlmektedir.
Diger etkilenen sorunlar olarak sirasiyla “havayollari arasinda isbirligi olmamasi ve yikici
rekabet” (S6), “plansiz yatirimlar sonucu kaynak israfi” (S2) ve “finansman sorunlarinda
yanlis dnlemler alinmasi” (S5) yer almaktadir.

Tablo 8’de D+R slitununda en yuksek degere sahip olan “finansal yonetim ve yapilanma
sorunlar” (S1) diger sorunlarla daha kuvvetli iliski icindedir. Ayni zamanda bu sorun
havayolu isletmeleri arasinda en yuksek oncelige sahip sorundur. Bunu sirasiyla “plansiz
yatirim sonucu kaynak israfi” (S2) ve “finansman sorunlarinda yanlis énlemler alinmasi”
(S5) sorunlari takip etmektedir. Bununla birlikte “finansmana yonelik devlet desteklerinin
olmamasi” (S4) sorununun diger sorunlarla iligkisinin daha zayif oldugu gérulmektedir. Bu
nedenle bu sorunun diger sorunlara gore en disuk oncelige sahip olan sorun oldugu
soylenebilir.

Tablo 9 sorunlarin agirliklarini ve 6nceliklerini gostermektedir. Buna gore “finansal
yonetim ve yapilanma sorunlari “ (S1) birinci dncelikli sorun olarak ortaya ¢ikmaktadir.
Ikinci 6ncelikli sorun olarak “finansman sorunlarinda yanlis 6nlemler alinmasi” (S5) yer
almaktadir. Ugiincti dncelikli sorun ise “plansiz yatirim sonucu kaynak israfi” (S2) olarak
gortlmektedir. Bunu sirasiyla diger sorunlar takip etmektedir.
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SONUC

Tirkiye’de havayolu tasimaciliginin finansman sorunlarint DEMATEL yontemiyle analiz
eden bu calismada finansal sorunlarin hangilerinin neden (etkileyen), hangilerinin sonug (etkilenen)
oldugu saptanmistir. Boylece havayolu isletmelerinin icinde bulundugu finansman sorunlariyla bas
edebilmek icin alacaklar stratejik kararlara katki yapilmaya calisiimistir. Bu calismayla havayolu
isletmelerinde karar alicilar havayolu kaynakli finansman sorunlarinda en dogru karari birden fazla
kistasi degerlendirerek alabilme imkéanina sahip olabileceklerdir. Ayrica birden fazla karar alicinin
finansman sorunlarinin ¢éztimane iliskin olusturulacak stratejilere dahil olmasi saglanabilecektir. Bu
calisma devlet kaynakl finansman sorunlarinda ise ilgili kurumlarin bu sorunlarin ¢ézimiine yonelik
calismalar yapmasina katki saglayabilecektir. Elde edilen sonuglar Tablo 9’da 6zet olarak yer
almaktadir.

Tablo 10. DEMATEL Yontemi Analiz Sonuclari

Kod | Sorunlar Neden | Sonug | Iliski Oncelik
D-R D-R Diizeyi | Dizeyi
pozitif | negatif | D+R

S1 | Finansal yonetim ve yapilanma sorunlari v 1 1

S2 | Plansiz yatirimlar sonucu finansman kaynaklarinin israfi v 2 3

S3 | Finansman kaynaklarinin kullaniminda yasal sorunlar v 6 6

S4 | Finansmana yo6nelik devlet desteklerinin olmamasi v 8 8

S5 | Finansman sorunlarinda yanlis énlemler alinmasi v 3 2

S6 | Havayollari arasinda isbirliginin olmamasi ve yikicl v 7 7

rekabet

S7 | Havayolu isletmelerinde 6zkaynak yetersizligi v 4 4

S8 | Finansmanda disa bagimhlik v 5 5

Tablo 10°daki 0zet bilgilere gore genel olarak neden ve sonug sorunlarinin birbiriyle uyumlu
oldugu s6ylenebilir. Ornegin finansal yonetim ve yapilanma sorunlari nedeniyle plansiz yatirimlar
sonucu kaynak israfi ve finansman sorunlarinda yanlis dnlemler alinmasi sorunlariyla karsilasilabilir.
Buna benzer olarak bazi finansman kaynaklarinin kullanimindaki ulusal yasal engeller nedeniyle
isletmelerde finansmanda yurt disina bagimhlik s6z konusu olabilir. Bununla birlikte havayolu
isletmeleri 0zkaynak yetersizligi nedeniyle de finansmanda disa bagimlik sorunu yasayabilir.
Tabloya gore sorunlarin diger sorunlarla arasindaki iliski diizeyinin sorunlarin kendi igerisindeki
oncelik dizeyi ile uyumlu oldugu sdylenebilir. Yalnizca “plansiz yatirrm sonucu kaynak israfi”
sorununun ¢ok kiguk bir farkla tgunct oncelik diizeyinde oldugu gorilmektedir.

Sorunlardan “finansal yonetim ve yapilanma sorunlari” diger sorunlarla en kuvvetli iliskili
icinde olan ve dncelik diizeyi en énemli bir neden (etkileyen) sorunu olarak ortaya ¢ikmaktadir.
Halpern ve Graham’in (2017 ifade ettigi dort dnemli finansal karari alacak olan yénetim kademesidir.
Ydnetim ve yapilanma sorunu ¢ozilmedikge havayolu isletmesinin dogru kararlar almasi mimkin
olamayacaktir. Gerede’nin (2011) calismasinda belirttigi en cok yeni kurulacak havayollarinda
kurulusa yonelik ekonomik duzenlemelerin degismesi havayolu isletmelerinde yonetim ve
yapilanma sorunlarina neden olabilir. Yine Gerede’nin (2011) calismasinda 21 yillik suregte en fazla
sermaye yapisl, filoda bulundurulmasi gereken ucak sayisi, sahip olunmasi gereken ucak sayisi ve
teminat mektuplari gibi finansmana yonelik degisimlerin s6z konusu olmasi finansal yonetim ve
yapilanma sorunlarinin en énemli neden sorunu olmasini desteklemektedir. Finansal yénetim ve
yapitlanma sorunlarinin diger sorunlarla en kuvvetli iliski icinde olan en 6nemli neden sorunu olmasi
Battal ve Kiraci’nin (2015) tespit ettigi hazirhiksiz ve sagliksiz blyiime sonucu 47 isletmenin
batmasini da aciklayabilir. “Finansmana yonelik devlet desteklerinin olmamasi” iliski diizeyi ve
oncelik duzeyi en dustk bir neden sorunu durumundadir. Bunun sebebi 2003 yili ve sonrasinda
havayolu tasimaciligina 6zellikle i¢ hatlarda saglanan devlet destek ve tesviklerinden sektdrin
faydalanmasi olabilir.
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Ileride yapilacak arastirmalarda Turkiye’de havayolu isletmelerinin karsilastigi finansman
sorunlarinin yasanan gelisme (yatay dikey buyume) ve krizlerle (finansal, terdr) iliskisi analiz
edilebilir. Yine havayolu isletmelerinin Kkarsilastigi finansman sorunlarinin finansman kuruluslari,
havaalani, yer hizmeti ve diger destek hizmeti saglayicilari (ikram, yakit isletmeleri gibi) Uizerine
etkileri de arastirilabilir.

Sonug olarak havayolu isletmelerinin finansman sorunlarinin bazilari neden, bazilari ise sonug
durumunda olarak birbirleriyle kuvvetli ve zayif iliski icerisinde, hiyerarsik bir dncelik sirasinda
oldugu gortlmektedir. Her havayolu isletmesinin séz konusu finansman sorunlarina faaliyette
bulundugu sektor ve is modeli dinamikleriyle ¢oziimler Uretmeye odaklanmasi faydali olabilecektir.
Ayrica basta sivil havaciliktan sorumlu otorite olmak Uzere ilgili diger kuruluslarin havayolu
isletmelerinin finansman sorunlarini ortaya ¢itkmadan énce tespit ederek ¢oztimler Uretilebilmesine
imkan tantyacak bir denetleme sistemi kurmasina yonelik yonetmelikler hazirlanmasina odaklanmasi
faydali olabilecektir.
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Bir IsTiHDAM PoLiTiKASI ARACI OLARAK YENILENEBILIR
ENERJI”

Fatma AGPAK'
Omer OZCICEK®

Ozet

Yenilenebilir enerji kullaniminin istihdam Gzerindeki etkilerini inceleyen ilk calismalarda, yenilenebilir
enerji sektdrlndeki blyume yiksek istihdam firsati olarak sunulmaktadir. Bu gorilsiin temelinde petrol,
dogalgaz gibi geleneksel rakiplerinden daha emek yogun olan yenilenebilir enerji sektdriiniin tasidigi yuksek
dogrudan istihdam potansiyeli yatmaktadir. Fakat sadece dogrudan istihdamin dikkate alinmasi yetersiz
oldugu kadar yanlis yonlendirici de olabilmektedir. Clinkii ¢egitli acilardan diger enerji turlerinden farklilagan
yenilenebilir enerji kaynaklarinin istihdam tzerinde dolayl ve uyarici etkileri de bulunmaktadir. Belirleyici
olan dogrudan, dolayli ve uyarilmis istihdamin toplami olan nihai net istihdam etkisidir. Bu ¢alismada
yenilenebilir enerji kullaniminin net istihdam etkisinin belirlenebilmesi amaciyla 59 Ulkeyi ve 1991-2014
donemini kapsayan bir analiz gerceklestirilmigtir. Yenilenebilir enerji kullaniminin genel istihndam ve geng
istihdami Gzerindeki etkisi kargsilastirmali olarak ele alinmistir. Elde edilen sonuglar yenilenebilir enerji
kullanimi ile istihdam arasinda negatif iligki bulundugunu gostermektedir. Fakat yenilenebilir enerji
kullanimina gecis surecinden genc istihdaminin, genel istihama oranla daha olumsuz etkilendigi tespit
edilmigtir. Yeni nesil yenilenebilir enerji tirlerinin goreli yiksek maliyetlerinin tetikledigi bir dizi
mekanizmanin ve diger sektorlerde olusturdugu dislama etkisinin bu sonuclar tzerinde etkili oldugu
digstnllmektedir. Dolayisiyla yenilenebilir enerjiye gecisin pozitif ve yiksek istihdam etkisinin garanti
olmadigi sdylenebilir. Ancak dogru egitim ve istihdam politikalari ile desteklemesi halinde isglict piyasasi
acisindan gercek bir firsata donismesi mimkin gériinmektedir.

Anahtar Kelimeler: /stihdam, Yenilenebilir Enerji, Geng Zstihdam, Panel Veri.
Jel Siniflandiriimasi: Q20, E24, C33.

RENEWABLE ENERGY AS AN EMPLOYMENT PoLIicy TooL

Abstract

Growing renewable energy sector is generally offered as a high and positive employment opportunity.
The underlying cause of this argument is mainly the high direct employment potential of the sector. However
it would be insufficient and misleading to consider only direct employment effect of the sector. What really
matters is the net employment effect, which is the sum of direct, indirect and induced employment. In this study
a panel data analysis of 59 countries, spanning the period 1991-2014, is conducted in order to determine the
net employment effect of renewable energies. The impact of renewable energy on overall employment and
youth employment is being addressed comparatively. The results show that renewable energy is negatively
related to the employment rate. Also it is seen that youth employment is more negatively affected. A number of
mechanisms triggered by the high cost of renewable energy might have led to this result. Therefore, it can be
said that positive employment effect of renewable energy is not guaranteed by default. But it can turn into a
real opportunity in terms of labor market, as long as renewable growth is supported by right employment and
education policies.

Key Words: Employment, Renewable Energy, Youth Employment, Panel Data.
Jel Classification: Q20, E24, C33.

* Bu makale, Fatma AGPAK’in Prof. Dr. Omer OZCICEK danismanliginda yazmis oldugu doktora tezinden
dzetlenmistir.

! Gaziantep Universitesi, SBE, fatma.agpak@gmail.com
2 Prof. Dr., Gaziantep Universitesi, [IBF, Iktisat Béliimii, ozcicek@gantep.edu.tr

112



Fatma Agpak & Omer Ozgicek

GIRIS

Enerji sektérinde, enerji arz guvenliginin saglanmasi ve iklim degisikligi ile micadele
kapsaminda kiresel bir dénistimin yasandigl gozlenmektedir. Bu dénistimiin yasanan teknolojik
gelismeler ve hiikiimetlerce uygulanan gesitli tesvikler sayesinde 6zellikle 90’lardan sonra daha
dinamik bir yapiya burtindiigi gérilmektedir. Rlzgér, glines, jeotermal gibi yeni nesil yenilenebilir
enerji trlerinin bu dinamizmin odaginda yer aldig bilinmektedir. Surddrulebilirligi hakkinda soru
isaretleri icerdigi degerlendirilen hidroelektrik enerjisinin ise yeni nesil yenilenebilir enerji
kaynaklarina zit olarak kiresel kapasitesinin blylik bolimu kullanimdadir ve sektdrel biylime
acisindan yeni nesil yenilenebilir enerji turlerini biraz daha geriden takip etmektedir. 2015 yili
verilerine gore dinya genelinde kurulu yenilenebilir enerji kapasitesi 1849 GW’dir. Toplam kurulu
kapasitenin 1064 GW’lik bolimu hidroelektrik enerjisi santrallerinden olusmaktadir. Hidroelektrigi
433 GW ile riizgar, 227 GW ile glines PV, 106 GW ile biyoenerji, 13.2 GW ile jeotermal enerjisi ve
4.8 GW ile yogunlastiriimis glines enerjisi takip etmektedir (REN21, 2016:19). Dusuk petrol ve
dogalgaz fiyatlarina ragmen yenilenebilir enerji sektori giicli biyimeye devam ederek 2015 yilinda
%8,3 ile tarihi rekor kirmistir. Bu durum yenilenebilir enerji kaynaklarinin geleneksel rakiplerine
karsi onemli biri ikame olarak kabul edilmeye baslandigi seklinde yorumlanmaktadir. iskogya ve
Danimarka’nin %2100, Almanya ve Litvanya’nin %60 yenilenebilir enerji hedefi koymus olmasi da
sektorel beklentileri yuksek tutmaktadir. Pek ¢ok Ulkenin de benzer yiiksek hedeflere sahip oldugu
bilinmektedir. Dolayisiyla yeni nesil yenilenebilir enerji sektdrde hizli biylme beklentisinin devam
ettigi gorulmektedir (REN21, 2016: 26-35, 161-176; IRENA, 2016: 1-4).

Sektorel kurulu kapasite verileri cografi acidan ele alindiginda 6nemli bir kisminin gelismis
ulkelerde yer aldigl, fakat 6zellikle 2000’li yillarda Cin, Hindistan gibi ekonomilerin liderliginde
gelismekte olan Ulkelere dogru bir genisleme oldugu gozlenmektedir. Hidroelektrik haricinde kalan
yeni nesil yenilenebilir enerji turlerine 1990 yilinda gelen 121.7 TWh’lik talebin yaklasik %87’sinin
gelismis Ulkeler kaynakli oldugu, buna karsin 2015 yilinda gelen 1612.5 TWh’lik talebin icerisinde
gelismis Ulkelerin paymin %67.5’a geriledigi gorilmektedir (BP, 2016). Kisacasi bir teknolojik
yayilim sureci yasanmaktadir ve enerji sektdriinde yasanan dontsumin (blyime ve istihdama
yonelik) makroekonomik etkileri artik sadece gelismis Ulkeleri degil; cesitli ekonomik darbogazlar
yasayan gelismekte olan Ulkeleri de ilgilendirir hale gelmistir. Bu nedenle yenilenebilir enerji
kullaniminin makroekonomik etkilerinin arastiriimasi daha blyuk bir 6nem kazanmistir.

Yetersiz istihndam problemi ekonomiler icin yeni bir sorun olmamakla birlikte 6zellikle 2007
kiresel finansal krizi sonrasi gozlenen yaygin yiksek issizlik oranlari, ilgiyi yeniden bu soruna
yoneltmis gorinmektedir. istatistikler, kiiresel krizin tstiinden gegen on yila ragmen (Fransa, irlanda,
Italya, Finlandiya, Ispanya, isve¢, Kanada, Yunanistan gibi) bazi gelismis Glkelerde dahi dogal
oranin Ustiinde issizlige isaret etmektedir. Isgiicti piyasasina geng istihdami agisindan bakildiginda
ise genel istihdama oranla cok daha ylksek issizlik oranlarinin varhgi gorilmektedir. Fakat uzun
stire dogal oranin Uzerinde seyreden issizlik durumunda insan sermayesinin hizla azalmasi ve uzun
streli toplumsal patolojilerin ortaya cikma riski bulunmaktadir. Bu nedenle yetersiz istihdam
sorununun kontrol altinda tutulmasi, ayni kiresel 1sinma ile savas yahut enerji arz guvenligi gibi
oncelikli konular arasinda yerini almaktadir. Dolayisiyla bu stirecte -gevresel sorunlar ve istihdam
probleminin baskisi altinda- yenilenebilir enerji sektérinin desteklenmesi bir nevi istihdam
politikasi araci olarak gosterilmeye basglanmistir (Markandya vd., 2016:1342; Cameron ve van der
Zwaan, 2015:161; European Comission, 2014a). Diger yandan aralarinda Cameron ve van der Zwaan
(2015), Frondel vd. (2010), Furchgott-Rot (2010) ve Bohringer vd. (2013)’tnde bulundugu bir kisim
bilim insani ise yenilenebilir enerjinin pozitif istihdam saglayacagl gorisiine daha c¢ekimser
yaklagmaktadirlar. Bu grup yazar, yeni nesil yenilenebilir enerji tirlerinin goreli yliksek maliyetlerini
ve diger sektorlerde olusturdugu dislama etkisini 6n plana ¢ikarmaktadir. Ozetle, yenilenebilir
enerjinin net istihdam etkisinin yonu ve siddeti hakkinda bir uzlasi bulunmadigi gortilmektedir.

Ilgili literatur incelendiginde cok sayidaki teorik calismaya Kkarsin daha az sayida ampirik
uygulama bulundugu gérilmektedir. Ozellikle net istihdami dikkate alan ekonometrik analizlerin
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yetersizligi dikkat cekicidir. Ayrica ilgili yazinda yenilenebilir enerji ve genc istihdami arasindaki
iliskiyi ele alan baska bir ¢alisma bilindigi kadariyla bulunmamaktadir. Bu calisma ile yetersizligi
belirtilen bu alanlara katki verilmesi ve uzun vadeli politik c¢ikarimlarda bulunulmasi
hedeflenmektedir. Yapilan analizde ayrica 6nceki ¢alismalardan farkli olarak tim yenilenebilir enerji
tarleri bir arada ele alinmamis, yeni nesil yenilenebilir enerji ayrimina gidilerek daha homojen bir
maliyet yapisinin ve teknolojik difuizyon sirecinin dikkate alinmasi amaglanmistir. Yine onceki
calismalardan farkl olarak yenilenebilir enerji tuketimi degil, yeni nesil yenilenebilir kaynaklarin
toplam igindeki payi verisi kullaniimistir. Boylece Ulkeler arasinda daha glvenilir karsilastirma
imkani saglanmasi amaclanmistir.

I. TEORIK CERCEVE

Yenilenebilir enerji kullanimi ile iliskilendirilen istihdam 3 ayri sinifta incelenmektedir: a)
dogrudan istihdam b) dolayli istihdam c) uyariimis istihdam (Meyer ve Sommer, 2014:7; Wei vd.,
2010:924). Dogrudan istihdam, bizatihi yenilenebilir enerji sektériniin kendisinin olusturdugu
istihdami ifade etmektedir. Yenilenebilir enerji teknolojilerinin ARGE, dretim, kurulum-insaa,
isletme-bakim gibi yasam cevrimlerindeki tim asamalari kapsamaktadir. Dolayl istihdam,
yenilenebilir enerji sektoriine girdi/hizmet saglayan yani tedarik zincirinde yer alan sektorlerde
ortaya ¢ikan istihdami icermektedir. Uyarilmis istihdam ise yenilenebilir enerji sektori ile organik
bir bagi bulunmamasina ragmen bu sektdrde yasanan gelismelere bagl olarak diger sektorlerde
meydana gelen istihdam degisimlerini belirtir. Sektorden elde edilen gelirin nasil kullanildigina,
artan enerji maliyetlerinin ekonominin hangi kesimine yansitildigina ve ekonomideki fiyat
esnekliklerine bagli olarak ortaya ¢iktigi soylenebilir. Kisaca ozetlenen bu ¢ok katmanli
mekanizmalarca ortaya ¢ikan dogrudan, dolayli ve uyarilmis istihndam etkilerinin toplamina ise
yenilenebilir enerjinin net istihdam etkisi adi verilmektedir. Dogrudan ve dolayli istihdam etkilerinin
algilanmasi, hesaplanmasi ve iletisimi nispeten kolay olmakla birlikte net istihdam etkisi i¢in aynisini
soylemek zordur. Net istihdam etkisini daha iyi anlayabilmek ic¢in birbiriyle etkilesen karmasik
unsurlarin basitlestirilmis bir modeli Sekil 1.’de sunulmustur.

> Toptan fiyatlar

> Teknoloji

maliyetleri > Sanayi enerji
» Uluslararasi > Yatinm fiyatlari
ticaret harcamalar > Kamu biitgesi
S > Isletme-bakim > Hanehalklar
harcamalari enerji fiyatlari

~Yakit harcamalari
- Islem harcamalari

. Uyanmiér

> Ekonomik etkiler
> Net istihdam etkisi

Sekil 1. Yenilenebilir Enerji Kullaniminin Net istihdam Etkisi

(European Commission (2014)’den uyarlanmustir.)
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Sekil 1.’den goruldigl zere yenilenebilir enerjiye gecis oncelikle tlkenin teknolojik alt
yapisini, enerji sektorlini ve toptan/nihai enerji fiyatlarini etkilemektedir. Sonrasinda her asamada
ortaya ¢ikan degisiklikler ekonominin geri kalani ile etkilesime girmeye devam ederek istihdam,
milli gelir, gelir dagihmi gibi makroekonomik degiskenler tizerinde etkili olmaktadir. Bu sirecin
sonunda net istihdam etkisi ortaya ¢ikmaktadir.

Yenilenebilir enerji sektérinun istihdam etkisine yonelik pozitif beklentilerin biyik oranda
dogrudan istihdami ele alan analitik calismalar kaynaklh oldugu gorilmektedir. Bu calismalar
temelde anket vb. yontemlerle elde edilen isgiicii faktorlerine dayanmaktadir. istindam faktorleri
tretilen MW ve MWh enerji basina gereken tam zamanh is seklinde hesaplanmaktadir. Faktorler
belirlenirken yenilenebilir enerji teknolojilerinin yasam ¢evrimlerinin Uretim, yapilandirma,
kurulum, isletme-bakim gibi asamalari ayri ayri degerlendirilmektedir. Belirtilen asamalarda
yaratilan istihdam Ulkeler hatta tesisler arasinda degisebilmekte, sabit bir deger almamaktadir.
Ornegin tretim siirecinin teknoloji yogun bir tlkede gerceklesmesi ile emek yogun bir ekonomide
gerceklesmesi arasinda istindam potansiyeli agisindan fark bulunmasi olagandir. Benzer sekilde
teknolojik agidan blyuk oranda disa bagiml tlkelerde, yenilenebilir enerji teknolojilerinin Gretim
asamasinda ortaya ¢ikmasi beklenen istihdam imkani zayif kalabilmektedir. Simas ve Pacca (2014)
Ispanya 6zelinde yaptiklari calismalarinda bu duruma 6zellikle vurgu yapmislardir. Calismalarinda
yerli Uretim yerine ithalata yonelinmesi halinde istihdamda %40 oraninda kayip yasanacag! tespit
etmislerdir (Simas ve Pacca, 2014:88). Dolayisiyla istihdam faktorlerinin her Glkenin enddstri
yapisina ve sartlarina 6zgu olarak hesaplanmasi gerekmektedir (Meyer ve Sommer, 2016:225). Fakat
alanyazinda kullanilan istihdam faktorlerinin blylk oranda 6zgin arastirmalara dayanmadigl,
genellikle bir baska calismanin belirledigi istihdam faktorleri aynen gecerliymis varsayimiyla
hareket edildigi goriilmektedir. Cameron ve van der Zwaan (2015), ele aldigl 70 ¢alismadan sadece
14 tanesinin 6zgin degerler hesaplayip, bu degerlere baglh ¢ikarimlarda bulundugunu tespit etmistir.
Dogrudan istihdam etkisini analitik yontemle tespit etmeye calisan literatir incelendiginde
calismalarin blylk kisminda ele alinan 6rneklem farkli bile olsa Rutovitz ve Atherton (2009) ve
Rutovitz and Harris (2012)’den yararlanildigi gortlmektedir. Tablo 1.’de Rutovitz and Harris
(2012)’de raporlanan istihdam faktorleri verilmistir.

Tablo 1. OECD Ulkeleri icin istihdam Faktorleri

Teknoloji Insaélfuru_lum Insa/Kurulum  Uretim Isletme-bakim vakit,
Uresi Temini
Yil Is yil / MW Is/ MW

Biyokutle 2 14 2.9 1.5 32is/PJ

Kara-tipi Ruzgar 2 2.5 6.1 0.2

Deniz-tipi Ruzgar 4 7.1 11 0.2

PV 1 11 6.9 0.3

Solar Termal 2 8.9 4 0.5

Solar-1si 3.0 is/ MW inga ve Uretim asamasinda

Jeortermal-isi 7.4 is/ MW insa ve Uretim asamasinda

Okyanus 2 9 1 0.32

Blyuk-hidro 2 6 15 0.3

Kiclk-hidro 2 15 5.5 2.4

Nikleer 10 14 13 0.3 isg&}h

Komur 5 7.7 3.5 0.1 Bolgesel

Gaz, petrol 2 1.7 1 0.008 22 is /PJ
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Kaynak: Rutovitz ve Atherton (2012)

Tablo 1.°deki istihdam faktdrleri incelendiginde isletme-bakim safhasinda ortaya cikan
istihdamin fosil yakit teknolojilerine oranla daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Ozellikle biyokiitle
enerjisi ve solar termal enerjisinin bu asamada yuksek istihdam firsati sundugu sdylenebilir. Bakim
onarim safhasinda en fazla istihdam gerektiren enerji tiri ise ekosisteme zararli oldugu gerekgesi ile
yogun sekilde elestirilen ve teknolojisi baraj tipine gore nispeten olgunlasmamis olan akarsu tipi
(kiiciik) hidroenerjidir. Uretim asamasinda olusan istihdam incelendiginde ise yeni nesil yenilenebilir
enerji kaynaklarinin agik ara 6nde oldugu gézlenmektedir. Okyanus enerjisinin bu anlamda bir istisna
oldugu soylenebilir. Ozellikle yerli riizgar ve giines enerjisi endistrisine sahip ekonomilerin
dogrudan istihdam anlaminda bilyiik bir avantaj yakaladiklari soylenebilir. Insaa/kurulum
asamasinda ise nukleer enerjinin digerlerine oranla blyuk farkla 6nde yer aldigi, ntkleer enerjiyi ise
koémur kullanilan santrallerin takip ettigi gortlmektedir. Dogalgaz ve petrolle karsilastirildiginda ise
yeni nesil yenilenebilir enerji kaynaklarinin ¢ok daha istihdam yogun oldugu gozlenmektedir.

Tablo 2. Solar Termal, PV ve Rizgar Enerjisi icin Minimum, Medyan, Maksimum fstihdam

Faktorleri
Teknoloji Insa/Kurulum Uretim Isletme-bakim
Is yil / MW Is/ MW
Riizgar min 2.7 0.5 0.1
medyan 4 2 0.3
max 12.5 6.7 0.7
PV min 6 6.4 0.1
medyan 18.8 11.2 0.3
max 34.8 33 1.65
Solar Termal min 4 6 0.2
medyan 12.8 10.2 0.5
max 21.6 14.4 1

Kaynak: Cameron ve van der Zwaan (2015)

Yukarida bahsedildigi Uzere istihdam faktorleri Glkeden Ulkeye, ayni (lke icinde farkl
lokasyonda yer alan tesisler arasinda ve hatta proje 6lcegine gore bile degiskenlik gosterebilmektedir.
Bu farklililari gérebilmek adina Cameron ve van der Zwaan (2015) yazindaki 6zgun istihdam faktori
hesaplayan calismalara dayali olarak maksimum, medyan ve minimum istihdam faktorlerini
hesaplamislardir. Elde ettikleri sonuglar Tablo 2.”de verilmistir. Tablodaki degerler agik bigimde her
bir teknolojiye ait istindam faktorlerinin minimum ve maksimum degerleri arasinda buyik fark
bulundugunu goéstermektedir. Ayrica bu tablodaki degerler literattirde genellikle baz alinan Rutovitz
ve Atherton (2012)’in belirledigi fakttrlerden de ayrismaktadir. Tablodan yapilabilecek bir diger
cikarim giines enerjisi gesitlerinin riizgar enerjisine gore tretim ve kurulum asamasinda istihdam
yogunlugu acisindan Gstiin bulundugu; isletme-bakim asamasinda ise benzestikleridir.

Ozetle, yenilenebilir enerjiye gecisin ayni zamanda bir cesit istihdam politikasi gibi
degerlendirildigi galismalardaki temel argiiman olan yuksek istihdam faktorleri pek cok agidan
belirsizlik tagimaktadir. Sadece dogrudan istihdami dikkate almak yetersiz oldugu gibi dogru
istihdam faktorlerini belirleyebilmek de kendi iginde 6nemli zorluklar barindirdigi gorulmektedir.
Ayrica (hidroelektrik harici) yenilenebilir enerji teknolojilerinin heniiz olgunlasmadigi dikkate
alindiginda zamanla yaparak-6grenme gibi etkenler sayesinde yenilenebilir enerji sektoriinln
zamanla daha az istihdam yogun hale gelmesi muhtemeldir. 2014 itibariyle solar, rizgar ve
biyoenerji sektorlerinde bu etkilerin gorilmeye baslandigi raporlanmaktadir (IRENA, 2016:5). Yeni
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nesil yenilenebilir enerji kullaniminin pozitif istihdam etkisine soru isareti ile yaklasan caligmalar ise
temel olarak yuksek maliyet ylkine dikkat cekmektedir ve net istihdam etkisine odaklanmaktadir.
Bu calismalarda geleneksel fosil yakitlara oranla daha yuksek yatinm maliyeti gerektiren
yenilenebilir enerji kullaniminin fiyat-maliyet etkisi mekanizmasini harekete gecirdigi ve enerjinin
tim sektorlerde ana girdilerden biri olmasi nedeniyle bu etkinin ihmal edilemeyecek nitelik tasidigi
iddia edilmektedir (Furchgott-Roth, 2010). Clinkl enerji maliyetleri artan bir endUstride, lretimin
kisiimasi veya enerjinin diger Uretim faktorlerinden biri ile ikame edilmesi s6z konusu olabilecektir.
Bu durum (eger isglcl piyasasinda Ucretlerde yapiskanlik gdzleniyor ise) istihdamin azalmasiyla
sonuclanabilecektir. Diger yandan artan maliyetler Ulkeyi uluslararasi pazarlarda rekabetcilik
hususunda zor durumda birakabilecek ve ticaret hadleri tilke aleyhine bozulabilecektir. En ¢ok enerji
yogun sektorlerin, en az tekel konumunda olan isletmelerin etkilenecegi sodylenebilir. Maliyet
ylkinun firmalar yerine kamu kesimine yansitilmasi ise daha farkli mekanizmalari harekete
gecirebilecektir. Diger kamu harcamalarinda kisintiya gidilmesi halinde bir takim verimli yatirimin
dislanmasi problemi de bunlardan biridir (European Commission, 2009:13-22; 2014b:3-14). Sonug
olarak, teorik yazinin genel olarak yenilenebilir enerji kullaniminin yayginlasmasinin pozitif
dogrudan istihdam etkisi olusturacagl beklentisi igerisinde oldugu gortlmektedir. Buna Kkarsin
gozlenmesi daha zor olan dolayli ve uyariimis istihdam etkilerinin devreye girmesiyle ortaya ¢ikan
net istihdam etkisi hakkinda ise agik bir kestirim yapilamadigi gozlenmistir.

Il. LITERATUR TARAMASI

Apergis ve Payne (2010a), 1985-2005 arasini kapsayan zaman diliminde 20 OECD (ilkesi
verisiyle yenilenebilir enerji kullaniminin ekonomik biylme Uzerindeki etkisini incelemistir. Bu
calismada odak noktasi yenilenebilir enerjinin istihdam etkisi olmamakla birlikte modelde istihdam
bir kontrol degiskeni olarak yerini almistir. Uygulanan ¢ok degiskenli hata duzeltme modeliyle
Granger nedensellik testi, istihdam ile yenilenebilir enerji kullanimi arasinda nedensellik iliskisinin
bulunmadigini tespit etmistir.

Apergis ve Payne (2010b), Avrasya kitasinda yer alan 13 tlkeyi ve 1992-2007 donemini ele
almaktadir. Calismada panelde yer alan Ulkelerde yenilenebilir enerji kullanimi ile ekonomik
blylme arasindaki esbltinlesme ve nedensellik iliskisi arastiriimistir. Kullanilan kontrol
degiskenlerinden biri istihdam olarak secilmistir. Yapilan Granger nedensellik testi yenilenebilir
enerji tiketimi ile istihdam arasinda tarafsizlik (n6ttrlik) hipotezinin gegerli oldugunu gostermistir.

Cai vd. (2014), son yillardaki performansi ile yenilenebilir enerji alaninda lider tlkeler arasina
giren Cin’de artan yenilenebilir enerji kullaniminin net istihdam etkisini ve isglcl piyasasi
uzerindeki yapisal etkilerini ele almistir. Calismada 2011-2020 araligl dikkate alinmistir. Kisitlayici
varsayim olarak ekonomik anlamda hizli donusiim gegirilmesine ragmen 2011’den 2020’ye
sektdrlerin birbiriyle olan iligkilerinin aynen korunacagi varsayilmistir. 2011 yih tarihli girdi-gikti
tablosu ve ulusal niifus istatistiklerine dayali olarak analiz gergeklestirilmistir. Elde edilen sonuglar
Cin’de yenilenebilir enerji dontsimanun 7,16 milyon yeni istihdam saglama potansiyeli oldugunu
gostermistir. Fakat isglcl piyasasindaki uyumsuzluklar nedeniyle potansiyel yeni istihdamin sadece
%81,8’nin gercek istihdama donusebilecegi sonucuna ulagilmistir. Bu noktada isglclnin
niteliklerinin yetersizligi sinirlayici olarak goriilmektedir. Yenilenebilir enerji dontisuimii neticesinde
okuma yazmas! olmayan, ilkokul ve orta okul mezunu isgticiine olan talebin disecegi; buna karsin
lise, Universite ve lisans tstl mezunu isglci talebinin artacagi tespit edilmistir. Bu nedenle ivedilikle
isglctine yonelik egitim faaliyetlerinin artirilmasi 6nerilmistir.

Oliveira vd. (2014), 2020 projeksiyonlari 1siginda Birlesik Krallik igin girdi-gikti tablosu
metoduyla yenilenebilir enerji kullaniminin istihdam etkisini aragtirmistir. Calisma sonucunda
Ingiliz huikiimetinin ongortlerinin (400 bin) oldukga altinda bir istindam tahmini (96 bin) yapiimistir.
27 bin yeni toplam istindam ile PV sektoriintn basi gektigi goriilmektedir. Isletme safhasi dikkate
alindiginda ise biyokdtle enerjisinin en ylksek istihdam potansiyeline sahip oldugu gorilmektedir.
Agirt iyimser resmi istihdam tahminleri sebebiyle tlkede yasanan yenilenebilir enerji doniisimiinden
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isglictinin olumsuz etkilenmesinin s6z konusu olabilecegi ifade edilmistir. Isgiicii piyayasini
koruyucu, dnleyici politikalarin uygulanmasinin gerekliligi tizerinde durulmustur.

Ohler ve Fetters (2014), yenilenebilir enerji tuketimiyle ekonomik blylme arasindaki
nedensellik iligskisini 20 OECD ulkesi kapsaminda ele almiglardir. Calisma zaman boyutu olarak
1990-2008 donemini icermektedir. Kullanilan kontrol degiskenlerinde birini istihdam teskil
etmektedir. Panel hata diizeltme yontemiyle yapilan nedensellik testi yenilenebilir enerji ile istihdam
arasinda ¢ift yonlu nedensellik tespit etmistir.

Ben Jebli ve Ben Youssef (2015), 1980-2010 déneminde 69 llkeyi kapsayan ve (yenilenebilir
ve yenilenemeyen) enerji tiketimi, milli gelir ve uluslararasi ticaret arasindaki iliskiyi arastiran bir
analiz gerceklestirmislerdir. Calismada odak noktasi olmamakla birlikte kullanilan agiklayici
degiskenlerden bir tanesi istihdam degiskenidir. Granger nedensellik testi sonucunda istihdam ile
yenilenebilir enerji tliketimi arasinda nedensellik iligkisinin bulunmadigl sonucuna variimistir.

Arli Yilmaz (2014), istihdam faktorlerine dayali analitik bir yontem ile Turkiye’de
yenilenebilir enerji sektori alt dallarinin dogrudan istihdam etkisini arastirmistir. Yazar saglikli
sonuglara ulagildigindan emin olmak icin Rutovitz ve Harris (2012)’nin 6nerdigi istihdam
faktorlerini, kendi uyguladigi alt sektdr anketinden elde ettigi faktdrle karstlastirmistir. Faktorlerin
yakinsamasi nedeniyle Rutovitz ve Harris (2012)’nin onerdigi istihdam faktorlerini kullanmanin
uygun olacagina karar vermistir. Calismada trend, sabit oran ve 2023 hedefleri yaklasimlari altinda
yerli Uretim kisitt ve mevcut Gretim yapisi kisitlarinin degerlendirildigi toplam 6 senaryo
olusturulmustur. Sonuclar Tlrkiye’de en fazla istihdam potansiyeli tasiyan yenilenebilir enerji
sektdrinun akarsu-tipi hidroelektrik enerjisi sektort oldugu gostermistir. Senaryolar arasinda ytksek
oynaklik gosteren sektor istindami 36 bin ile 100 bin arasinda degismektedir. ikinci sirayi giines
enerjisi sektori almaktadir. Gines enerjisi sektdri icin birincil istihdam asamasi insa-kurulum
asamas! olarak g6ze carpmaktadir. Ugiincii sirada yer alan riizgar enerjisi icin ise tiretim asamasi en
istihdam yogun asama olarak degerlendirilmistir. Sektdrlerin olusturdugu toplam istihdamin
ortalama %23’0Unln Gretim, %32’sinin insa-kurulum asamasinda ortaya c¢iktigi belirtilmektedir.
Calisma sonucunda (lkenin yenilenebilir enerji sektoriiniin potansiyel istihdam firsatindan
yararlanilabilmesi icin yerli Uretimin gelistirilmesinin uygun olacagl gorusi ortaya atiimistir.

Apergis ve Salim (2015), 1990-2013 doénemini ve 80 ulkeyi kapsayan bir analiz
gerceklestirmistir. Dogrusal olmayan panel veri yontemleri ile yenilenebilir enerji tiketiminin
issizlik Uzerindeki etkisini arastirmistir. Calismada tarihsel gelisimi ve maliyet yapisi farkli olan
hidroelektrik enerjisi ile yeni nesil yenilenebilir enerji kaynaklari ayrimina gidilmemistir. Tim
yenilenebilir enerji tirleri beraberce ele alinmistir. 80 llkeli ana panelde yenilenebilir enerji tiiketimi
ile igsizlik orani arasinda pozitif iliski bulunduguna dair bulgulara ulasiimistir. Fakat cografi
bolgelere gore ayristiriimis panellerde celisen bulgular elde edilmistir. Avrupa Birligi tlkelerinde ve
Afrika’da pozitif iliski tespit edilirken, Asya ve Latin Amerika’da negatif iliski tespit edilmistir.
Rejime bagh nedensellik testi, ana panelde sadece 93-sonrasi, 97-sonrasi, 2008-6ncesi ve 2008-
sonras! rejimlerde istatistiki olarak anlamli sonuca ulasabilmistir. Bu rejimlerde yenilenebilir
enerjiden issizlige dogru tek yonli nedensellik tespit edilmistir. Nedensellik testi katsayilari kisa
donemde pozitif, uzun donemde negatif isaret almistir. Afrika bolgesi haricinde diger bolgelerde de
benzer sonuglar elde edilirken, Afrika’da tarafsizlik hipotezi dogrulanmistir.

Jaraité vd. (2015), AB uyesi 15 tilkede 1990-2012 araliginda uygulanan yenilenebilir enerji
politikalarinin istihdam ve blyime Uzerindeki etkisini panel esbitiinlesme yontemi ve Granger
nedenselllik testi ile incelemistir. Calismada iki ayrn hipotezin test edildigi gorilmektedir: 1)
Yenilenebilir enerji tesvik politikalari teknolojik gelismelere ve dolayisiyla uzun dénemde ekonomik
blyume neden olur. 2) Yenilenebilir enerji tesvik politikalari kisa donemde toplam ¢iktiyr ve
istihdami artirir. Yenilenebilir enerji tesvik politikalarinin gostergeleri olarak riizgar ve gunes
enerjilerinin kurulu kapasiteleri secilmistir. Elde edilen sonuglar kisa dénemde riizgar enerjisi
sektdriinden genel istihdama dogru nedensellik iliskisinin varligini gostermistir. Glines enerjisi
sektdriinden istihdama dogru nedensellik ise sadece makine endustrisinde ortaya ¢ikmistir. Genel
istihdam ve sanayi Uretimi istihdam duzeyleri ile gunes enerjisi sektort arasinda anlamli bir
nedensellik iliskisi gozlenmemistir. Birinci hipotezin testinden elde edilen sonuclara bakildiginda
her iki teknoloji icin de bu hipotezi dogrulayacak sonuglara ulagilamadigi gorilmustur.
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Fortes vd. (2015), AB Ulkeleri arasinda en yiiksek issizlik oranina sahip 3. tlke konumunda
olan Portekiz’i konu almistir. Varsayimlari ve girdileri ayni olmadigi igin sonuclari karsilastirilabilir
olmasa da iki ayri benzetim yéntemine basvurulmustur: HyBGEM (Hybrid Bottom-up General
Equilibrium Model) and HYBTEP (Hybrid Technological-Economic Platform). Calismada 6zellikle
yenilenebilir enerji yatirimlarinin yuksek finansman maliyetinin istihdam ve refah lzerinde ne gibi
etkiler olusturdugu arastiriimistir. Elde edilen sonugclar finansmanin gotiiri vergilerle hanehalklarina
yansitilmasi durumunda da sigortalar (izerinden isverenlere yansitilmasi durumunda da istihdami
negatif etkiledigini gostermektedir. Kisacasi calismada uygulanan tim senaryolarda negatif net
istihdam sonucuna ulastimistir.

Ortega vd. (2015), Avrupa Birligi tyesi Ulkeleri konu alan dnceki literatirden farkl olarak
hem Uye ulkelerin genelinde hem de spesifik olarak her bir Uye Ulkede yenilenebilir enerjinin net
istihdam etkisini arastirmistir.  Calisma 2008-2012 donemini kapsamaktadir. Gunes PV
teknolojisinin ve riizgar enerjisi (kara tipi- deniz tipi) teknolojilerinin dikkate alindigi gorilmektedir.
Calismada yaparak-0grenme etkisi, tlkelerin mevcut sanayi yapisi ve bolgesel ticaret verilerinin
dikkate alindigi yeni bir gesit dinamik analitik yontem sunulmustur. Analiz sonucunda 2012 yilinda
548019 yeni istihdamin PV ve rlizgér enerjisi sektorleri tarafindan olusturuldugunu tespit etmislerdir.
Yeni istihdamin %45,7’sinin kara tipi ruzgar enerjisi sektorll, %45.6’sinin giines enerji sektéri ve
%38.7’sinin deniz-tipi riizgar enerjisi sektori kaynakl oldugu ifade edilmektedir. Ayrica toplam yeni
istihdamin %56’k bolimanin Uretim asamasinda ortaya ¢iktigl gérilmastir. Kurulum asamasinda
ise %27’si, isletme-bakim asamasinda %17’si ortaya ¢cikmistir.

Hartley vd. (2015), rizgar enerjisi ve kaya gazi enerji kaynaginin net istihdam etkisini
karsilastirmali olarak ele almislardir. Calisma 2001-2011 dénemini ve ABD’nin Teksas eyaletinde
yer alan 254 yerlesim birimini kapsamaktadir. Panel birinci-farklar yéntemi, genel momentler
yontemi ve uzamsal panel veri yonteminin uygulandigi analizde, her l¢ yontem de kaya gazi enerji
kaynaginin ylksek pozitif net istihdam etkisine isaret etmistir. Buna karsin kullanilan yéntemlerden
hichiri riizgar enerjisi sektoriindn istatistiki olarak anlamli istihdam etkisini ortaya koyamamistir.

Hondo ve Moriizumi (2017), Japonya’nin 2011 yilinda yayinladigi 400 sektor iceren girdi-
ciktl tablosu Uzerinde cesitli modifikasyonlar yaparak 9 ayri yenilenebilir enerji sektoriini de
icerecek sekilde tabloyu genisletmislerdir. Calisma ele alinan yenilenebilir enerji sektorleri ticari PV
ve konut tipi PV, ruzgar, odun, atiklardan elde edilen 3 gesit biyogaz, kuguk hidroelektrik, ticari
jeotermal enerjisi sektorleridir. Ayristirilan bu sektdrlerin dogrudan ve dolayli istihdami 6lgilmeye
calisiimis, net istihndam etkisi analiz disi birakilmistir. Calismada ele alinan sektdrlerin yasam
cevrimleri boyunca 1.04 ve 5.04 is yil/ GWh arasinda degisen pozitif istihdam sagladiklari
gorilmuistir. Ortaya cikan dolayh istihdam teknolojilerin 6zelliklerine gore farkli sektorlere
yayilmaktadir. Bununla birlikte analize konu sektorlerin tumiinin hukuk, finans ve muhasebe
hizmetleri, sigorta ve toptan ticaret sektdrlerinde dolayli istihdami pozitif uyardigi belirlenmistir.

Yazin taramasi Ozetinden gorllebilecegi Uzere dogrudan istindama yonelik calismalar
yenilenebilir kaynaklarin istihdama katki yapacagi yonunde delillere ulasmislardir. Buna karsin net
istihdama yonelik calismalarin sonuglart (kullanilan yonteme bagli olmaksizin) uzlasi iginde
degildir. Lehman ve Gawel (2013:604)’(in ifadesiyle yazinda net istihdam etkisi hakkinda olasi her
tarld bulguyu- pozitif net etki, negatif net etki, sifir etki- dogrulayan ¢alisma gérmek mimkindur.
Nedensellik caligmalari igin de ayni durum gegerlidir. Nedenselligin varligi ve yonu hakkinda fikir
birliginden s6z edilememektedir.

I1l.  VERI VE YONTEM

Calismada kullanilan veriler toplamda 59 (lkenin 1991-2014 dénemine ait yillik
gozlemlerinden olusmaktadir. Veriler Diinya Bankasi ve ILO’nun agik veri tabanlarindan elde
edilmigstir. Calismanin odak noktasinda yer alan yeni nesil yenilenebilir enerji kaynaklarinin
kullanimi 1990 sonrasinda yayginlagsmaya baslamistir. Uluslararasi karsilastirmalarda glvenle
kullanilabilen ILO’nun istihdam verileri de 1991 tarihi itibariyle yayinlanmaktadir. Bu nedenle
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baslangic yih 1991 secilmistir. Periyot sonu veri bulunabilirligine bagli olarak 2014 yih secilmistir.
Orneklemin yatay kesit boyutu belirlenirken mimkiin oldugunca genis bir érneklem olusturulmaya
calisiimigtir. Bu amacla elektrik Gretiminde yeni nesil yenilenebilir enerjiden ticari anlamda
yararlanan Ulkelerden modelde kullanilan degiskenlerin geneli igin veri sikintisi bulunmayanlar
secilmistir. Orneklemde yer alan iilkelerin bir diger ortak 6zelligi analiz déneminin en azindan
%80’ininde elektrik Uretiminde yeni nesil yenilenebilir enerji kullaniyor olmalaridir. Panelde 28 adet
gelismekte olan ekonomi, 31 tane gelismis ekonomi yer almaktadir. Paneli olusturan Glkelerin tam
listesi EK 1°de verilmistir. Modeller analizin amacina uygun olarak Apergis ve Salim (2015)’i
takiben biytime modeli formunda olusturulmustur. Modeller asagidaki gibidir:

EMP i= NHRi; + GFCFi; + GE i+ INFi; + CREj; +POP;+ Uit (1)
YEMP = NHRi; + GFCFi; + GE i1+ INF;; + CRE;j¢ +POP;+ Uit (2)

i=1,2,...n ve t=1,2,...T olmak Uzere 1 ve 2 numarali esitliklerde kullanilan degiskenler ve
tanimlamalari su sekildedir: EMP, genel istihdam orani (15+ yas); YEMP, geng istihdam orani (15-
24 yas); NHR, hidroelektrik harici yenilenebilir enerji kaynaklarinin elektrik dretimindeki payi;
GFCF, gayri safi sabit sermaye yatirimlarinin GSMH’ya orani; GE, hiikimet nihai tliketim
harcamalarinin GSMH’ya orani; INF, yillik enflasyon orani (deflatér); CRE, 6zel sektore saglanan
yerli kredi miktarinin GSMH’ya orani ve POP, yillik nifus artis orani. ui; ise hata terimini ifade
etmektedir. Modelde yer alan GFCF, GE, INF ve INF degiskenleri belirli bir 6riinti icermeyen
(rassal), az sayida eksik gdzlem igermektedir. Eksik gdzlemlerin orani % 5’in altinda kaldigi igin
dengesiz panel ile devam edilmesi veya interpolasyon vb. bir yontemle tamamlanmasinin sonuglarin
guvenilirligi ve tutarlihgl hakkinda problem olusturmayacagi belirlenmistir (Kelly, 2011:5613;
Schafer, 1999:7). Fakat dengesiz panel ile devam edilmesi durumunda gogu birim kok testinden ve
yatay kesit bagimsizligi testinden yararlanilmasi mimkiin olamamaktadir. Daha da 6nemlisi tahmin
asamasinda liste bazinda silme islemi nedeniyle fazladan gzlem kaybina ugranmaktadir. Bu nedenle
eksik gozlemler dogrusal interpolasyon yontemi ile tamamlanmistir. Degiskenler arasindaki
korelasyon matrisi Tablo 3.’de sunulmustur.

Calismada oncelikle yatay kesit bagimsizhgi test edilmistir. Bu amagla Pesaran (2004) ve
Pesaran vd. (2008)’den yararlaniimistir. Paneli olusturan serilerde birim kokin varlig ise ilk etapta
Im vd. (2003), Levin vd. (2002), Bai ve Ng (2004) ve Pesaran (2007) testleri yardimiyla ele
alinmistir. Sonrasinda yapisal kirtlmali birim kok testleri olan Carrion-i Silvestre vd. (2005) ve Im
vd. (2012) testleri uygulanmistir. Degiskenlerin kirilmalar altinda diizeyde duragan oldugunun
belirlenmesinden sonra yatay kesitleri arasindaki heterojenligin dikkate alinip alinmayacagi Pesaran
ve Yamagata (2008) yontemiyle test edilmistir.

Tablo 3. Degiskenlere Ait Korelasyon Matrisi

EMP YEMP  NHR GFCF  GE CRE INF POP

EMP 1 0.778 0.134 0.191 -0.205  0.212 -0.03 0.001
YEMP 0.778 1 0.106 0.064 -0.056  0.268 -0.031  -0.000
NHR 0.134 0.106 1 -0.199  -0.000  0.093 -0.023  0.044
GFCF 0.191 0.064 -0.199 1 -0.075  0.223 -0.075  0.027
GE -0.205 -0.056  -0.000 -0.075 1 0.320 0.149 -0.384
CRE 0.212 0.268 0.093 0.223 0.320 1 -0.047  -0.158
INF -0.03 -0.031  -0.023 -0.075  0.149 -0.047 1 -0.124
POP 0.001 -0.000  0.044 0.027 -0.384  -0.158 -0.124 1

Son olarak panel Ortak iliskili Etkiler Ortalama Grup (CCEMG) tahmincisi ile tahmin
edilmistir. CCEMG tahmincisi hakkinda Pesaran (2006), Elbadawi ve Soto (2012:14-15),
Kapetanios vd. (2011:326-328), Baltagi vd. (2016) ve Jaraite vd. (2015)’den faydalaniimistir.
Kullanilan yontemler hakkinda cesitli ek detaylar bulgular bélimunde yer almaktadir.
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IV. BULGULAR

Analize ilk olarak degiskenlere ait zaman serilerinde yatay kesit bagimliliginin bulunup
bulunmadigi arastirilarak baslanmistir. Bu amacla Pesaran (2004) CD ve Pesaran vd. (2008) LMagj
testlerinden yararlaniimistir. Elde edilen sonuglar Tablo 4.”de yer almaktadir.

Tablo 4. Yatay Kesit Bagimsizligl Test Sonugclari

Test EMP YEMP NHR GE GFCF CRE INF POP
cD -0.421 -2.101 -1.577  -0.934 0564 -1.126 16.939 0.301(0.
(0.337)  (0.018)** (0.057) (0.175) (0.286) (0.130) (0.000)***  382)
. -0.621 1.630 0.888 0.911 -2.669 9.827 -0.194 1.102(0.
LMadj

(0.733)  (0.050)** (0.182) (0.181) (0.996) (0.000)*** (0.577) 135)

LMadj, pozitif tek kuyruklu N(0, 1) teste dayanmaktadir. CD, ¢ift kuyruklu N(0, 1) teste dayanmaktadir. ADF(3) regresyon sonuglari
sunulmustur. %1 ve %5 anlamlilik seviyeleri sirasiyla *** ve ** ile gdsterilmistir. Parantez igerisindeki degerler olasilik degerlerini

ifade etmektedir,

Tablo 4.’ten gorildugl tizere EMP, GFCF, GE ve POP degiskenleri icin yapilan testlerin her
ikisi de yatay kesit bagimsizhigi sifir hipotezini reddedememistir. YEMP degiskeni icin hesaplanan
her iki test istatistigi de bos hipotezi %5 anlamlilik seviyesinde reddetmistir. Buna karsin INF ve
CRE degiskenleri igin ortak bir sonuca ulasamamistir. Bu noktada, yatay kesit bagimsizhg
varsayiminin ¢ok kisitlayici bir varsayim olmasi nedeniyle celiskide kalinan durumlarda yatay kesit
bagimlihgi tespit eden test sonuglari baz alinarak hareket edilmistir.

Tablo 5. Yatay Kesit Bagimlihgi Gostermeyen Degiskenler Icin Birinci Nesil Birim Kok Test

Sonuglari
Degisken Test Istatistik Olasilik Degeri Gecikme
EMP LLC 0.2325 05919 181
IPS -3.0772 0.0010*** '
NHR LLC 13.1795 1.000 517
IPS 14.1088 1.000 '
GE LLC 2.8235 0.9976 108
IPS 1.3441 0.9105 '
GFCF LLC -0.0234 0.4907 197
IPS -3.9351 0.000*** '
POP LLC 0.3328 0.6304 278
IPS -2.3635 0.009*** '
AEMP LLC -8.9108 0.000*** 1.97
IPS - - -
ANHR LLC -68.093 0.000*** 229
IPS -9.9536 0.000*** '
A GE LLC -3.5041 0.0002*** 151
IPS -8.4361 0.000*** '
A GFCF LLC -9.6025 0.000*** 1.92
IPS - - -
APOP  LLC -7.9929 0.000*** 2.54
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IPS

Testlere sabit ve trend eklenmistir. Maksimum gecikme uzunlugu 5 olarak secilmis ve optimal gecikme uzunlugu AIC
bilgi kriterine uygun olarak belirlenmistir. Bartlett kernel kullaniimistir. A degiskenin birinci farkini simgelemektedir. ***
isareti %1 seviyesinde anlamliliga isaret etmektedir.

Yatay kesitleri arasinda bagimsizlik tespit edilen EMP, GFCF, GE ve POP degiskenlerine
IPS, Im vd. (2003) ve LLC, Levin vd. (2002) birim kok testleri uygulanmis, sonuglar Tablo 5.’de
raporlanmistir. LLC testinden elde edilen sonuclar EMP, NHR, GE, GFCF ve POP degiskenlerinin
birinci farkta duragan oldugunu gostermektedir. IPS testi ise EMP, GFCF ve POP degiskenlerinin
diizeyde duragan, NHR ve GE degiskenlerinin ise birinci farklari alindiktan sonra duragan oldugunu
goOstermektedir. Celisen sonuglarin altinda serilerdeki yapisal kiriimalarin olabileceginden hareketle
orneklemi olusturan zaman serileri grafiksel olarak incelenmis, serilerin hemen tamaminin en
azindan bir yapisal kirilmaya maruz kaldigi gortlmustar. Bilindigi Gzere birim kok testlerinde yapisal
kiriimanin dikkate alinmamasi halinde Il. Tip hata olarak adlandirilan bos hipotezi asiri reddetme
durumu s6z konusu olabilmektedir (Im vd., 2005: 393-394). Bu nedenle kirilmalari dikkate almayan
testlerle birlikte kirilmalari dikkate alabilen birim kok testlerinin de uygulanmasi uygun olacaktir.
Oncelikle yatay kesit bagimliligi tespit edilen degiskenler icin Tablo 6.’de sonugclari verilen PANIC,

Bai ve Ng (2004) ve CIPS, Pesaran (2007) testleri uygulanmistir.

Tablo 6. Yatay Kesit Bagimlihg! Tespit Edilen Degiskenler icin ikinci Nesil Birim Kok Test

Sonuglari
Degisken Test Istatistik Olasilik Degeri
YEMP  PANIC Pce_choi 0.0665 0.4735
CIPS p=1 4.601 1.000
p=2 5.479 1.000
p=3 7.370 1.000
CRE PANIC Pce_choi -4.1313 1.000
CIPS p=1 -0.648 0.260
p=2 0.837 0.799
p=3 3.056 0.999
INF PANIC Pce_choi 6.8848 0.000***
CIPS p=1 -8.531 0.000***
p=2 -2.896 0.002***
p=3 -1.710 0.0066**
A YEMP PANIC Pce_choi 7.9346 0.000***
CIPS p=1 -5.937 0.000***
p=2 -0.773 0.220
p=3 2.736 0.907
ACRE PANIC Pce_choi 5.939 0.000***
CIPS p=1 -7.572 0.000***
p=2 -1.793 0.037**
p=3 2.589 0.995
A INF PANIC Pce_choi - -
CIPS p=1,2,3 - -

Testlere sabit ve trend degiskeni eklenmistir. PANIC testinde ortak faktor 2 olarak ve maksimum gecikme
uzunlugu 3 olarak secilmistir. **, *** sirasiyla % 5 ve % 1 anlamlilik seviyesini isaret etmektedir. CIPS testi 1,2

ve 3 gecikme (p) icin uygulanmistir.

122



Fatma Agpak & Omer Ozgicek

Ikinci nesil birim kok testlerinden elde edilen sonuglar YEMP ve CRE degiskenlerinin 1(1)
seriler oldugunu gostermektedir. INF degiskeni ise diizeyde duragandir. Grafiksel gozlemler bu
serilerde de acgik bicimde kirilmalara isaret ettigi i¢cin bu degiskenlere de yapisal kirilmali birim kok
testlerinin uygulanmasina karar verilmistir.

Tablo 7. Yapisal Kirilmah Birim Kok Test Sonuclari

Kritik Degerler (1,

Degisken I'LM(p) LM()) 5 %) Kirilma Tarihi

EMP -21.225%** 29,240 59.919 50.361 1993, 1998, 2001,2008, 2011
YEMP -20.086***  22.684 62.809 52,502 1993, 1998,2004, 2008

NHR -70.227***  23.591 78.204  60.372 1993, 2002, 2006, 2011

GE -22.557***  28.386 81.134  66.353 1993, 1998,2001,2008
GFCF -20.889*** 29,356 60.195 50.399 1993, 1998, 2001,2008, 2011
CRE -21.565***  65.720 96.876  77.292 1993, 1997, 2001, 2008,2011
INF -132.733*** 36.924 257.186 83.482 1933, 1998, 2008

POP -56.376***  47.390 175.661 119.051 1933, 1998, 2008

LM()), Carrion-i Silvestre vd. (2005) testinin sifir hipotezi duraganliga; TLM(p), Im vd. (2012) testinin sifir hipotezi ise birim

koke isaret etmektedir. Testlerde 0.1 T trimming parametresi kullanilmistir. LM(A) testinde maksimum kirllma sayisi 5 ,
I'LM(p) testinde 1 olarak belirlenmistir. Bartlett kernel kullaniimigtir. *** %1 anlamhlik seviyesini gostermektedir. LM(})
testinde kritik degerler 5,000 bootstrap tekrarina dayanmaktadir. TLM(p) igin ktirik degerler %1, %5, ve %10 anlamlik
diizeyinde sirasiyla —2.326, —1.645, and —1.282 'dir.

Tablo 7.’den gorildugl tzere tum degiskenler yapisal kirtimalar dikkate alindiginda diizeyde
duragandir. EMP, YEMP ve kontrol degiskenlerine ait kirilma tarihleri incelendiginde tarihlerin
genel olarak ekonomik krizlerin yasandigi yillara denk geldigi gortlmektedir. 1993 yilindaki kirilma
Irak-Kuveyt savasi nedeniyle petrol fiyatlarindaki artisin ekonomik degiskenlerde gecikmeli olarak
yarattigl etkiyi gostermektedir. Avrupa Birligi’nin kurulusu 93 yili civarindaki kirilmalarin bir bagka
sebebi olarak karsimiza ¢ikmaktadir. 1997-1998 yillarina denk gelen kirilmalar ise Asya finansal
krizinin etkilerini yansitmaktadir. 2001 tarihli kirllmalar ise hem Latin Amerika bor¢ krizinin hem
de ABD merkezli dot.com krizinin etkilerini yakalamistir denilebilir. 2008 ve 2011 yillarina denk
gelen kirtimalar ise son kiresel finans krizi simgelemektedir. Diger taraftan enerji literatlri
incelendiginde yenilenebilir enerjiye iliskin degiskenlerdeki kirilmalarin ekonomik krizlerle oldugu
kadar teknolojik ve politik soklarla da agiklandigl gorilmektedir (Apergis ve Salim, 2015:5618).
Ozellikle petrol fiyatlarindanki artislarin ve istenmeyen oynakliklarin enerji arz giivenligi kaygilari
nedeniyle  yenilenebilir enerji ar-ge  calismalarint  ve innovasyonlari  hizlandirdig
degerlendirilmektedir (Gan ve Smith, 2011:4497). 1980 yili ile Irak-Kuveyt savasinin bitisi
arasindaki surede gozlenen petrol fiyati oynakliklarinin, yenilenebilir enerji alaninda tarihi teknolojik
gelismelere neden oldugu ifade edilmektedir. Bu strecin 1993 yilindaki kirilimaya neden oldugu
sOylenebilir. 1990 sonrasinda artan politik soklarin, yenilenebilir enerji inovasyonlarini artirdigi
fakat 0zellikle 2000 sonrasinda biyik bir ivme kazandirdigi gortilmektedir. 1990-1999 araliginda
yenilenebilir enerji inovasyonu gostergeleri yillik %1.8 blyurken 2000-2005 doneminde bu oraninin
%8’e ciktigl gozlenmistir (Dechezlepretre vd., 2011: 117-118). Dolayisiyla NHR’de tespit edilen
kirilmalarin, ekonomilerin enerji ihtiyacindaki degisimler ile yeni nesil yenilenebilir enerji
alanindaki politik ve teknolojik soklar kaynakli oldugu sdylenebilir.

Analizin devaminda 6rneklemin niteligine uygun tahmincinin secilebilmesi igin tahmin
edilecek katsayilarin homojenligi Pesaran ve Yamagata (2008)’de sunulan ydntem ile test edilmistir.
Elde edilen sonuglar Tablo 8.’de verilmistir. Testin sifir hipotezi egim katsayilarinin homojenligini
ifade etmektedir. Tablo 8.’deki sonuclar egim katsayilarinin heterojen oldugunu gdstermektedir.
Dolayisiyla yatay kesitlere ait egim katsayilari arasinda heterojenligi dikkate alabilen bir tahmincinin
secilmesi zorunlugu dogmustur.
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Tablo 8. Egim Katsayilarinin Homojenligi Test Sonuglari

Istatistik ~ Olasilik Degeri
(Bagimli Degisken: EMP)
A 26.241 0.000***
Badj 31.822 0.000%%*
(Bagimli degisken: YEMP)
& 26.119 0.000***
Radj 31.674 0.000%**

*** 051" de istatistiki anlamlihgi ifade etmektedir.

On testlerden elde edilen bulgular dogrultusunda N>T iken kullanilabilen, 1(0) seriler igin
tutarli sonug verebilen, egim katsayilarindaki heterojenligi ile yatay kesitler arasindaki bagimhlig
hesaba katabilen, yapisal kirlima, aykiri gézlem ve otokorelasyona dayanikli bir tahminci olan Ortak
Iliskili Etkiler Ortalama Grup (CCEMG) tahmincisinin kullanilmasi uygun bulunmustur. Tahmin
sonrasinda tanilayici testler ile elde edilen tahminin sahte regresyon olmadigindan ve gdzlenemeyen
ortak faktor sapmasindan muzdarip olmadigindan emin olunmustur. Bu amacla kalintilarin
duraganlik duzeyi ve yatay kesit bagimsizligi test edilmistir. Elde edilen tahmin sonuglari Tablo 9.”da
sunulmustur.

Tablo 9. CCEMG Tahmin Sonuglari

Model I, Bagiml degisken: EMP Model 11, Bagimli Degisken: YEMP

Degisken Katsay! Degisken Katsay!
NHR -0.1592** [0.0711] NHR -0.2846** [0.1194]
GFCF 0.2255*** [0.0459] GFCF 0.3408*** [0.0717]
GE -0.0637 [0.0846] GE 0.0489 [0.1332]
INF 0.0166 [0.0110] DEF 0.0161 [0.0242]
CRE -0.0018 [0.0083] CRE 0.0001 [0.0171]
POP 0.9832** [0.4228] POP 1.004  [0.9943]
Sabit 12.8184 [14.062] Sabit 6.514  [10.244]
CD Test -0.419 CD Test -0.25
Kalinti Duraganlik Kalinti Duraganlik
Dg[]zeyi 1) Dg[]zeyi 10)
RMSE 0.4375 RMSE 0.7420

Parantez igerisindeki degerler robust standart hatalari temsil etmektedir. ** ve *** isaretleri sirasiyla %5 ila %10
diizeyinde istatistiki anlamliligi ifade etmektedir. CD testi i¢in Pesaran (2015) uygulanmustir.

Elde edilen tahmin sonuglari test edilen “yeni nesil yenilebilir enerji kaynaklarinin toplam
icerisindeki pay! arttikca ekonomideki genel/gen¢ istihdami orani artar” seklindeki hipotezin
dogrulanamadigini gostermektedir. Sonuclar yenilenebilir enerji ile istihdam arasinda negatif iliskiye
isaret etmektedir. Katsayilar incelendiginde genc istihdaminin yenilenebilir enerjiye gecisten genel
istihdama gore daha olumsuz etkilendigi soylenebilir. Genel istihdam diizeyi igin elde edilen sonug
Fortes vd. (2015), Apergis ve Salim (2015), Rivers (2013), Bohringer vd. (2013)’tn bulgulari ve
Furchtgott-Roth (2015)’in iddialari ile uyumludur. Bununla beraber bilindigi kadariyla yeni nesil
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yenilenebilir enerji kaynaklarinin geng istindami Gzerindeki etkisini ele alan bir baska calisma
bulunmadigi icin genc istihdami igin elde edilen sonug karsilastirilamamistir. Negatif net istihdam
etkisinin muhtemel birka¢ sebebinden bahsedilebilir. Bu sebeplerden ilki yenilenebilir enerji
kaynaklarinin analiz dénemi boyunca geleneksel rakiplerine karsi daha maliyetli olmasidir. Yeni
nesil yenilenebilir enerji kaynaklarinin toplamdaki payi arttikca goreli yiksek maliyetli yapisi
nedeniyle ekonomideki toplam enerji maliyetini de artirmakta ve kuram kisminda bahsedilen fiyat-
maliyet etkisini harekete gecirmektedir. Bir diger sebebin yenilenebilir enerji yatinmlarinin diger
enerji sektorlerinde olusturdugu dislama etkisi oldugu soylenebilir. Enerji yogun sektorlerde
karsilastirmali Gsttnliklerin kaybedilmesi halinde olusan istihdam kaybi da bir baska sebep olarak
degerlendirilebilir. Geng istihdaminin ekonomideki daralmalardan genel olarak genel istihdama goére
fazla etkilendigi bilinmektedir. Dolayisiyla sektoriin gerektirdigi yuksek bilgi/beceri seviyesine de
sahip olmayan gen¢ nifusun yenilenebilir enerji kullanimdan daha fazla etkilenmesi olagan
gorulebilir. Kontrol degiskenlerinin katsayilari incelendiginde ise ekonomide sabit fiziki yatirimlarin
artmas! halinde istihdam imkaninin artacagi ve nifus artisinin genel istihdami pozitif etkileyecegi
gortlmektedir. Diger degiskenlerin katsayilari istatistiki anlamlilik tasimamaktadir. Bu durumda ele
alinan drneklem kapsaminda istihdamin dinamiklerinin Keynesyen teorinin iddia ettigi gibi makro
sebeblerden ziyade Klasik teorinin éne surdugi mikroekonomik faktdrlerde aranmasinin daha uygun
olacagi soylenebilir.

SONUC VE DEGERLENDIRME

Cevresel bozulmalar ve enerji arz glivenligi nedenleriyle dinya genelinde yenilenebilir enerji
kullanimina dogru yasanan kayisin genel istihdam ve geng istihdami Uzerindeki etkisi incelenmistir.
Alandaki erken dénem calismalarin ve ilgili kurulus raporlarinin biyik bolimunin sektordeki
dogrudan istihdami dikkate alarak pozitif ve yiiksek istindam beklentileri olusturdugu goériilmektedir.
Fakat sadece dogrudan istihdami dikkate alarak makro politikalara yon vermek uzun dénemde isgucl
piyasasinda yapisal problemlere sebep olabilecektir. Dogrudan, dolayli ve uyarilmis istihdamin
toplamini ifade eden net istihdam etkisinin belirlenmesi gerekmektedir. Bu amacla yapilan 59 ulkeli
panel veri analizi sonucunda hidroelektrik harici yenilenebilir enerji kaynaklarinin payi ile istihdam
oraninin negatif iliskili oldugu tespit edilmistir. Yenilenebilir enerji kaynaklarinin yuksek
maliyetlerinin tetikledigi maliyet, yapisal talep ve hizlandiran/carpan mekanizmalarinin bu sonug
uzerinde etkili oldugu dustndlmektedir. Uzun siredir dists trendinde olan yenilenebilir enerji
teknoloji maliyetlerinin uygun dlcek ve iklime sahip bazi santrallerde rekabetci diizeye inmeyi
basardigl bilinmektedir. Rekabetciligin genele yayilmasi ve maliyet konusundaki belirsizliklerin
ortadan kaldirilmasi istihdam anlaminda faydali olacaktir. Fakat yetersiz istihdam konusu teknolojik
gelisme strecinin inisiyatifine birakilabilecek bir konu degildir. Bu nedenle hikimetlerin isgticl
piyasasindaki yapisal sorunlari tespit ederek, uygun onlemleri almalari artan oranlarda yeni nesil
yenilenebilir enerjiye gecis strecinde 6nemlidir. Aksi takdirde enerji yogun sektorlerdeki islerin ucuz
isglct imkani sunan Ulkelere kaymasi gibi bilyik istihdam kayiplarina dahi sebep olunmasi soz
konusu olabilecektir. Diger yandan sektdr temsilcileri, basta gelismekte olan ekonomilerde olmak
tizere sektdriin yogun bir isgiicti darbogazinda oldugunu belirtmektedir. ihtiyag duyulan niteliklere
haiz her seviyeden isgucu eksikliginin sektdriin en 6nemli problemi oldugunu aktariimaktadir.
Dolayisiyla nitelikli egitim gibi politikalarla piyasadaki eslesememe probleminin ¢oziimiine éncelik
verilmesi uygun olacaktir.

Geng igsizliginin ekonomiler igin kaynak israfi olmasinin yani sira, bireyler igin uzun dénemli,
bazi durumlarda hayat boyu strecek olumsuz etkilerinin varhigi bilinmektedir. Sug oranlari ile de
yakindan iligkilendirilen konulardan biri olarak goze carpmaktadir. Toplumlari bu olumsuzluklardan
korumak her hikiimetin oncelikleri arasinda yer almaktadir. Bu nedenle geng¢ istihdaminin
ekonomideki yesil donustimden olumsuz etkilenmesinin dntine gegebilecek politikalar yuritilmesi
en azindan genel istihdam politikalar kadar onemlidir. Yenilenebilir enerji sektoriinin gerektirdigi
egitime ve donanima sahip olmayan gencg niifusa yonelik egitim politikalarinin gézden gegirilmesi,
is diinyasi ile egitim birimleri arasindaki etkilesimin artirilmasi uygun olacaktir.

Ozetle, yenilenebilir enerji sektoriiniin pozitif istihdam etkisi garanti degildir. Istindami
destekleyen, isglicu piyasasindaki eslesememe gibi yapisal sorunlari giderici ve yerli Gretimi
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onceliyen politikalarin uygulanmasini gerektirmektedir. Ancak bu sartlar altinda bir istihdam
politikasi olarak kullanimindan bahsetmek mumkan gorinmektedir.
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Abstract

In this paper, we investigate the link between age and firm performance by analysing the family-owned
companies in a developing country, Turkey. We adopt ordinary least squares estimation to the period between
2008 and 2016 using 38 listed and non-financial family-owned companies. We use profitability as a proxy for
firm performance. Profitability is defined as earnings before interest and tax divided by total assets. As a result,
we capture the convex relationship between age and profitability of family-owned companies which suggests
that younger firms have higher profits until they reach a certain age. When they pass that threshold age older
firms perform better than younger firms. This result is robust when we control for heteroscedasticity and
include other control variables such as liquidity, debt ratio and asset turnover.
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Abstract

Bu arastirmada, gelismekte olan bir lke olarak siniflandirlan Tirkiye’deki aile sirketleri analiz
edilerek firmanin yasi ve firma performansi arasindaki baglanti arastirilmigstir. 2008 ve 2016 yillari arasinda,
borsada islem goren ve finans sektdriinde olmayan 38 aile sirketinin verileri en kiglk kareler yontemi
uygulanarak analiz edilmistir. Firmanin performansini 6lgmek igin firmanin kari kullaniimigtir. Kar, firmanin
faiz ve vergi oncesi karinin toplam varliklara béltinmesiyle hesaplanmistir. Sonug olarak, aile sirketlerinde
firma yagi ve karlihg arasindaki konveks bir iligki bulunmugtur. Diger bir degisle, genc firmalarin belirli bir
yasa gelene kadar daha ylksek kazanclar elde ettikleri sonucuna varilmistir. Fakat belirli bir olgunluga
eristikten sonra yagh firmalar, gen¢ firmalardan daha iyi performans gostermektedirler. Bu sonu¢ degisen
varyansi kontrol ettigimiz zaman ya da farkli bagimsiz degiskenler olan likidite, bor¢ orani veya aktif devir
hizini ekledigimiz zaman da gegerli olmaktadir.
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Jel Siniflandirmasi: G32, L25.
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INTRODUCTION

The link between age and performance of a company has been extensively examined in the
finance literature as well as other disciplines such as economics and organizational studies.
Theoretical and empirical papers are ambiguous regarding the relationship between age and firm
performance. On the one hand, research suggests that older firm outperform younger firm since they
have more experience in the industry. They call this phenomenon as “learning by doing” (Coad et al.
2013). Another strand of research suggests that older firms do not have the flexibility to adopt new
changes as they get older so that they perform worse than younger firms. (Barron et al. 1994).

Latest empirical papers show the convex relationship between age and firm performance
(Loderer and Waelchli, 2010; Akben-Selcuk, 2016). In other words, they show that until a certain
age the younger firms earn a higher profit than older firms; however, after a firm reaches a certain
age then older firms begin earning more profit than younger competitors. Even though there are
numerous of research regarding the relationship between age and profitability, there is still a gap to
explore in this area of finance.

Previous researches which investigate the relationship between age and performance of a firm
in Turkey use different sets of companies. Gurbuz et al. (2010) look at the real sector companies,
Basti et al. (2011) and Dogan (2013) examine listed firms and Akben-Selcuk (2016) examine non-
financial companies in the Turkish stock market. So far, there has been no paper examine the family-
owned companies. Family-owned companies are very important components of the world economy
as well as the Turkish economy. Percentage of family-owned companies around the world is around
90% including listed and unlisted companies. 40% of the Fortune 500 rank companies are also
family-owned companies in the U.S. Therefore, investigating only the family-owned companies will
be an important contribution to the literature.

In this study, we examine the relationship between age and firm performance by looking at the
family-owned companies in a developing country, Turkey by employing ordinary least squares
estimation to the period of between 2008 and 2016. Our main hypothesis is to test whether the convex
relationship between age and firm performance exists when we only study the family-owned
companies in Turkey. We use profitability as a proxy for firm performance. Profitability is defined
as earnings before interest and tax divided by total assets. As a result, we indeed capture the convex
relationship between age and profitability of family-owned companies which suggests that younger
firms have higher profits until they reach a certain age. When they pass that threshold age older firms
perform better than younger firms. This result is robust when we control for heteroscedasticity and
include other control variables such as liquidity, debt ratio and asset turnover.

There are several criteria for being a family-owned company around the world. The first
criteria depend on a management of a company. If a person or a family are in the management team
of a firm, this company is considered as family-owned companies. The second criteria are based on
ownership structure. If a family has a certain percentage of the shareholder equity, this company is
considered as a family-owned company. The last criteria are the possibility of transferring the
ownership to the future generation of a family. Here, we use the second criteria to identify the family-
owned companies. We impose that at least 15% of the ownership of a company should be controlled
by a family.

The contribution of the paper can be summarized in two fold. The first contribution is to fulfil
the gap in the literature by examining the family-owned companies. As we stated earlier, the
percentage of the family-owned companies cannot be ignored in Turkey. The second contribution is
to investigate the phenomenon with newest and longer data. Earlier papers (except Akben-Selcuk,
2016) use very short sample periods. Thus, using longer sample period will give us a clearer idea
regarding the link between age and firm performance.

The remainder of this paper is organised as follows. Section | summarises the prior related
literature. Section 1l describes the data. Section Il reports the empirical results. The last section
concludes the paper.
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I. PRIOR RELATED LITERATURE

Prior studies have generally focused on the relationship between size and the firm
performance. They try to answer whether larger firms outperform smaller firms or vice-versa
(Penrose, 1959; Majumdar, 1997). Recent papers look at from different angle and try to answer
whether older firms outperform younger firms or vice-versa. As a theoretical perspective, there are
two different views. One theory supports the idea of “learning by doing” phenomenon, and another
theory supports “the effect of prone to inertia”. Empirical papers are also divided into two groups
following theoretical views. Some papers report the positive relationship between age and firm
performance (Papadogonas, 2007; Akinyomi and Olaguju, 2012), while others show the negative
relationship (Majumdar, 1997; Coad, Segarra and Teruel, 2013; Dogan, 2013). There is still no
agreement in the literature regarding the link between firm age and performance. Therefore, this
paper will extend our understanding of this phenomenon.

Different results may come from different measures of firm performance. There are five
measurements in the literature that capture the firm performance, namely return on assets (ROA),
return on capital employed (ROCE), return on equity (ROE), profit margin and gross profit.
Numerous research uses ROA or ROE as a proxy for firm performance (Babalola, 2003; Owolabi
and Alu, 2012; Oladele and Olagunju, 2013). ROA is calculated by using two different income
statement items, net income or earnings before interest and tax (EBIT). Using EBIT will eliminate
the difference on capital structures so that it allows us to make an accurate comparison between
companies. Hence we decided to use earnings before interest and tax as a proxy for firm performance
in our paper.

There are limited papers that examine the effect of age on financial performance in developing
countries. Majumdar (1997) uses Indian companies and finds that younger firms perform better than
older rivals. Ghafoorifard et al. (2014) analysis 96 companies which are listed on Tehran Stock
Exchange and find that when firms get older they have better performance. Kipesha (2013) and
Osunsan et al. (2015) demonstrate the same positive relationship in Tanzania and Uganda using
microfinance institution, respectively.

When we look at the literature, we could see that there is not much research has been done for
Turkish companies. Gurbuz et al. (2010) investigate the link between age and firm performance using
return on the asset as a proxy. Their initial aim is to explore the effect of corporate governance on
firm performance and use age as an additional control variable. Because of this, their sample period
covers only four years, from 2005 to 2008. They use 164 real sector firms and adopt panel data
estimations. As a result, they do not find any significant relationship between age and firm
performance. Basti et al, (2011) follow earlier paper and employ panel data methodology using 160
listed companies in Turkish stock market. They also use four years sample period from 2003 to 2006.
They have found a positive and statistically significant relationship between age and firm
performance. Another paper which is written by Dogan (2013) would like to analyse the effect of
firm size on firm performance as well as the effect of age on firm performance. He uses age as a
control variable in their regression analysis. Their sample period again covers four years with 200
listed companies between 2008 and 2011. He finds a negative and statistically significant result. The
latest paper which is written by Akben-Selcuk (2016) examine the effect of age on firm performance
using three different proxies for firm performance. Unlike earlier papers, she uses longer sample
period. Sample period in her paper covers between 2005 and 2014. She uses 302 non-financial firms
and employs panel data analysis. She captures the convex relationship between age and firm
performance. Since the impact of age on financial performance is also ambiguous in the Turkish
context, our paper will also contribute to the literature to explore this link by using updated sample
period.

There are several studies focus on family-owned companies in different concepts. Kellermans
et al. (2012) investigate the link between family-owned companies and innovativeness. Bianco et al.
(2013) examine the investments of family-owned companies. Other streams of research investigate
the effect of age and size on the financial decision of family-owned companies. There is two theory
which explains the financial decision of companies, trade-off theory and pecking order theory.
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Lopez-Gracia and Sanchez-Andujar (2007) show that there is a positive link between the family-
owned firm and access to debt. On the other hand, Holderness and Sheehan (1988) and Jensen et al.
(1992) finds a negative link between family-owned companies and access to debt. The last strand of
research shows no relation between family-owned companies and access to debt (Holderness et al.
1999; Anderson and Reeb, 2003).

1.  DATA

Our data comprises only family-owned non-financial companies which are traded on Borsa
Istanbul during the period between 2008 and 2016. We use several databases to collect the data.
Public Disclosure Platform (KAP) and Isyatirim are used to obtain the financial statements
information of each firm.

We impose several restrictions to eliminate the potential problems such as missing variables,
mergers and acquisitions. The first restriction is to exclude the financial firms since they have
different requirements to prepare their financial statements. The second restriction is that the
company should stay and have a valid observation in every year during our sample period. The last
requirement that we impose is that the company should be listed firm.

We define companies as a family-owned by looking at the ownership structure of the firm. If
a family has at least 15% of ownership in a company, we identify this company as a family-owned
company. After we impose our restrictions, we have 38 companies for 9 years between 2008 and
2016.

In this study, we use profitability as a proxy to capture the performance of the company.
Profitability is calculated as the ratio of earnings before interest and tax to total assets. Using earnings
before interest and tax can minimize the effect of the difference in capital structures for companies
which allow efficient comparison of companies in our sample. The main interests are age and age-
squared. Age is defined two different ways in the prior literature. The first calculation uses the firm
existence and the second method uses the firm listing year. In this analysis, we use the natural
logarithm of the years of firm existence as an age of the company. Age? is also used to show the
convex relationship between age and profitability.

We follow earlier studies and include several control variables such as liquidity, debt ratio and
asset turnover (Akben-Selcuk, 2016; Serrasqueiro, Nunes and Silva, 2016). Liquidity is defined as
the ratio of current assets to current liabilities. The debt ratio is measured as the ratio of total liabilities
to the total asset. Asset turnover is constructed as the ratio of sales to the total asset.

As a first analysis, we investigate how our interest variable profitability and other variables
change over time. Table 1 reports the descriptive statistics for the whole period from 2008 to 2016.
The average age of our sample is 41 and profitability are 0.051. The oldest company in our sample
is 91 years old and the youngest one is 12 years old. Total asset and sales are shown in millions.

Table 1: Descriptive Statistics

N Mean Median Std.Deviation Min Max
Age 342 40.631 39 17.982 12 91
Profitability 342 0.051 0.055 0.080 -0.486 0.386
Total Asset 342 5027.11 1231.48 12695.27 9.355 109067
Sales 342 4804.02 830.84 11628.60 0.570 77535.60
Debt Ratio 342 0.563 0.587 0.241 0.002 1.625
Liquidity 342 2.236 1.364 5.399 0.001 79.25
Asset Turnover 342 1.180 0.843 3.163 0.010 57.34
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To demonstrate whether young companies have higher profitability than old companies, we
divide our sample into two parts. In each year, we calculate the mean of age and identify companies
as young if the age of the company is less than the mean of the age in year t, and old if the age of the
company is higher than the mean of the age in year t. Table 2 reports the summary statistics for two
groups, young and old companies separately. Panel A shows the summary statistics for young
companies and Panel B presents the summary statistics for old companies. The striking result can be
seen in the mean of the profitability for young and old companies. Profitability of young companies
is higher than the old companies. This result is consistent with the earlier studies. We also see that
young companies have a lower total asset, sales than old companies.

Table 2: Young and Old Firm Descriptive Statistics

Panel A: Young Firms

N Mean Median Std.Deviation Min Max
Profitability 189 0.054 0.057 0.083 -0.486 0.386
Total Asset 189 2899.46 925.658 4536.63 9.355 31218.18
Sales 189 3765.49 809.822 8247.35 0.767  47033.22
Debt Ratio 189 0.564 0.615 0.227 0.026 1.365
Liquidity 189 1.694 1.163 2.000 0.001 17.089
Asset Turnover 189 1.479 0.981 4.216 0.029 57.337

Panel B: Old Firms

N Mean Median Std.Deviation Min Max
Profitability 153 0.047 0.054 0.076 -0.234 0.255
Total Asset 153 7655.38 2069.09 17987.06 32.993 109067
Sales 153 6086.91 910.554 14705.06 0.570  77535.60
Debt Ratio 153 0.561 0.566 0.257 0.001 1.625
Liquidity 153 2.905 1.500 7.721 0.307 79.250
Asset Turnover 153 0.811 0.742 0.460 0.010 1.960

After we report younger companies have higher profitability than older companies, we want
to show the correlation between variables. Table 3 reports the correlation coefficients between
profitability, age and other control variables. The result of correlation analysis supports the
descriptive statistics. The correlation coefficient between profitability and age is negative which
means profitability of the firm decreases when the firm gets older. We also see that debt ratio and
asset turnover are positively correlated with profitability, and liquidity is negatively correlated with
profitability.

Table 3: Correlation Analysis

Profitability Age Liquidity Debt Ratio Asset Turnover
Profitability 1.000
Age -0.019 1.000
Liquidity -0.171 -0.010 1.000
Debt Ratio 0.083 0.020 -0.412 1.000
Asset Turnover 0.050 -0.102 -0.040 -0.021 1.000
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I11. EMPIRICAL RESULTS

As an empirical analysis, we adopt ordinary least squares methodology. We have estimated
two sets of the following regression:

Profitability, =B, +B, *Log(Age; ,)+B, * Log(Age%t J+€,, (1)

In equation (1), our dependent variable is profitability for company i in year t. Our independent
variables are the natural logarithm of age and age-squared for company i in year t.® As we see in
equation (1) we only use main coefficients of interest, age and age-squared. Here, we would like to
see the clearer effect of age without controlling other variables that may influence profitability. If we
can capture a significant result without controlling other aspects.

As a second specification, we include control variables; namely liquidity, debt ratio and asset
turnover for a company i in year t in to our equation. In equation (2) our dependent variable is again
profitability and our independent variables are the natural logarithm of age, age-squared, liquidity,
debt ratio and asset turnover.

Profitability; ;=B +[31*Log(Agei,t)+[32*Log(Age%t)+B3* Liquidity;  +B, *Debt Ratio; ;+Bs*Asset Turnover, .+, (2)

Table 4 reports our regression results. Column 2 and 4 show the robust t-statistics based on
White (1980) correction for heteroscedasticity. T-statistics are reported in the parenthesis. The main
coefficient of interest is B. which show the effect of age on profitability. We see that coefficient of
age is negative and statistically significant at 5 percent level in column 1. This confirms that younger
firms have higher profitability than older firm. One-year increase in age will lead 3 percent decreases
in profitability.

The coefficient of B, gives us whether the convex relationship between age and profitability
can be observed in family-owned companies. We see that the coefficient of age-squared is positive
which confirms the convex relationship. The convex relationship suggests that when the firm reaches
a certain age the relationship between age and profitability changes and becomes positive. The results
are consistent when we correct for heteroscedasticity based on White (1980). As we know, correction
for heteroscedasticity does not change the coefficient, it only changes the standard deviation. Column
(2) shows that our results are stronger with robust t-statistics. The statistical significance now is at 1
percent level for age and age-squared.

Column (3) and (4) also supports our main results. The coefficient of age increases a little bit
(from -0.311 to -0.267) but it is still statistically significant at 5 percent level. Liquidity is the only
control variable that statistically significant. This suggests that when the liquidity of a company
increases profitability is decreasing. Other two control variables are statistically insignificant.

Table 4: Regression Results

Dependent Variable: Profitability

1) ) (©) (4)
Log(Age) -0.311** -0.311%** -0.267** -0.267**
(-2.55) (-2.79) (-2.19) (-2.49)
Log (Age Squared) 0.043** 0.043*** 0.037** 0.037**
(2.48) (2.76) (2.13) (2.46)
Liquidity -0.224** -0.224%**
(-2.58) (-2.89)
Debt Ratio 0.282 0.282
(0.14) (0.11)

3 We also use level of age and age-squared (without taking the natural logarithm) and the results are similar;
therefore, we decide to not report those regression results.
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Asset Turnover 0.098 0.098
(0.73) (0.42)
Constant 0.607*** 0.607*** 0.531** 0.531***
(2.85) (3.06) (2.48) (2.81)
N 342 342 342 342
Robust Std. Errors NO YES NO YES

*We use White (1980) robust t-statistics which are reported. *, **, *** present the statistical significance at 10, 5, and 1%,
respectively.

Overall, the results of ordinary least squares estimations suggest that age and age-squared have
an economically and statistically effect on firms’ profitability. Until a certain age, younger firms
have higher profitability than older firms but when the threshold is passed the older firms earn more
profit than younger firms.

CONCLUSION

The impact of an age of the company on its performance has been investigated by researchers
for a long time around the world. One stream of researches claims that there should be an inverse
relationship between age and firm performance. Another stream of studies demonstrates that age and
firm performance should move in the same direction. In other words, when the firm gets older they
should have higher profits. The last stream of papers shows that there should be a convex relationship
between age and firm performance. Convex relationship suggests that young companies should have
higher performance than old companies, but after a certain age, the direction of relationship changes
and older firms outperform younger firms. This equivocal situation leads us to investigate the effect
of age on firm performance in the Turkish context.

In this research, we examine the impact of age on firm performance using 38 listed and non-
financial family-owned companies. Profitability is used as a proxy to capture the relationship. We
focus on only family-owned companies since they are an important component of economies,
especially in developing countries. We first show the summary statistics based on different age
groups, young and old. We then employ an ordinary least squares methodology to identify the link
between age and firm performance. As a result, we confirm the convex relationship between age and
profitability for family-owned companies in Turkey. Our results are robust when we correct our
standard errors based on White (1980) heteroscedasticity correction and include control variables
such as liquidity, debt ratio and asset turnover.

This paper contributes to the literature in two-fold. First, best of our knowledge this is the first
paper which focuses only on family-owned companies. Second, our paper uses longer horizon
compare to other paper which is studied the effect of age on profitability in the Turkish context. As
a further research, one can compare the family-owned companies and non-family-owned companies
to detect the relationship or use other developing countries to see that the convex relationship holds
for family-owned companies around the world.
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PETROL FiYATLARI VE IkTisADI BUYUME: OECD
ULKELERI UzZERINE BirR ANALiZ*

Serdar OZTURK*
Nazife Ozge KILIC?

Ozet

Bu calismanin amaci, petrol ithal eden tlkelerde petrol fiyatlarindaki degiskenliklerin iktisadi biyime
Uzerindeki etkilerini analiz etmektir. Literatlirde yer alan ¢alismalarin cogunlugu ya gelismis veya gelismekte
olan Ulkeleri incelemekte ya da petrol ihra¢ eden tlkeleri incelemektedir. Yapilan ampirik ¢alismalarda petrol
ithal eden Ulkelerde petrol fiyatlarindaki degisikliklerin ekonomik bilyiumeye olan iligkisinin arastirildigi
calismalara pek rastlanmamaktadir. Bu alandaki bosluk bizi petrol ithal eden tlkelerde petrol fiyatlari ve
iktisadi buyume arasindaki iliskiyi analiz etmeye yonlendirmistir. Dolayisiyla bu ¢alismanin literatiire bu
boslugu doldurma konusunda katki yapacagi beklenmektedir. Bu ¢alismada 1987-2015 yillari arasi yillik
veriler kullanilarak 26 OECD (ilkesinde petrol fiyatlari ile ekonomik bilylime arasindaki iliskinin yonu ve
blytklugl panel veri analizleri kullanilarak ekonometrik acidan tespit edilmeye c¢aligiimigtir. Vektér Hata
Dilzeltme Modeline Dayali Granger Nedensellik Testi sonucuna gore petrol fiyatlarindan ekonomik blytimeye
dogru ¢ift yonli nedensellik oldugu tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Petrol Fiyatlari, Zktisadi Biyiime, Panel Veri Analizi, OECD Ulkeleri.
Jel Siniflandiriimasi: C8, O4, Q4.

O1L PriceEs AND EcoNomiICc GROWTH: AN ANALYSIS ON
OEecb COUNTRIES

Abstract

The purpose of this study is the analysis of the effects on economic growth of variables in oil prices in
the most oil importing countries. Most of the studies in the literature have examined either the developed or
developing countries or oil exporting countries. In the empirical research works, it had not been encountered
to studies that searched the relation of variables in oil prices on the economic growth in the most oil importing
countries. The space in this area had led us to analyze the relation between petroleum prices in oil importing
countries and economic growth. Therefore, it has been expected that this study is going to contribute to
literature about the filling this space. In this study, it had been tried to determine the direction and magnitude
of the relation between petroleum prices and economic growth in 26 OECD countries in terms of econometric
by using panel data analysis by using annually data between 1987-2015. According to result of Granger
Causality Test based on Vector Error Correction Model, it had been determined that there is bi-directional
causality from petroleum prices to economic growth.

Key Words: Oil Prices, Economic Growth, Panel Data Analysis, OECD Countries.
Jel Classification: C8, 04, Q4.
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GIRIS

Ekonomik ve sosyal kalkinmanin vazgecilmez unsurlarindan biri olan enerji ginimiizde, basta
petrol olmak Uzere kémir ve dogalgaz gibi dnemli Olcude fosil kaynaklarindan saglanmaktadir.
Birinci Sanayi Devriminin temel enerji kaynagl olan komurin yerini 19. yuzyil sonundan itibaren
petrol almistir. Tlketim kahplarinin zamanla degismis ve yeni enerji kaynaklari ortaya ¢ikmis
olmasina ragmen, petrol énemini giniimiizde de kaybetmemistir. Iklim degisikligi konusundaki
kaygtlarin bireysel ve kiresel élcekte artmasina, isletmelerin ve hiikimetlerin yenilenebilir enerji
kaynaklarina yonelik yatirimlarina ragmen, Yirmi Birinci Ylzyilin ilk yarisinda, basta otomobil
olmak uzere glinlik yasamdaki pek ¢ok Urtiniin yapiminda ve kullaniminda ihtiyag duyulan enerjinin
%97’si petrol ve tlrevlerinden karsilanmaktadir.

Son yillarda seviyesi dismus olmakla beraber Cin’in ¢ift haneli yilhk blyime srecinde,
Rusya’nin Sovyetler Birligi’nin dagiimasindan sonra yakalandigi ekonomik krizlerden siyrilmasinda
petrol ithalat ve ihracatinin rolti goz ardi edilemez. Diinya enerji tliketimi icinde bu kadar 6nemli bir
yer tutan petrolun fiyati Glkelerin ekonomik performansi agisindan énemli bir gosterge niteligindedir.
Dogal olarak petrol fiyatlarindaki artis ne kadar fazla ve uzun sireli ise, makroekonomik degiskenler
tzerindeki etkisi de o kadar blyUk olmaktadir.

Petrol fiyatlari temel olarak petrol arzini ve talebini etkileyen mikro ekonomik dinamikler
yaninda politik ve cografi etkenler tarafindan da sekillenmektedir. Petrol fiyatlarinin belirlenmesi
icin net bir matematiksel formil olmamakla birlikte fiyatlari belirleyen etkenler farkli isleyis
kanallari vasitasiyla ortaya ¢ikmaktadir. Bunlardan birincisi olan talep yonli kanal; petrol fiyatlarinin
belirlenmesinde ekonomik buyume, vergiler ve spekilasyonlarin etkilerini ortaya koymaktadir.
Ikincisi arz yonlii kanal olup; fiyatlarin belirlenmesinde OPEC arz (iretim kapasitesi, petroliin
kalitesi, hava kosullari, Uretim-¢ikarma maliyetleri, stoklarin durumu gibi faktorler etkili olmaktadir.
Uciincii ve son kanal olan politik ve cografi etkenler; ambargolar, siyasi riskler, isgal ve catismalar,
jeopolitik sebepler ve rezervlerin homojen olmayan dagilimi Gizerine temellendirilmektedir.

Petrole olan bagimlilik, petrol fiyatlarinda meydana gelen degismelerden dolayl Ulke
ekonomilerini yapisal olarak etkilemektedir. Petrol fiyatlarinda meydana gelen artislar, ézellikle
petrol ithal eden ulkelerde ticaret haddi, reel milli gelir, 6demeler dengesi gibi bircok
makroekonomik blyuklugl etkilerken, farkli sektorlerde de finansal krizlere, issizlige, petrol
ithalatinda ve yatirimlarda azalmaya ve yuksek enflasyona neden olmaktadir. Yuksek petrol fiyatlari
petrol ithalatgisi Glkelerin milli gelirinin azalmasina yol agmaktadir. Petrol tlketiminin petrol
fiyatlarinin artis oraninda azaltilmasi mimkin olmadigindan petrol harcamalari artmakta ve diger
harcamalara ayrilan milli gelir dismektedir.

1973 yilinda Petrol ihra¢ Eden Ulkeler Orgiitii (OPEC) (iyesi olan bazi Arap tilkelerinin batili
iilkelere uygulamis oldugu ambargosu ve 1978’de gerceklesen iran Devrimi nedeniyle yasanan petrol
krizleri dunya ekonomisine agir darbeler vurmustur. Ulkelerin ekonomik gelismelerini
strdirebilmesi ve sanayilesme hedeflerine ulasabilmeleri igin zorunlu olan enerji tliketimleri, petrol
soklarinin dinya capinda ekonomik durgunlukla sonuglanmasina neden olmustur. Artan enerji
maliyetleri 6zellikle petrol ithalatgisi gelismekte olan Ulkelerin borglarinin katlanmasina neden
olmustur.

Petrol soklarini takiben yasanan kiresel dlgekli ekonomik durgunluklar petrol fiyatlari ve
ekonomik buytme arasindaki iligskinin varligini guclendirmistir. Literatiirde petrol fiyatlarinin
biyime (zerindeki etkisini inceleyen calismalara siklikla rastlanmaktadir. Ancak petrol ithal eden
ulkeler s6z konusu oldugunda bu alanda sinirh sayida calisma s6z konusudur. Bu baglamda
calismamizin amaci, ham petrol fiyatlarindaki degisikliklerin OECD (lkelerinin ekonomik
blytmeleri Uzerindeki etkilerini analiz etmektir. Bu testin analizinde kullanacak oldugumuz
varsayimimiz petrol fiyatlarinda meydana gelecek artigin ilgili Glkelerin blyume oranlarinda
olumsuz etkiye yol acacagidir.
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I. LITERATUR

Ampirik literatiirde petrol fiyatlari ile ekonomik biylime iligkisine yonelik hem tek Ulke
tzerine hem de Ulkeler Gzerine yapilmis bircok calisma mevcuttur. Petrol fiyatlari ile ekonomik
biytme arasindaki iligkileri inceleyen ¢alismalarin cogunda kullanilan ilgili degiskenler arasinda ters
yonll bir iligkinin varhg tespit edilmistir. Petrol fiyatlari ile ekonomik biylme arasinda pozitif,
zayIf ve anlamsiz etkilerin varligina literatlirde azda olsa rastlanmaktadir. Bu baglamda bu etkilerin
varligi pozitif iliskiler ve negatif iliskiler olarak asagida ayri ayri tablolar halinde gosterilmektedir.

Tablo 1’de petrol fiyatlarinin ekonomik biyime Gzerinde pozitif bir etkisinin oldugu, petrol
fiyatlarinin ekonomik buyimeyi olumlu yonde etkiledigi sonucuna varan ¢alismalara yer verilmistir.

Tablo 1. Petrol Fiyatlari-Ekonomik Biiyiime Arasinda Pozitif iliski Bulan Calismalar

Yazar(lar) Ulke(ler) Ddnem Method ve Bulgular
Yontem
Lardic ve Mignon | 12 Avrupa | 1970-2003 Asimetrik Petrol fiyatlarr ve GSYH
(2006) ulkesi esbiitiinlesme | arasinda asimetrik
yaklasimi esbitinlesme iligkisi oldugu
sonucuna varilmistir.
Lardic S. wve| G-7, Avrupa | 1970:12004:3 Asimetrik Petrol fiyatlari ve ekonomik
Mignon V. (2008) | Bolgesi esbutlinlesme | aktivitelerin asimetrik
Ulkeleri  ve yaklasimi kointegrasyon yaklasimiyla
Amerika incelendigi  bu  cahsmada;
Birlesik standart kointegrasyon
Devletleri reddedilirken, asimetrik
kointegrasyonun oldugu
sonucuna varilmistir.
Hanabusa K. | Japonya 2000-2008 Otoregresif Petrol fiyatlarinin  ekonomik
(2009) kosullu blylmenin  Granger nedeni
degisen oldugu sonucuna variimistir.
varyans
(EGARCH)
modelleri
Miller J. I. ve Ratti | 6 OECD | 1971:1 ve 2008:3 | Esbutiinlesik Ham  petrol fiyatlari  ve
R. A. (2009) Ulkesi Vektér Hata | uluslararasi borsalar arasinda
Duzeltme uzun vadeli iliskinin olup
Modeli olmadigl arastirilmis ve 1971-
1998 arasinda pozitif iliskinin
oldugu sonucuna variimistir.
Lorde, Jackman | Trinidad ve | 1966-2005 Granger Petrol  fiyatlarindan  devlet
ve Thomas (2009) | Tobago causality test gelirlerine ve ¢iktiya dogru bir
nedensellik  oldugunu tespit
etmislerdir.
Berument ve dig. | 16 Mena | 1952-2005 Vektor CGalismada petrol fiyatlarindaki
(2010) Ulkeleri otoregresif bir standart sapmalik sokun
model (VAR) | ozellikle petrol ihra¢ eden
llkelerin ekonomik biylmesi
lzerinde pozitif ve istatistiksel
olarak anlamli  bir etkisinin
oldugu sonucuna variimistir.
Abeysinghe 12 llke 1982Q1-2000Q2 | Yapisal VAR | Petrol fiyatlarinin secili
T.(2011) modeli llkelerde ekonomik biylme

lzerinde Onemli bir etkisinin
oldugu sonucuna variimistir.
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Jyaraman ve Lau | Fiji, Samoa, | 1982-2007 ARDL  sinir | Elde edilen bulgular petrol
(2011) Saloman testi fiyatlarinin ekonomik biylime
Adalari, ve uluslararasi  rezervlerle
Tonga ve esbittnlesik oldugunu
Vanuatu gOstermektedir.
Ghalayani L. | G-7, OPEC, | 2000-2010 Granger Petrol fiyatlari petrol ihrag eden
(2011) Cin, causality test | Ulkelerde petrol fiyati ile
Hindistan, blyime arasinda olumlu bir
Rusya etkisi olmazken, G-7 llkelerinde
petrol  fiyatlarinin  ekonomik
blyume (zerindeki etkisinin
olumlu  oldugu  sonucuna
varilmistir.
Yardimcioglu F. | OPEC 1970-2011 Pedroni, Kao | Petrol fiyatlari ve ekonomik
ve Gllmez A. | ulkeleri ve Johansen | bilylime arasinda uzun dénemde
(2013) Fisher cift yonli nedensellik iligkisinin
esbitinlesme | oldugu sonucuna variimistir.
testleri ve
Canning;
Pedroni panel
nedensellik
analizi
Narayan vd., | 28 gelismis | 1983Q2-2010Q4 | Genellestirilmi | Petrol fiyatlari 16 gelismekte
(2014) ulke s Otoregresif | olan llke ve 21 gelismis Ulke
17 Kosullu icin ekonomik biytmeyi olumlu
gelismekte Degisen yonde etkilemektedir.
olan ulke Varyans
model
(GARCH
VAR)

Tablo 2’de ise petrol fiyatlari ve ekonomik buyume arasindaki iliskiyi ampirik olarak
inceleyen calismalara yer verilmis ve bu calismalarda petrol fiyatlarinin ekonomik bulylme
uzerindeki etkilerinin negatif yonli ve biytme Uzerinde olumsuz etkilerinin oldugu tespit edilmistir.

Tablo 2. Petrol Fiyatlari-Ekonomik Bilyiime Arasinda Negatif fliski Bulan Calismalar

Yazar(lar) Ulke(ler) Donem Method ve Bulgular
Yontem
Burbidge ve | ABD, 1962-1982 | VAR yontemi Petrol ve enerji soklarinin reel
Harrison Japonya, aktivite 0zerinde negatif ve
(1984) Almanya, anlamli etkisi oldugu sonucuna
Birlesik ulasiimistir.
Kralhlk  ve
Kanada
Brown ve | ABD 1965-1997 | VAR Model Petrol fiyatindaki artiglar reel
Yucel (1999) GSYH’da dususe, faiz
oranlarinda ve fiyat
seviyesinde artiglara neden
olmaktadir.
Papapetrou Yunanistan 1989-1999 | Cok  degiskenli | Petrol fiyatlari endustriyel
(2001) VAR modeli Uretim ve istihdam (zerinde
negatif etki gostermektedir.
Cunado ve | 15 Avrupa | 1960-1999 | Granger Petrol fiyatt ve ekonomik
Gracia ulkesi Nedensellik testi aktivite arasinda uzun dénem
(2003)
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esbutlinlesmenin olmadig
tespit edilmistir.
Anaruo ve | 6 Afrika | 1971-2006 | Dinamik En | Yiksek petrol fiyatlarinin tim
Elike (2009) | Ulkesi Kiglk Kareler | ulkelerde ekonomik biylimeyi
Yoéntemi (DOLS) | yavaslattig sonucuna
varilmistir.
Yazdan, fran 1980-2010 | ARDL Gecikmesi | Petrol fiyatlarinin, ekonomik
Ehsan ve Dagitiimig blyumenin nedeni olmadig
Hossein Bagimli Modeller | sonucuna variimistir.
(2014) Analizi
ILAMPIRIK ANALIiZ

I1.1. Arastirma Donemi ve Veri Seti

Calismada arastirma donemi olarak 1987-2015 vyillari arasi yillik veriler kullaniimistir.
Analizde kullanilan degiskenlere ulasilabilirligi bakimindan uygulamada 26 OECD ulkesi ele
alinmistir. Analize 34 OECD {ilkesinden 26 (ilke® dahil edilmistir.

Calismada segili Ulkelerin Kisi basi gayri safi yurt ici hasilasi bagimli degisken; diinya petrol
fiyatlari, istihdam orani, sabit sermaye birikimi ise bagimsiz degiskenler olarak modele dahil edilmis

olup buttin degiskenlerin logaritmalari ahinmistir. Modelde kullanilan degiskenlerin tanimlari ve
bunlarin veri kaynaklari asagidaki Tablo 3’de belirtilmistir.

Tablo 3. Degiskenlerin Tanimlanmasi

Degiskenler Aclklama Kaynak
Lnkbgdp Kisi Basina Gayri Safi Yurtici Hasila (2010 yili $) Dinya Bankasi (WDI)
Lnpf Brent ham petrol fiyatlari IEA
Lnistihdam Isgiici Total Economy Database
(TED)
Lnsermaye Sabit sermaye birikimi Diinya Bankasi (WDI)

Calismada tahmin edilecek olan ekonometrik model asagida belirtildigi gibidir:

Inkbgdp,, = 6, + Inpf,, + Insermaye,, + Inistihdam,, +u,, @

I1.11. Ekonometrik Metodoloji

Calismada tanimlanan model (1) icin 6ncelikle sapmasiz tahminler elde edebilmek icin panel
birim kok testleri uygulanmistir. Bu kapsamda, panel veri analizlerinde degiskenlerin duraganlhk
durumu modellerde kullanilacak metodolojiyi yakin bir sekilde ilgilendirdiginden ilk olarak modelde
kullanilan degiskenlere yonelik duraganhgin Im, Peseran ve Shin Panel Birim Kok Testleri, Maddala
ve Wu Panel Birim Kok Testleri ve Coi Panel Birim Kok Testleri ile incelenmesi ve degiskenlerin
duraganlik kosulunun belirlenmesi yoluna gidilmistir. Daha sonra birim kok testleri sonucunda tim
degiskenleri ayni seviyede ve birinci farklarinda duragan olan modellerde kullanilan degiskenler
arasinda olmasi muhtemel uzun donemli iliskileri incelemek (izere Es-Biitiinlesme testi
uygulanmistir. Bu baglamda Johansen Es-Butinlesme testi VAR modeline dayali olarak

3 Almanya, Avustralya, Avusturya, ABD, Belcika, Danimarka, Finlandiya, Fransa, Giiney Kore, Hollanda, Ingiltere,
irlanda, Isveg, isvigre, ispanya, italya, izlanda, Japonya, Kanada, Liiksemburg, Meksika, Norveg, Portekiz, Turkiye, Yeni
Zelenda, Yunanistan’dan olusmaktadir. Cek Cumhuriyeti, Macaristan, Slovakya, Sili, Estonya, Slovenya, Israil gibi
Ulkelerin verilerine ulagilamadigindan dolayi analiz disinda birakilmistir.
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kuruldugundan éncelikle VAR modeli igin optimal gecikme uzunlugunun farkl kriterler kapsaminda
tespit edilmesi amaclanmistir. Uciincii asamada ise es-biitiinlesik oldugu belirlenen modellerde
degiskenler arasindaki kisa ve uzun dénemli iliskileri incelemek lzere Vektor Hata Diizeltme Modeli
uygulanmistir. Son asamada ise uzun dénemde es-btlinlesik olan degiskenler arasindaki nedensellik
iliskilerinin yonlnu belirlemek lizere Vektdr Hata Diizeltme Modeline dayali Granger Nedensellik
testleri uygulanmistir.

I1.111. Panel Birim Kok Testleri

Panel birim kok testleri, paneli olusturan seriler igin tek tek hangilerinin duragan olup olmadigi
konusunda bilgi vermektedir. Calismanin analiz asamasinda panel birim kok sinamalarindan Im,
Peseran ve Shin (2003), Maddala ve Wu (1999) ve Choi (2001) birim kok testleri kullaniimistir.

Im, Peseran ve Shin (2003) tarafindan gelistirilen test istatistigi asagidaki gibidir:

_ P
Ay, = Vi 4 T E_,-Lzl}’fj Vie—j + X:'rnrEir T & 2)
AV = Ve — Vie— 3)
Vi (i=12, . ...omt=12,......T) (4)

Birim kok 6n savlari su sekildedir:

Ho: %:=0: Seri duragan degildir. ~ Ha: ®:<0: Seri duragandir.

Maddala ve Wu (1999), her bir yatay kesit icin birim kok testlerinden olasilik degerlerini
birlestiren Fisher tipi test gelistirmistir. Test parametresiz olup 2n serbestlik derecesine sahiptir (n;
paneldeki ulke sayisini gostermektedir). Test istatistigi soyle gosterilmektedir:

A=-2 E?:l iﬂga {pijmxiz‘ﬂ(d.f.} (5)
Choi (2006), baska bir test istatistigini tiretmistir.

=Llyn 4109~
Z=2=2X"19" (p)~N(0,1) (6)

¢~ ; normal kiimulatif dagilim fonksiyonunun tersidir. Panel birim kok testleri yapilmis ve
sonuglar asagidaki tablolarda gosterilmektedir.
¢—1

Tablo 4. Im, Peseran, Shin Birim Kok Testleri

Duzeyde
Degiskenler W-istatistigi Olasihk
Lnkbgdp 0.890 0.813
Lnpf 1.397 0.918
Lnsermaye 0.750 0.773
Lnistihdam 2.595 0.995
Birinci fark
Lnkbgdp -9.388 0.000***
Lnpf -12.900 0.000***
Lnsermaye -13.260 0.000***
Lnistihdam -10.495 0.000***

Not: *** ** *girasiyla %1, %5 ve %10 anlamlihk dizeyinde sifir hipotezinin reddedildigini gostermektedir.
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Tablo 5. Maddala ve Wu Birim Kok Testi

Diizeyde
Degiskenler ADF Fisher istatistigi Olasihk
Lnkbgdp 43.112 0.805
Lnpf 23.919 0.999
Lnsermaye 40.244 0.882
Lnistihdam 34.793 0.968
Birinci fark
Lnkbgdp 187.082 0.000™
Lnpf 256.844 0.000™"
Lnsermaye 269.454 0.000™
Lnistihdam 208.566 0.000™"

Not: *** ** *girasiyla %1, %5 ve %10 anlamhlik diizeyinde sifir hipotezinin reddedildigini gostermektedir.

Tablo 6. Choi Panel Birim Kok Testi

Diizeyde
Degiskenler Z-istatistigi Olasihk
Lnkbgdp 0.930 0.823
Lnpf 1.709 0.956
Lnsermaye 0.927 0.823
Lnistihdam 2.665 0.996
Birinci fark
Lnkbgdp -9.334 0.000™
Lnpf -12.488 0.000""
Lnsermaye -12.487 0.000™
Lnistihdam -10.222 0.000™

Not: *** ** *girasiyla %1, %5 ve %10 anlamhlik diizeyinde sifir hipotezinin reddedildigini gostermektedir.

Uygulanan batiin panel birim kok testlerinin test istatistiklerinde serilerin duragan olup
olmadigl sinandiginda, 1987-2015 donemi igin calismada kullanilan dort degiskenin tamaminin
birinci farklarinda duragan olduklari gériilmektedir. Bu degiskenlerin timu %21 6nem duzeylerinde
duragan ¢ikmislardir.

I11.1V. Panel Esbutlinlesme Analizi

Panel birim kok testleri sonucunda tim serilerin birinci dereceden entegre oldugunun
varsayimi (zerine kurulan koentegrasyon analizi, Johansen Fisher Panel Esbitlinlesme testini
kullanarak degiskenler arasinda uzun donemli iliski olup olmadigini incelemek igin
uygulanmaktadir. Johansen Fisher panel esbitlinlesme testi bireysel Johansen esbiitlinlesme testinin
panel versiyonudur. Johansen Fisher panel esbitiinlesme testi bireysel Johansen maksimum

ozdegerlerinin ve iz istatistiklerinin p-degerlerinin toplamlarina dayanmaktadir. P:, kesit ‘i’ icin
bireysel koentegrasyon testinden elde edilen p degeri ise bos hipotez altinda panel icin test istatistigi
su sekildedir:

—2%7, log(p,) ~X3, (7)

Johansen tipi panelde esbitunlesme test sonuclari, VAR sisteminin gecikme sayisina bagl
olmaktadir (Hossain, 2011:6995).

Kao (1999) eshiitunlesme testi asagidaki panel regresyon modeline dayanmaktadir.

Yie = %P + ZipY + 5 (8)
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(8) nolu esitlikte ¥iz ve *iz’nin 1(1) seviyesinde duragan olduklari ve esbiittinlesik bir iliskinin

gerceklesmedigi varsayilmaktadir. Zic = e} gibi bir esitligi savunan Kao (1999), € serisi icin
yapilacak DF ve ADF birim kok testlerinden hareketle seriler arasindaki esbutiinlesme iligkisini
arastirmistir (Lau vd., 2011:148).

Tablo 7. Gecikme Uzunlugu Test Sonuclari

Gecikme Uzunlugu LogL LR FPE AIC SC HQ
0 -59.95359 NA 1.41e-05 0.18220 0.20815 0.19223
1 6847.035 13715.59 4.20e-14 -19.4502 -19.3205 -19.4001
2 7075.620 | 451.3084* | 2.29e-14* | -20.0559* | -19.8223* | -19.9656*

Not: LR: Olabilirlik Oran Testi, FPE: Son Tahmin Hatasi, AIC: Akaike Bilgi Kriteri, SC: Schwarz Bilgi Kriteri HQ: Hannan
Quinn Bilgi Kriterini ifade etmektedir. (*) isareti ilgili kriterlere gore belirlenen en uygun gecikme uzunlugunu gostermektedir.

Analizde kullanilan degiskenlerin tamami

I(1) seviyesinde duragan olduklari

icin

esbitlinlesme testi uygulanmistir. Bu seriler arasindaki uzun dénemli iliski Kao ve Johansen Fisher
Panel Esbiitinlesme Testleri ile incelenmistir.

Tablo 8. Panel Esbuttinlesme Testi Sonuclari

Kao Esbutiinlesme Test Sonucu
t- istatistigi Olasihk
ADF -3.90119 0.000™
Residual 6.58E-05
Variance
HAC Variance 0.0001
Johansen Fisher Panel Esbiitinlesme Testi
Sifir iz Olasihk Maksimum Olasihk
Hipotezi Testinden Ozdeger Testinden
Olusturulan Olusturulan Fisher
Fisher Istatistigi
Istatistigi
None 279.6 0.000™ 210.5 0.000™
At most 1 120.2 0.000™ 83.87 0.000™

Not: *** ** *girasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde sifir hipotezinin reddedildigini gostermektedir. Kao esbutiinlesme
testinde Barlett Kernel metodu kullaniimis ve Bandwith genisligi Newey-West yontemi ile belirlenmistir.

Kao esbutlinlesme test sonucuna goére uzun dénemde esbittnlesme iliskisi tespit edilmistir.
Bu cergevede bu iki degiskenin uzun dénemde esbuttnlesik oldugu belirtilebilir. Kao esbuttinlesme
testine gore de Ho hipotezi (seriler arasinda esbiitiinlesme yoktur) reddedilmistir. Dolayisiyla
alternatif hipotez (seriler arasinda esbitinlesme vardir) kabul edilmistir. Uzun dénemde degiskenler
arasinda anlamli bir iliskinin oldugu belirtilebilir. Bu baglamda uzun donemde OECD ulkelerinde
petrol fiyatlar ve ekonomik blylime arasinda birlikte hareket s6z konusudur ve yapilan analizler
degiskenler arasinda uzun dénemli iliski oldugunu gostermektedir.

Johansen Fisher eshittnlesme testi sonuclari ise istatistiksel olarak %1 anlamlilik seviyesinde
sonuclar verdigi icin seriler arasinda esbutiinlesmenin varligini gosteren alternatif hipotezin kabul
edilmesi gerektigini gostermektedir. Esbuttinlesme testi olarak uygulanan iki farkl test sonuclari
ekonomik biyume, sermaye, petrol fiyatlari ve istihdam degiskenlerinin bitlnlesik hareket ettigini
ve degiskenler arasinda uzun doénemli iliskinin oldugunu gdstermektedir.

Petrol fiyatlari ve ekonomik biyime degiskenleri arasinda uzun dénem iliskinin varhgi
nedeniyle kisa donem iliskiler hata diizeltme modeli vasitasiyla arastiriimistir. Hata diizeltme modeli
tahminlerinden elde edilen sonuclar Tablo 9’da gosterilmistir.

145



Omer Halisdemir Universitesi fktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Nisan 2018; 11(2)

Tablo 9. Vektor Hata Duzeltme Modeli Sonuglari

Bagimli Degisken: Inkbgdp
Bagimsiz KatsayI Standart Hata
Degiskenler
ECM -0.010" 0.003 [-3.122]
LNKBGDP (-1) 0.459 0.065 [7.022]
LNKBGDP (-2) -0.030 0.064 [-0.467]
LNPF (-1) -0.027 0.004 [-5.989]
LNPF (-2) -0.008 0.004 [-1.820]
LNSERM(-1) -0.028 0.017 [-1.651]
LNSERM (-2) 0.002 0.016 [0.157]
LNISTIH (-1) 0.167 0.076 [2.187]
LNISTIH (-2) -0.111 0.066 [-1.668]
SABIT TERIM (C) 0.004 0.000 [8.727]
R? | R* 0.246 \ 0.236

Not: Tanimli modellerde degiskenler icin hesaplanan katsayilarin éniindeki (*) ve (**) isaretleri, katsayilara ait t-istatistiklerinin
sirastyla %1 ve %5 onem diuzeyinde anlamli oldugunu belirtmektedir. Koseli “[ 1”7 parantez icindeki degerler t istatistiklerini
gostermektedir.

Tablo 9’ da sunulan hata dlzeltme modeli sonuglarina gore hata diizeltme parametresi
istatistiksel olarak anlamh ve (-0,010) negatiftir. Bu parametre, degiskenleri uzun dénem denge
degerine yakinlasmaya zorlamaktadir. Hata terimleri parametresinin anlamli olmasi dolayisiyla
degiskenler arasinda bir nedensellik s6z konusudur. Hata duizeltme modelindeki hata terimi negatif
ve istatistiksel olarak anlaml ¢cikmistir. Buna gore hata duizeltme terimi bir sokun ilk yilda yaklasik
%1’lik bir hizla dengeye yaklastigini ve uzun donemdeki iliskiye benzer bigimde petrol fiyatlari ile
ekonomik bilylime arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligkinin oldugunu gostermektedir. Petrol
fiyatlarindaki kisa donemli degisimler KBGSYH (izerinde negatif (-0,027) etkiye sahiptir. Tahmin
edilen parametrenin istatistiksel olarak anlamli olmasi kisa donemde KBGSYH ve petrol fiyatlari
arasinda dogru yonlu bir iliskinin varligini ortaya koymaktadir. Bunun yani sira hata diizeltme terimi
KBGSYH’nin gercek degerleriyle uzun dénem degeri arasindaki sapmanin 0,010’unun bir dénem
iceresinde giderildigini gostermektedir. Bu durumda her yil dengeden sapmanin %21’lik kismi
duzeltilecektir. Ancak hata dlzeltme katsayisinin distk olusu, degiskenlerin birlikte hareketinin
gerceklesip tekrar dengeye gelmesinin uzun donem sonra gerceklesecegini gostermektedir

I1.V. Vektoér Hata Diuzeltme Modeline Dayali Granger Nedensellik Testi

Calismada uygulanan es-butlinlesme testi sonucunda degiskenler arasinda es-butlinlesme
iliskisi bulundugundan dolayi, nedensellik iliskisi hata dizeltme modeline dayali Granger
Nedensellik testi yardimiyla incelenmistir. Modellerin herhangi birinde esbutlinlesme vektori varsa
bu degiskenler arasinda en azindan tek yonli bir nedenselligin olmasi gerekmektedir.

Serilerin esbitinlesik olmasi nedeniyle petrol fiyatlari ve ekonomik blylme arasindaki iliski
1987-2015 donemine ait kisa donem nedensellik iliskisinin varligi Hata Diizeltme Modeline Dayall
Granger Nedensellik testi ile sinanmistir. Tablo 10°da Hata Duzeltme Modeline Dayali Nedensellik
testi sonugclari gosterilmektedir.
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Tablo 10. Hata Diizeltme Modeline Dayali Granger Nedensellik Testi Sonuclar

Degiskenler DInkbgdp Dinsermaye Dlnistihdam Dinpf
DInkbgdp - 2.742 5,423 37,927
(0.253) (0.066") (0.000™)

DInsermaye 12.831 - 23.516 33.450
(0.000™) (0.000™) (0.000™)

DInistihdam 28.661 14,925 - 34.875
(0.000™) (0.000™) (0.000™)

DInpf 7.100 3.636 1.792 -
(0.028™) (0.162) (0.408)

Not: *** ** *girasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde sifir hipotezinin reddedildigini gostermektedir.

Tablo 10’daki sonuclar degerlendirildiginde, petrol fiyatlari ile ekonomik biyime arasinda
cift yonli nedensellik iliskisi oldugu tespit edilmistir. Diger bir ifade ile petrol fiyatlari ekonomik
blylmeye etki ederken, ekonomik biylime de petrol fiyatlari Gzerinde etkili olmaktadir.

SONUC

Iktisadi kalkinma siirecinin vazgecilmez enerji kaynaklarindan olan petrol, soz konusu siirecte
pek c¢ok Ulkenin ©nemli esikleri atlamasinda ve bazi Ulkelerin de finansal krizler iginde
bocalamasinda Kilit rol oynamistir. Kiresel dretim agisindan hammadde, ara mali ve enerji kaynagi
islevlerini yerine getirme bakimindan “siyah altin” diye de ifade edilen petrolin fiyatlarindaki
dalgalanmalar, diinyanin 6nde gelen borsalari basta olmak lzere glinimuz ekonomilerin yakindan
takip etmek zorunda olduklari temel gelismelerdendir. Cin’in ekonomik buyumesindeki yavaslama,
petrol Ureticisi Glkelerin Gretim kapasitelerini azaltma konusunda bir anlasmaya varamamis olmalari
gibi etkenler son yillarda petrol fiyatlarindaki dusUsleri tetiklemistir. Petrol fiyatlarindaki artislarin
gelismis ve gelismekte olan tilkeleri dogrudan ya da dolayl sekilde etkilemektedir. iki Binli yillardan
itibaren gorulen fiyat artislari, petrol ithalatcisi gelismekte olan Ulkeleri zor durumda birakirken,
Rusya gibi dogal enerji kaynagi zengini ulkelere de uluslararasi alanda gu¢ kazandirmistir.

Uygulamada Oncelikle birim kok sinamalari yapilarak degiskenlerin olup olmadiklari tespit
edilmistir. Birim kok sinamalarina gore ele alinan degiskenlerin tamaminin birinci farkinda duragan
hale geldikleri, baska bir ifadeyle analizde kullanilan degiskenlerin birim kok icermedikleri
gozlenmistir. Ele alinan degiskenler birinci farkinda duragan oldugundan dolayi sahte nedensellik
iliskisinin 6nuine gegebilmek icin esbitinlesik olup olmadiklarinin incelenmesi gerekmektedir. Bu
amacla nedensellik sinamalari icin olusturulan denklemlerde yer alan degiskenlerin esbutinlesik
olup olmadiklarinin tespit edilmesinde Johansen Fisher Panel Esbitinlesme Testi ve Kao
Esbltinlesme Testi uygulanmistir. Esbitinlesme testi olarak uygulanan iki farkli test sonuglari
ekonomik blyilime, sermaye, petrol fiyatlari ve istihdam degiskenlerinin bltiinlesik hareket ettigini
ve degiskenler arasinda uzun doénemli iliskinin oldugunu gostermektedir. Bu baglamda, ayni
dereceden batinlesik degiskenler esbutlinlesme gosterdikleri icin kisa ve uzun dénemli ayarlama
strecini gosteren ve dinamik modellere uyarlanan Vektor Hata Dlzeltme Modelleri kullaniimistir.
VECM sistemi, tahmin edilen esbitiinlesme denklemlerinden elde edilen hata terimlerinin gecikmeli
degerlerini icermektedir. Uygulamada kullanilan degiskenlere ait uygun gecikme uzunluklari AIC
ve SC kriterlerine gore en uygun gecikme uzunluguna gore belirlenmistir.

VEC Modeli tahmin sonuglarina gore, hata dizeltme parametresi istatistiksel olarak anlaml
ve (-0,010) negatiftir. Buna gore hata duzeltme terimi bir sokun ilk yilda yaklasik yiizde 1 gibi bir
hizla dengeye yaklastigini ve uzun doénemdeki iliskiye benzer bicimde petrol fiyatlari ile ekonomik
blylUme arasinda negatif ve istatistiksel olarak anlamli bir iligskinin oldugunu géstermektedir. Petrol
fiyatlarindaki kisa donemli degisimler GSYH (Uzerinde negatif (-0,027) etkiye sahiptir. Tahmin
edilen parametrenin istatistiksel olarak anlamli olmasi kisa dénemde GSYH ve petrol fiiyatlari
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arasinda dogru yonli bir iliskinin varhgini ortaya koymaktadir. Bunun yani sira hata diizeltme terimi
GSYH’nin gercek degerleriyle uzun dénem degeri arasindaki sapmanin %0,010°unun bir dénem
iceresinde giderildigini gostermektedir.

Calismada uygulanan es-butlinlesme testi sonucunda degiskenler arasinda es-butlinlesme
iliskisi bulundugundan dolay1, nedensellik iligkisi hata diizeltme modeline dayali (VECM) Granger
Nedensellik testi yardimiyla incelenmistir. Petrol fiyatlari ve ekonomik biytume arasindaki iliskinin
yonl, hata dlzeltme modeline dayali nedensellik testi ile arastiriimistir. Ampirik sonuclar
degerlendirildiginde, petrol fiyatlarindan ekonomik bilytimeye dogru ¢ift yonli nedensellik oldugu
tespit edilmistir. Diger bir ifade ile petrol fiyatlari ekonomik blyimeye etki ederken, ekonomik
blylme de petrol fiyatlari (izerinde etkili olmaktadir sonucuna ulasiimistir.

Petrol ithalatcisi Ulkelerde petrol tuketiminin ¢ok biyuk bir kismi ithalatla karsilanmaktadir.
Dolayisiyla petrol ithalatgisi Glkelerde petrol fiyati artiglarinin ekonomik bilytime ve diger ekonomik
aktiviteler Uzerindeki etkilerinin incelenmesi ve petrol fiyatlarinda meydana gelecek artislarin bu
ulkelerin ekonomilerinde olusturacagl olumsuz etkilerin 6nlenmesi amaciyla izlenecek politika
tepkilerinin belirlenmesi biylk 6énem tasimaktadir.
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VERGI AHLAK VE VERGI BIiLIiNCIiNi ETKILEYEN
FAKTORLER: CUKUROVA UNIVERSITESI OGRENCILERI
UZzERINE BirR ANALIiZ

Ersin KIRAL!

Ozet

Vergilendirme, tarih boyunca énemli bir politika alanidir ve devletlerin gelecek politika ¢alismalarinin
temelini olusturdugu icin cok onemli bir unsurdur. Calismada, Cukurova Universitesinde 6grenim géren
Maliye ve [lahiyat boliimii 6grencilerinin vergi ahlak ve vergi biling diizeylerini etkileyen faktorlerin
incelenmesi amaglanmigtir. 3. ve 4. sinifta 6grenim goren toplam 530 6grenci anket uygulamasina katilmigtir.
Elde edilen verilere glvenilirlik analizi, Kruskal Wallis testi, Mann Whitney U testi ve Ki-kare analizi
uygulanmigtir. Analiz sonuglarina gore, sosyokdltlrel faktorler ile vergi ahlaki arasinda anlamli bir farklihk
oldugu tespit edilmistir. Vergiye dair ifadeler ile 9grenim tirl arasinda anlaml bir farklihk bulunmusgtur.
Ayrica, vergi ahlak ve vergi bilincinin, dgrencilerin akademik bagsari diizeyi, aylik harcama diizeyi ve aile
ikametgéh yeri tzerinde anlamh bir farklilik yaratmadigi tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Vergi Ahlaki, Vergi Bilinci, SPSS Analizi
Jel Siniflandiriimasi: E62, H20, C10.

FACTORS AFFECTING TAX MORALITY AND TAX
AWARENESS: AN ANALYSIS ON CUKUROVA UNIVERSITY
STUDENTS

Abstract

Taxation has been an important policy area throughout history and is a very important element as it is
the basis for future policy studies of states. The aim of the study was to investigate the factors affecting the tax
morality and tax awareness levels of the students of Finance and Theology Department at Cukurova University.
A total of 530 students attending the 3rd and 4th years participated in the survey. Reliability analysis, Kruskal
Wallis test, Mann Whitney U test and Chi-square analysis were applied to the obtained data. According to the
results of the analysis, it was determined that there is a significant difference between sociocultural factors
and tax morality. Significant difference was found between the expressions of taxation and type of education.
In addition, it has been found that tax morality and tax awareness don’t make a significant difference in
academic achievement level, monthly expenditure level and family residence place.

Key Words: Tax Morality, Tax Awareness, SPSS Analysis.
Jel Classification: E62, H20, C10.
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GIRIS

Vergilendirme, tarih boyunca 6nemli bir politika alanidir ve devletlerin gelecek politika
calismalarinin temelini olusturdugu icin ¢ok 6nemli bir unsurdur. Ayni zamanda, vergi gelirleri,
hikumetlere kalkinma icin yatirnm yapma, yoksullugu en aza indirgeme, bireylere kamu hizmeti
sunma ve uzun vadeli bir bilytme icin gerekli olan fiziksel ve sosyal altyapiyi saglamak agisindan
gerekli olan fonlari saglamaktadir.

Bir bireyin vergi 6deme davranisina, kisisel anlayisina, normlara ve motivasyonuna iliskin
tutumu vergi ahlaki terimi ile ifade edilebilmektedir. Vergi ahlaki bireylerin davranigini degil, onlarin
vergi kargisindaki tutumlarini 6lgmektedir. Dolayisiyla, bireyler icin vergi yikumltliklerini yerine
getirmek sorumluluk ve topluma katkida bulunma inancini sergiler (Togler, 2003: 4).

Frey (2003)’e gore, ne kadar gok mikellef, icinde yasadigi tilkedeki haklarina dayanarak siyasi
karar alma strecine katilim gosterebilirse, vergi sozlesmesine o kadar ¢cok guivenir ve vergi ahlaki da
o0 kadar yiksek olur. Clnkl mukellefler, kapsamli hak ve yukimluluklere sahip vatandaslar olarak
kabul edilir.

Bireyin, vergiyi ne icin ddediginin farkinda olmasi ¢cok onemlidir. Ornegin, vergi 6demeleri
ile kamu faydasi birbiri ile iliskilendirilmelidir. Bu nedenle, vergi geliri icin yapilan uygulamalar
hakkinda, kamuoyunu tutarli ve kapsamli bir sekilde bilgilendirmek 6nem tasimaktadir. Devlet
tarafindan vergi gelirlerinin toplanmasina yonelik agresif bir vergi politikasi; mukellefin, vergi ahlaki
seviyesini olumsuz etkilemektedir. Ote yandan, bu duruma Karsit bir politika ise vergi ahlakini
olumlu etkilemektedir (Lillemets, 2010: 238).

Toplumun vergi ahlakinin belirlenmesinde ilk olarak, sosyodemografik ve sosyoekonomik
faktorler, milli gurur ve inang gibi kavramlar 6nemli bir rol oynamaktadir. ikinci olarak, hiikiimetin
icinde bulundugu kurumsal dizenlemeler etkili olmaktadir. Bu dizenlemelerde, vergi
mukelleflerinin demokratik katilimi ve kurumsal giivencenin dizeyi belirleyici rol oynamaktadir.
Uclincii olarak ise, politika ve yonetim etkili olmaktadir. Ornegin vergi yonetimlerinin davranis
sekilleri, algilanan vergi yikd, vergi yapisi ve vergi uygulama stratejileri genel olarak bireylerin vergi
6deme konusunda istekliligini etkilemektedir (Torgler ve Schaltegger, 2005: 2). Demokrasiye,
hikimete ve Ozellikle saghk hizmetlerine olan giiven ve memnuniyet de, vergi ahlakini olumlu
etkilemektedir (Daude vd, 2013: 14).

Lago-Pefias ve Lago-Pefias (2008)’e gore, bireysel diizeyde, vergilendirme durumunu ahlak
ve etik acisindan degerlendirmeye daha egilimli olan bireylerin, vergi 6deme yukimluliguni yerine
getirme olasiliklari daha yuksektir. Mikelleflerin vergi ahlaki, sosyoekonomik durumlarina gore
degisiklik gostermektedir. Baglamsal diizeyde ise, yuksek vergi yikleri ve vergilerde meydana gelen
Oonemli derecedeki artiglar, *“vergi yorgunlugu” meydana getirmekte ve vergi ahlakini
zayiflatmaktadir.

Vergi bilinci ise, mukelleflerin, mevzuata uygun olarak vergi yukumliluklerini yerine getirme
konusunda 6zen ve isteklilige sahip olmasi olarak tanimlanabilmektedir. Vergi dizenlemeleri
hakkinda bilgi sahibi olmak, vergi yukiine olan baghlk ve sadakat vergi bilinci dizeyini
goOstermektedir. Vergi duizenlemeleri hakkinda sinirli bilgiye sahip olunmasi ise miikellefin bilincinin
diisuik oldugunu ifade etmektedir (Alabede vd, 2011).

Bir mikellefin vergi bilincine sahip olmasi, vergi yukimluluklerini yerine getirmesini ve vergi
uyumunu buyuk 6lgtde etkilemektedir. Dolayisiyla, vergi bilincine sahip olan bir miikellefin, vergi
yukumlultgund dirdst bir sekilde yerine getirmesi ve yasadigl bélgedeki biylme ve kalkinma icin
0dedigi verginin 6neminin farkina varmasi vergi uyumsuzlugunu da ortadan kaldirmaktadir (Savitri
ve Musfialdy, 2015: 683).

Vergi 6demesi konusunda miikelleflerin bilinci, toplumda vergilendirme konusuna dair vergi
ahlakini da gelistirecektir. Daha yuksek vergi ahlakina sahip insanlar ise, her vatandasin vergi
gorevini yerine getirmesini isteyecektir, ¢clinkli vergi, devlet harcamalarinin devam edebilmesi icin
gereklidir (Siahaan, 2010).
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Suryadi (2006), vergi yukumlilugt hakkinda olumlu bir algi yaratmanin ve vergi
duzenlemeleri hakkinda vergi mikelleflerinin bilgisini arttirmanin vergi miukelleflerinin vergi
bilincini arttiracagini ileri sirmektedir.

Calismanin ilerleyen bélimlerinde ilk olarak vergi alanina dair literatiir incelemesine yer
verilecek, ikinci olarak calismada yararlanilacak olan veri seti ve analiz icin metodoloji hakkinda
bilgi verilecek, tclincu olarak analiz sonuclari agiklanacak ve son olarak sonu¢ ve genel bir
degerlendirme ile calisma sonlandirilacaktir.

I. LITERATUR TARAMASI

McGee ve Rossi (2006), vergi ahlaki tutumlarini incelemek igin Arjantin’de hukuk ve
ekonomi 6grencilerinden olusan 218 kisiden elde edilen veriler incelenmistir. Analiz sonucuna gore,
vergi kacakciliginin bazi durumlarda etik oldugunu ancak bazi durumlarda vergi kagirmanin da ahlak
disi oldugunu gostermektedir. Vergi kacakgiligini hakli gosteren en gicli nedenler ise sistemin
adaletsiz oldugu ve insan haklarinin ihlal edildigi durumlar olarak gosterilmektedir.

Omiirbek vd. (2007), Stileyman Demirel Universitesi, iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi son
sinif dgrencilerinin vergi bilinci algisinin 6l¢ilmesi amaclanmistir. 316 6grenciden elde edilen
verilere frekans analizi, ki-kare ve t testi uygulanmistir. Ogrencilerin vergi bilinglerinin; yas, gelir,
cinsiyet, ahlaki durum gibi cesitli faktorlerden etkilendigi sonucuna ulastimistir. Kiz 6grencilere gore
erkek ogrencilerin vergi bilincinin daha yiksek oldugu, vergi konusuna daha uyumlu olduklari
goralmustir ve ozellikle cinsiyet ve vergi uyumu arasinda oldukca anlamli bir iliski oldugu tespit
edilmistir.

Hazman (2009), 2009 yili icin Afyonkarahisar’da Ticaret Borsasi’na kayitli olan 231 firmanin
vergi bilincini etkileyen dissal faktorlerin belirlenmesi amaclanmistir. Elde edilen verilere, lojistik
regresyon analizi ve ki-kare bagimsizlik testi uygulanmistir. Vergi uyumu Uzerinde, vergi yukinin
ve digsal faktorlerin pozitif ve dogrusal yonde etkili oldugu sonucuna ulasiimistir. Vergi bilincini
etkileyen digsal faktorlerin; seffafligin tam olarak saglanamamasi, denetimin yetersiz olmasi ve
kamusal hizmet sunumunun yetersizligi gibi etkenler oldugu tespit edilmistir.

Ipek ve Kaynar (2009), Canakkale ilinde gelir vergisi yiikiimluliigiine sahip ticari kazang elde
eden vergi yukimlulerinin vergi tutumu, vergi algisi ve vergi inancinin ki-kare ve G testi analizi ile
incelenmesi amaclanmistir. 30 yas ve alti yikiumlilerde; vergi inancinin daha yaygin oldugu ancak
50 yas ve Uzeri yukumlulerin vergi mevzuatini sade ve anlasilir bulmadiklari tespit edilmistir.
Medeni durum acisindan, bekar yukimlulere gore evli yukimlulerde vergi algisinin daha yiiksek
oldugu gorilmusttr. Cinsiyet agisindan, kadinlarin erkeklere gore vergi uyumlarinin daha yiiksek
oldugu gorilmastur. Vergi uyumu Gzerinde egitimin etkisine bakilacak olursa, ilkogretim
mezunlarinin, lise ve Universite mezunlarina gore vergi yikimliluginu daha az dogal karstladiklari
sonucuna ulastimistir.

Izgi ve Sarug (2011), sosyokiiltiirel faktorlerin vergi ahlaki tizerindeki etkisini incelemek
amaciyla Sakarya Universitesinde 6grenim géren 1351 égrenciden elde edilen veriler kullanilarak
Kruskal Wallis testi ile analiz edilmistir. Analiz sonucunda devlete baglilik, vatandaslik bilinci ve
din faktord ile vergi ahlaki arasinda anlaml bir fark oldugu ancak iktidar partiyi kabul dizeyi ile
vergi ahlaki arasinda anlamli bir fark olmadigi tespit edilmistir.

Bilgin (2011), Turkiye’de vergi ahlakini belirleyen faktorlerin sirali probit model kullanilarak
belirlenmesi amaclanmistir. Analiz sonucuna gore, vergi ahlakini belirleyen en 6nemli faktorler
sosyal sermaye ile ilgili olanlardir. Temel bireysel farkliliklari igeren yas, medeni durum, cinsiyet,
istihdam sektord, gelir diizeyi gibi unsurlar, vergi ahlaki dizeyi belirlenmesinde agiklayici olmadigi
gortlmustir. Siyaset ve demokrasi ve hikiimete guven, inang ve ulusal onur degiskenlerinin
istatistiki olarak anlamli oldugu sonucuna ulastimistir.

Organ ve Yegen (2013), Adana ili merkez ilcesinde ikamet eden ve bagimsiz olarak faaliyet
goOsteren, serbest muhasebeci mali misavir ve yeminli mali musavir olan toplam 100 meslek
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mensubunun vergi biling ve vergi ahlaki olusumundaki etkisi incelenmistir. Calismalarinda t testi,
tek yonlii varyans analizi ve basit regresyon analizi yontemleri kullaniimistir. Analiz sonucunda,
meslek mensuplarinin vergi biling ve vergi ahlaklarinin oldukca yiiksek oldugu gortlmistdr.
Muikelleflerin 6deyecegi vergiler ve vergi konusundaki davraniglari tizerinde meslek mensuplarinin
belirleyici etkisi oldugu tespit edilmistir. Katilimcilarin cogu, vergi goérevini yerine getirmenin
gerekliliginin bilincinde olan ve vergi kagirma eylemini onaylamayan bireylerden olustugu
gOrulmustdr.

Saglam (2013), Hitit Universitesi iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi son sinifta 6grenim géren
ogrencilerin vergi algi ve vergi bilincinin 6lgtlmesi amaglanmistir. 330 6grenciden elde edilen
veriler, Mann-Whitney U ve Kruskal Wallis testleri ile analiz edilmistir. Analiz sonucuna gore,
ogrencilerin vergi algilarinin pozitif oldugu ve vergi bilinclerinin yiiksek oldugu tespit edilmistir.
Ogrencilerin vergi algisi ve vergi bilinci Gzerinde cinsiyet, yas, 6grenim gordikleri bolim, gelir
diizeyi gibi faktorlerin etkili oldugu gérulmistar.

Yesilyurt (2015), Biilent Ecevit Universitesi Iktisadi ve idari Bilimler Fakiltesi, Maliye ve
Ilahiyat boliimu 6grencilerinin vergi bilinci ve vergi ahlakinin dlgiilmesi amaglanmistir. 348 maliye
bolimd, 125 ilahiyat bolumi 6grencisi olmak Uzere toplam 473 &grenci anket uygulamasina
katilmistir. Karsilastirmali olarak frekans analizi kullanilarak sonuclar yorumlanmistir. Maliye
bolumii 6grencilerine kiyasla Ilahiyat bolumi 6grencilerinin vergi bilinci ve vergi ahlakinin daha
yuksek oldugu gorilmustar.

Ayas ve Sarug (2015), iki farkl kiiltiire sahip olmasindan dolay: Tirkiye ve italya’nin vergi
ahlaklarini karsilastiriimasi, vergi ahlakini etkileyen unsurlari belirlenmesi ve vergi kiltlrindn vergi
ahlaki Gzerindeki etkisinin tespit edilmesi amaclanmistir. 2012 yilinda TUrkiye i¢in Sakarya’da 274,
Italya icin ise Foggia ilinde 206 olmak iizere toplam 480 vatandastan elde edilen verilere giivenilirlik
analizi ve nonparametrik testler uygulanmistir. iki tlke vatandaslarinin vergi ahlaki tutumlari
birbirine oldukca yakin ¢ikmistir. Vergi ahlakini etkileyen faktorler italyan vatandaslari igin vergi
sistemine olan givensizlik, algilanan slbjektif vergi yiki ve kamu kaynaklarinin israfi iken Tirk
vatandaslari icin algilanan stibjektif vergi yiikii ve kamu kaynaklarinin israfidir. iki tlke igin yas ve
cinsiyet vergi ahlakini etkilemektedir. Yas ilerledikge vergi ahlak bilincinin diistugl ve vergi kagirma
egiliminin arttigi sdylenebilmektedir.

Korlu vd. (2016), 2016 yili igin Bursa ilinde yasayan 680 vatandasin vergi bilincinin 6lgtilmesi
amagclanmis ve faktor analizi ile incelenmistir. Analiz sonucunda, vergi bilincini etkileyen en dnemli
faktoriin “adalet ve esitlik” oldugu tespit edilmistir. Vergi bilincini etkileyen diger faktorler ise 6Gnem
sirasina gore, din ve ahlak, katihmcilik ve yerellesme, kiiltur ve siyasi anlayis seklindedir.

Literatlire genel olarak bakilacak olursa, gesitli bolgeler icin vatandaslarin ya da meslek
mensuplarinin vergi ahlak, vergi biling, vergi uyumu ve vergi tutumu gibi konulardaki gorusleri
incelenmis ve ¢ogunlukla demografik faktorlerin, din faktoriinin ve vatandaslik bilincinin 6nemli
etkilere sahip oldugu gortlmustdr.

II. METODOLOJIi

Calisma; Cukurova Universitesinde egitim goren 3. ve 4. Sinifta okuyan Maliye bolimi ve
Ilahiyat fakultesi 6grencilerinin katilimiyla gerceklestirilmistir. Calisma bir 6n galisma niteliginde
oldugu icin kolayda 6rnekleme yonteminden yararlaniimistir. Sorularin anlasilabilirligini test etmek
amaciyla 30 kisiye on test uygulanmistir. Ogrencilerle yiiz yiize anket yapilmistir. Anketler 2018 giiz
donemi dgrenci sayisinin en fazla oldugu vize sinavi 6ncesindeki hafta uygulanmistir. Toplamda 560
adet anket tamamlanmis, 30 hatali anket iptali sonrasi 530 anket tzerinden analizler yapilmistir.

Ogrencilerin vergi ahlak ve vergi biling dizeylerinin incelenmesi amaglanmistir. Anket formu
4 bolumden olusmaktadir. Birinci bolimde 6grencilerin kendilerine ve ailelerine iliskin demografik
ozellikleri belirlemek icin 7 soru yer almaktadir. Ikinci bélimde sosyo-kiiltirel ifadelere iliskin 3’IG
Likert 6lcegi kullanilarak 4 soru yer almaktadir. Uglincli ve doérdiincii boliimde ise 5’li Likert 6lcegi
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kullanilarak vergi ahlaki igin 7 soru, vergi bilinci icin 10 soru yer almaktadir. Anket teknigi ile elde
edilen veriler SPSS 18.0 paket programi kullanilarak analiz edilmistir.

I11.  BULGULAR

Katilimcilarin  demografik bilgilerine iliskin degiskenler Tablo 1’de gdsterilmektedir.
Demografik bilgiler cinsiyet, bolum, sinif dagilimi, 6grenim tirl, akademik basari dizeyi, ayhk

harcama diizeyi ve aile ikametgéah yeri degiskenleri cercevesinde ele alinmistir.

Tablo 1. Demografik Bilgiler

Frekans Yilzde
Cinsiyet Erkek 208 % 39,2
Kadin 322 % 60,8
Bolim Maliye 137 % 25,8
Nahiyat 393 % 74,2
Sinif Dagilimi 3.5inif 411 % 77,5
4.Sinif 119 % 22,5
Ogrenim Turi 1.0gretim 294 % 55,5
2.0gretim 236 % 44,5
Akademik Basari Diizeyleri |2.00 altinda 56 % 10,6
2.00-2.50 arasinda 156 % 29,4
2.51-3.00 arasinda 175 % 33,0
3.01-3.50 arasinda 124 % 23,4
3.51 ve lizerinde 19 % 3,6
Aylik Harcama Duzeyleri 300 TL altinda 44 % 8,3
300-499 TL arasinda 140 % 26,4
500-750 TL arasinda 113 % 21,3
751 TL ve Uzerinde 233 % 44,0
) Sehir merkezi 272 % 51,3
Aile Ikametgah Yeri Tice 162 % 30,6
Kasaba 6 % 1,1
Koy 87 % 16,4
Yurt Disl 3 % 0,6

Calismada 530 universite 6grencisinin yanitladigi vergi ahlaki ve vergi bilincine dair ifadelerin
givenilirligi Cronbach Alpha Katsayisi yontemi ile degerlendirilmis ve anket sorularina yanit veren
ogrencilerin vergi ahlak ve vergi biling skorlari olusturulmustur. Tablo 2 ve Tablo 3’te sirasiyla vergi

ahlaki ifadelerinin ve vergi bilinci ifadelerinin gtvenilirlik sonuclari verilmektedir.

Tablo 2. Vergi Ahlaki ifadelerinin Guvenilirlik Analizi

Soru-Butlin Soru
Korelasyonlari | Silindiginde
Alfa KatsayIsl
Vergi 6demek énemli bir vatandaslik gérevidir. 0,796 0,884
Vergi kagirsam ve bunu yakin ¢evrem égrense ¢ok 0,491 0,920
utanirim.
Bir mikellef icin vergi 6demek ahlakli olmanin 0,715 0,892
gostergesi sayllir.
Bir toplumun vergi ahlakinin diistik olmasi devleti mali | 0,767 0,886
ve ekonomik anlamda zorlamaktadir.
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Bugiin 6denmeyen vergiler gelecek nesillerin vergi 0,758 0,887
yukilna arttirir.

Vergi ahlaki énemli bir gelismislik gdstergesidir. 0,828 0,880
Almis oldugum mali ve ekonomik egitim vergi ahlakini | 0,738 0,889

gelistirmektedir.

Guvenilirlik Alfa Katsayisi: 0,906

Tablo 2’de gosterilen vergi ahlak ifadelerinin giivenilirlik alfa katsayisi 0,906 ve Tablo 3’de

Tablo 3. Vergi Bilinci ifadelerinin Giivenilirlik Analizi

Soru-Biitilin Soru
Korelasyonlari | Silindiginde
Alfa Katsayisi

Odenen vergilerin cok acik ve net olarak nerelerde ,696 ,900
kullanildiginin bilinmesi vergi bilincini arttirir.
Daha seffaf ve hesap verebilir devlet yonetimi vergi , 752 ,898
bilincini arttirmaktadir.
Adil vergi yuki dagihimi saglayacak bir vergi platformu ,718 ,899
vergi bilincini arttirmaktadir.
Toplumun egitim seviyesinin yiikselmesi vergi bilincini ,708 ,899
arttirmaktadir.
Aile ici egitim ve okul egitimi vergi bilincini arttirmaktadir. | ,760 ,897
Vergisini ddemeyenlere agir cezai yaptinnmlar getirilmesi ,609 ,906
vergi bilincini arttirmaktadir.
Ekonomik ve mali politikalarin sonuglarinin vatandasa ,581 ,908
yansimasi vergi bilincini artirmaktadir.
Medyada, sempozyum ve kongrelerde verginin bir 761 ,896
vatandaslik gérevi oldugunun vurgulanmasi vergi bilincini
arttirmaktadir.
Toplumun gelir seviyesinin artmasi vergi bilincini ,587 ,908
arttirmaktadir.
Reklam kampanyalari vergi bilincini arttirmaktadir. ,626 ,904

Guvenilirlik Alfa Katsayisi: 0,911

gosterilen vergi bilinci ifadelerinin glvenilirlik alfa katsayisi 0,911 oldugu icin iki 6lgek de
guvenilirdir.

Tablo 4 ve Tablo 5’de ise sirasiyla vergi ahlak skoru ve vergi biling skoru verilmektedir. 5°li

Likert 6lgegine gore 7 sorudan olusan endekse gore, dgrencilerin vergi ahlak skoru 3,1089 olarak
bulunmustur. 5’li Likert dlgegine gore 10 sorudan olusan endekse gore ise, 6grencilerin vergi bilinci

skoru 2,8694 olarak bulunmustur.

Tablo 4. Vergi Ahlak Skoru

Minimum | Maksimum Ortalama Standart
Sapma
Veri Ahlak Skoru ,00 4,00 3,1089 0,87090
Tablo 5. Vergi Biling Skoru
Minimum | Maksimum Ortalama Standart
Sapma
Vergi Bilin¢g Skoru ,00 4,00 2,8694 0,79486
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Yukarida Tablo 4 ve Tablo 5’te verilen vergi ahlak ve vergi biling skoru ile analiz yaparken
parametrik ya da parametrik olmayan testlerden hangilerinin kullanilacagina dair karar verebilmek
icin Kolmogorov-Smirnov testi uygulanmistir.

Tablo 6. Vergi Ahlak Skoru icin Normallik Testi
Kolmogorov-Smirnov

Istatistik Olasilik
,162 ,000

Vergi Ahlak Skoru

Tablo 7. Vergi Biling Skoru icin Normallik Testi
Kolmogorov-Smirnov

Istatistik Olasilik
0,134 ,000

Vergi Biling Skoru

Tablo 6 ve Tablo 7°de verilen test sonuglarina gore, hem vergi ahlak skorunun hem de vergi
biling skorunun normal dagiimadig tespit edilmistir. Bundan dolay1, vergi ahlak skoru ve vergi biling
skoru ile gerceklestirilecek analizlerde parametrik olmayan testlerden biri olan Kruskal-Wallis testi
kullaniimasina karar verilmistir. 3’10 Likert Olgegine gore degerlendirilen sosyo-kilturel faktor
ifadelerine iligskin 6grencilerden elde edilen cevaplar Tablo 8’de verilmektedir.

Tablo 8. Sosyo-kiiltiirel Faktorlere iliskin ifadeler

Katilmiyorum | Kararsizim | Katiliyorum | Toplam
Devletime glveniyorum. %12.1 %14.3 %73.6 %100
Topluma karsi sorumlulugu olan bir %5.5 %1.5 %93,0 %100
Kisi vergisini tam olarak 6demelidir.
iktidar partiyi destekliyorsam, vergimi %46.8 %14.3 %38,9 %100
daha gonalli éderim.
Dini inancima gdre vergi kagirmak %9.2 %7,0 %83.8 %100
glnahtir.

Tablo 8’de verilen sonuglara gore, katithmcilar “devletime giiveniyorum” ifadesine %73,6
oraninda katilmakta, “topluma karsl sorumlulugu olan bir Kisi vergisini tam olarak 6demelidir”
ifadesine %93 oraninda katilmakta, “iktidar partiyi destekliyorsam, vergimi daha géndlli éderim”
ifadesine %46,8 oraninda katilmamaktadir. Son olarak “Dini inancima gére vergi kagirmak
gunahtir” ifadesine ise %83,8 oraninda katilmaktadirlar.

Tablo 9. Devlete Duyulan Guven Dlzeyine Gore Vergi Ahlaki icin Kruskal-Wallis Test

Sonucu
Devletime gliveniyorum. N Siralamalarin Ortalamasi
Katillyorum 390 289,54
) Kararsizim 76 223,88
Vergi Ahlak Skoru Meanimiyorum 64 168,41
Toplam 530
Ki Kare: 41,384 sd: 2 Sig: ,000
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Tablo 9°da devlete duyulan giiven diizeyi ile vergi ahlak skoru arasindaki iligkinin sonuglar
verilmektedir. Kruskal-Wallis test sonuglarina gore, devlete duyulan giliven ile vergi ahlaki arasinda
istatistiksel olarak anlamh bir farklilik vardir. Devletime gtiveniyorum ifadesine katilanlarin, vergi
ahlak duizeyi en yiksek olan kisiler oldugu gorulmektedir.

Tablo 10. Sorumluluk Bilincine Gore Vergi Ahlaki icin Kruskal-Wallis Test Sonucu

Topluma karsi sorumlulugu olan bir N Siralamalarin Ortalamasi
Kisi vergisini tam olarak 6demelidir.
Katiliyorum 493 282,28
Kararsizim 8 50,50
Vergi Ahlak Skoru | Katilmiyorum 29 39,48
Toplam 530
Ki Kare: 85,756  sd:2  Sig:,000

Tablo 10°da sorumluluk bilinci ile vergi ahlak skoru arasindaki iliskinin sonuclari
verilmektedir. Kruskal-Wallis test sonuclarina gore, sorumluluk bilinci ile vergi ahlaki arasinda
anlaml bir farklilik bulunmaktadir. Sorumluluk bilinci yuksek olan égrencilerin, vergi ahlak duzeyi
en yuksek olan kisiler oldugu gorilmektedir.

Tablo 11. iktidar Parti Destegine Gére Vergi Ahlaki icin Kruskal-Wallis Test Sonucu

iktidar partiyi destekliyorsam, vergimi N Siralamalarin Ortalamasi
daha gonalli éderim.
Katillyorum 206 300,75
i Kararsizim 76 223,98
Vergi Ahlak Skoru Katiimiyorum 248 248,94
Toplam 530

Ki Kare: 19,609 sd: 2 Sig: ,000

Tablo 11’de iktidar parti destegi ile vergi ahlaki arasindaki iliskinin sonuclari verilmektedir.
Kruskal-Wallis test sonuclarina gore, iktidar parti destegi ile vergi ahlaki arasinda anlamli bir
farklhihk oldugu gorilmektedir.

Tablo 12. inanca Gére Vergi Ahlaki icin Kruskal-Wallis Test Sonucu

Dini inancima gdre vergi kagirmak N Siralamalarin Ortalamasi
gunahtir.
Katillyorum 444 290,11
] Kararsizim 37 191,96
Vergi Ahlak Skoru Katiimiyorum 49 98,06
Toplam 530
Ki Kare: 79,404 sd: 2 Sig: ,000

Tablo 12’de inan¢ duzeyi ile vergi ahlaki arasindaki iliskinin sonuclari gosterilmektedir.
Kruskal-Wallis test sonuclarina gore, inan¢ duzeyi ile vergi ahlaki arasinda anlamli bir farklilik
oldugu gorulmektedir.

Sosyo-kultlrel faktorler ile cinsiyet ve sosyo-kiltlrel faktorler ile bolim arasindaki iliskiler
ki-kare analizi ile test edilmistir. Tablo 13’te devlete duyulan guven dizeyi ile cinsiyet arasindaki
iliskiye ait sonuclara yer verilmektedir. Devlete duyulan guven duzeyi orani erkek dgrenciler icin
%74,5 iken kadin dgrenciler icin bu oran %73,0°dir. p degeri incelendiginde, %5 6nem dlzeyinde
devlete duyulan glven duzeyi ile cinsiyet arasinda anlamli bir fark bulunmamistir.
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Tablo 13. Devlete Duyulan Giiven Diizeyi ile Cinsiyet iliskisi icin Ki-kare Test Sonucu
Devletime gliveniyorum. Ki-Kare Testi
Katiliyorum | Kararsizim | Katilmiyorum | Toplam Ki-kare p
% Sayl % | Sayl % | Sayl % Sayr | 0,533 0,766
Erkek 74,5 | 155 13,0 |27 12,5 26 100 208

Cinsiyet

Kadin 73,0 | 235 15,2 |49 11,8 |38 100 322
Toplam | 73,6 | 390 14,3 |76 12,1 |64 100 530

Tablo 14’te sorumluluk bilinci ile cinsiyet arasindaki iliskiye ait sonuclara yer verilmektedir.
Sorumluluk bilinci orani erkek 6grenciler igin %93,3 iken bu oran kadin 6grenciler igin %92,9°dur.
p degeri incelendiginde, %5 énem dlizeyinde sorumluluk bilinci ile cinsiyet arasinda anlamli bir fark
bulunmamistir.

Tablo 14. Sorumluluk Bilinci ile Cinsiyet iliskisi icin Ki-kare Test Sonucu

Topluma karsi sorumlulugu olan bir kisi vergisini tam olarak | Ki-Kare Testi

6demelidir.
Katiliyorum | Kararsizim | Katilmiyorum | Toplam Ki-kare p

% Sayl % | Sayi % | Sayl % Sayr |0,034 0,983
Erkek 93,3 | 194 14 13 53 11 100 | 208

Cinsiyet

Kadin 92,9 |299 16 |5 5,6 18 100 322

Toplam | 93,0 | 493 15 |8 55 29 100 530

Tablo 15°te iktidar parti destegi ile cinsiyet arasindaki iliskiye ait sonuclara yer verilmektedir.
Iktidar parti destek orani erkek Ggrenciler igin %35,6 iken kadin 6grenciler icin %41,0’dir. Iktidar
parti destegine katilmayan erkek Ogrencilerin orani %49,0 iken bu oran kadin Ogrenciler igin
%45,3’tlr. p degeri incelendiginde, %5 6nem duzeyinde sorumluluk bilinci ile cinsiyet arasinda
anlaml bir fark bulunamamistir.

Tablo 15. iktidar Parti Destegi ile Cinsiyet iliskisi Icin Ki-kare Test Sonucu
iktidar partiyi destekliyorsam, vergimi daha génuillii 6derim. | Ki-Kare Testi

Katiliyorum | Kararsizim | Katilmiyorum | Toplam Ki-kare p
Cinsiyet [ o5 [ Sayi | % [Sayi| % [Sayi |% Sayl [ 1,584  |0,453
Erkek 356 |74 154 |32 49,0 102 100 208

Kadin 41,0 |132 13,7 |44 453 146 100 322

Toplam | 38,9 | 206 143 |76 46,8 |248 100 530

Tablo 16°da inang diizeyi ile cinsiyet arasindaki iliskiye ait sonuclara yer verilmektedir. inang
diizey orani erkek 6grenciler icin %84,1 iken kadin 6grenciler icin %83,5°tir. p degeri incelendiginde
%5 Onem dizeyinde inang dizeyi ile cinsiyet arasinda anlamli bir fark bulunamamistir.
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Tablo 16. inanc ile Cinsiyet iliskisi icin Ki-kare Test Sonucu
Dini inancima gore vergi kagirmak glinahtir. Ki-Kare Testi

Katiliyorum | Kararsizim | Katilmiyorum | Toplam Ki-kare p
Cinsiyet ™ot T Sayr | % | Sayi | % |Sayi | % Sayl (0,994 [0,608

Erkek 84,1 | 175 58 |12 10,1 |21 100 208

Kadin 83,5 | 269 78 |25 8,7 28 100 322

Toplam | 83,8 | 444 70 |37 9,2 49 100 530

Tablo 17°de devlete duyulan glven dizeyi ile bolim arasindaki iliskiye ait sonuclara yer
verilmektedir. Devlete duyulan giiven oraninin, maliye bolimu dgrencileri icin %47,4 iken ilahiyat
bolumii ogrencileri icin %82,7 oldugu goriilmektedir. ilahiyat bélimi 6grencilerinin devlete giiven
diizeyi daha yiksektir. p degeri de %5 6nem diizeyinde devlete gliven ile bélim arasinda anlamli bir
farkhihk oldugunu gostermektedir.

Tablo 17. Devlete Duyulan Giiven Diizeyi ile Boliim iliskisi icin Ki-kare Test Sonucu
Devletime gliveniyorum. Ki-Kare Testi

Katiliyorum | Kararsizim | Katilmiyorum | Toplam Ki-kare p
% Sayli % | Sayl % | Sayl % Sayl | 64,949 0,000
Maliye 47,4 |65 285 (39 |241 |33 100 137

Bolim

[lahiyat |82,7 | 325 94 |37 |79 31 100 393

Toplam | 73,6 |390 14,3 | 76 12,1 |64 100 530

Tablo 18’de sorumluluk bilinci ile bolim arasindaki iliskiye ait sonuglara yer verilmektedir.
Sorumluluk biling dizeyi maliye bolumi égrencileri igin %92,7 iken bu oran ilahiyat 6grencileri igin
%93,1°dir. p degeri incelendiginde, %5 6nem duzeyinde sorumluluk bilinci ile bélim arasinda
anlamh bir farklilik bulunamamistir.

Tablo 18. Sorumluluk Bilinci ile Bélum fliskisi icin Ki-kare Test Sonucu
Topluma karsi sorumlulugu olan bir kisi vergisini tam olarak | Ki-Kare Testi

ddemelidir.

Katilyorum | Kararsizim | Katilmiyorum | Toplam Ki-kare p
Boldm % | Sayl | % |Sayi| % |Sayi |% Sayl | 0,613 | 0,736
Maliye 92,7 | 127 2,2 |3 51 7 100 137

[lahiyat |93,1 |366 13 |5 5,6 22 100 393

Toplam | 93,0 |493 15 |8 5,5 29 100 530

Tablo 19’da iktidar parti destegi ile bolim arasindaki iliskiye dair sonuglara yer verilmektedir.
Iktidar parti destek orani maliye bolumii égrencileri icin %29,9 iken bu oran ilahiyat bolumii
ogrencileri icin %42,0°dir. Iktidar parti destegine katilim ilahiyat boliimi 6grencilerinde daha
yiiksektir. Tktidar parti destegine katilmama orani ise %56,9 ile maliye bolumii 6grencilerde daha
fazladir. p degeri incelendiginde, %5 6nem duizeyinde iktidar parti destegi ile bolim arasinda anlamh
bir farklilik oldugu gorilmektedir.
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Tablo 19. iktidar Parti Destegi ile Boliim iliskisi icin Ki-kare Test Sonucu

iktidar partiyi destekliyorsam, vergimi daha gonillii 6derim. | Ki-Kare Testi
Katiliyorum | Kararsizim | Katilmiyorum | Toplam Ki-kare p
Bolim % | Sayi | % |Sayi| % |Sayi |% Sayl 8,047 |0,018
Maliye 29,9 41 13,1 |18 56,9 78 100 137
ilahiyat |42,0 | 165 14,8 |58 43,3 170 100 393
Toplam |38,9 | 206 143 |76 46,8 |248 100 530

Tablo 20°de inang diizeyi ile bolim arasindaki iliskiye ait sonuclara yer verilmektedir. Inang
diizeyi maliye bélimu 6grencilerinde %73,7 iken ilahiyat bolumi 6grencilerinde %87,8°dir. p degeri
incelendiginde, %5 ©Onem duzeyinde inan¢ ile bolim arasinda anlamli bir farklilik oldugu

gortlmektedir.

Tablo 20. inanc ile Cinsiyet iliskisi icin Ki-kare Test Sonucu

Dini inancima gore vergi kagirmak glinahtir. Ki-Kare Testi
Katiliyorum | Kararsizim | Katilmiyorum | Toplam Ki-kare p
Bolum % Sayl % | Sayi % |Sayr |% Say! | 16,782 | 0,000
Maliye 73,7 | 101 139 |19 (124 |17 100 137
ilahiyat |87,3 |343 46 |18 |81 32 100 393
Toplam | 83,8 | 444 70 |37 ]972 49 100 530

Calismada cinsiyet, bolum, sinif, 6grenim tird, akademik basari durumu, harcama diizeyi ve
aile ikametgah yeri degiskenleri parametrik olmayan testler ile analiz edilecektir. 2 gruptan olusan
cinsiyet, bolim, sinif ve 6grenim turd degiskenleri Mann-Whitney U testi ile analiz edilecek, ikiden
fazla gruptan olusan akademik basari durumu, harcama diizeyi ve ikametgéh yeri degiskenlerinin ise
Kruskal Wallis H testi ile analiz edilecektir.

Vergi ahlaki ifadeleri ile cinsiyet arasindaki ikili karsilastirma sonuclarinda, “Bir mukellef icin
vergi ddemek ahlakli olmanin gostergesi sayilir.” ifadesi ile cinsiyet gruplari arasinda anlamli bir
farklilik bulunmaktadir. Vergi bilinci ile cinsiyet arasindaki ikili karsilastirma sonuglarinda ise,
“Medyada, sempozyum ve kongrelerde verginin bir vatandaslik gorevi oldugunun vurgulanmasi
vergi bilincini arttirmaktadir.” ifadesi ile cinsiyet gruplari arasinda %5 6nem dlzeyinde anlamli bir
farklilik oldugu gortilmustar.

Tablo 21. Vergi Ahlaki Konusunda Bélumlere Gore Farklar

Siralamalarin Mann Z P
Ortalamasl Whitney U
Maliye Testi
ilahiyat

Vergi 6demek énemli bir vatandaslik 274,53 | 262,35 | 25683,500 | -0,896 | 0,370
gorevidir.
Vergi kagirsam ve bunu yakin ¢cevrem 260,51 | 267,24 | 26237,500 | -0,476 | 0,634
dgrense cok utanirim.
Bir mukellef icin vergi 6demek ahlakl 247,85 | 271,65 | 24502,500 | -1,671 | 0,095
olmanin gostergesi sayilir.
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Bir toplumun vergi ahlakinin distik 281,98 | 259,76 | 24663,000 | -1,576 | 0,115
olmasi devleti mali ve ekonomik anlamda
zorlamaktadir.

Bugiin 6denmeyen vergiler gelecek 291,24 | 256,53 | 23394,500 | -2,461 | 0,014*
nesillerin vergi yukini arttirir.
Vergi ahlaki énemli bir gelismislik 278,61 | 260,93 | 25124,500 | -1,296 | 0,204

gOstergesidir.
Almis oldugum mali ve ekonomik egitim | 311,53 | 249,46 | 20615,000 | -4,339 | 0,000*
vergi ahlakini gelistirmektedir.

Tablo 21 ve Tablo 22’de sirasiyla vergi ahlaki ve vergi bilinci ifadeleri ile boltimler
arasindaki ikili karsilastirma sonuglarina yer verilmektedir.

Tablo 21’e goére, “Bugiin 6denmeyen vergiler gelecek nesillerin vergi yikina arttirir.” ile
“Almig oldugum mali ve ekonomik egitim vergi ahlakini gelistirmektedir.” ifadeleri icin olasilik
degerleri p<0,05 oldugundan dolay! hipotez reddedilmektedir ve 6grencilerin bu ifadeler igin bakis
acist bolumlere gore farklilik gostermektedir.

Tablo 22’de verilen sonuclara gore, “Daha seffaf ve hesap verebilir devlet yonetimi vergi
bilincini arttirmaktadir.”, “Adil vergi yuki dagilimi saglayacak bir vergi platformu vergi bilincini
arttirmaktadir.” Ve “Reklam kampanyalari vergi bilincini arttirmaktadir.” ifadeleri igin olasilik
degeri p<0,05 olmasi nedeniyle hipotez reddedilmekte ve 6dgrencilerin bu ifadelere bakis agisi
okuduklar boéltime gore farklilik gosterdigi sonucuna ulasiimaktadir.

Tablo 22. Vergi Bilinci Konusunda Bolumlere Gore Farklar

Siralamalarin Mann Z p
Ortalamasi Whitney U
Maliye | ilahiyat Testi

Odenen vergilerin cok acik ve net olarak 280,70 260,20 | 24837,500 | -1,502 0,133
nerelerde kullanildiginin bilinmesi vergi
bilincini arttirir.

Daha seffaf ve hesap verebilir devlet 289,06 257,29 | 23693,000 | -2,308 | 0,021*
yOnetimi vergi bilincini arttirmaktadir.
Adil vergi yuki dagihmi saglayacak bir 289,47 257,15 | 23637,000 | -2,323 | 0,020*
vergi platformu vergi bilincini
arttirmaktadir.

Toplumun egitim seviyesinin yikselmesi 280,52 260,26 | 24862,500 | -1,416 0,157
vergi bilincini arttirmaktadir.

Aile ici egitim ve okul egitimi vergi 265,83 265,39 | 26875500 | -0,031 0,975
bilincini arttirmaktadir.
Vergisini ddemeyenlere agir cezai 261,80 266,79 | 26413,000 | -0,342 0,732

yaptirimlar getirilmesi vergi bilincini
arttirmaktadir.

Ekonomik ve mali politikalarin 254,28 269,41 | 25384,000 | -1,035 0,301
sonuclarinin vatandasa yansimasi vergi
bilincini artirmaktadir.

Medyada, sempozyum ve kongrelerde 250,65 270,68 | 24886,500 | -1,422 0,155
verginin bir vatandaslik gérevi oldugunun
vurgulanmasi vergi bilincini
arttirmaktadir.

Toplumun gelir seviyesinin artmasi vergi 253,00 269,86 | 25208,500 | -1,145 0,252
bilincini arttirmaktadir.
Reklam kampanyalari vergi bilincini 214,64 273,82 | 23652,000 | -2,219 | 0,026*

arttirmaktadir.
* %5 dnem dilizeyinde anlamlilik seviyesini gosterir.
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Tablo 23. Vergi Ahlaki Konusunda Ogrenim Tiiriine Gére Farklar

Siralamalarin Mann Z p
Ortalamasi Whitney U
1. 2. Testi
Ogretim | Ogretim

Vergi 6demek 6nemli bir vatandaslik gérevidir. 247,35 288,11 29355,0 -3,404 | 0,001*
Vergi kagirsam ve bunu yakin ¢evrem égrense ¢ok 248,08 287,20 29570,0 -3,142 | 0,002*
utanirim.
Bir mukellef icin vergi 6demek ahlakli olmanin 245,68 290,19 28865,0 -3,547 | 0,000*
gOstergesi sayilir.
Bir toplumun vergi ahlakinin distik olmasi devleti 245,14 290,86 28707,5 -3,680 | 0,000*
mali ve ekonomik anlamda zorlamaktadir.
Buglin 6denmeyen vergiler gelecek nesillerin vergi 250,86 283,73 30389,0 -2,646 | 0,008*
yuklna arttirir.
Vergi ahlaki énemli bir gelismislik gostergesidir. 250,67 283,98 30331,0 -2,715 | 0,007*
Almis oldugum mali ve ekonomik egitim vergi 256,69 276,47 32102,5 -1,570 | 0,117
ahlakini gelistirmektedir.

* %5 dnem dlizeyinde anlamlilik seviyesini gosterir.

Tablo 23’te vergi ahlaki ile 6grenim turtine gore ikili karsilastirma sonuglari verilmektedir.
Vergi ahlaki icin “Almis oldugum mali ve ekonomik egitim vergi ahlakini gelistirmektedir.” ifadesi
haric diger butln ifadeler icin hipotez reddedilerek 6grencilerin ifadelere bakis agisi ile 6grenim tlrd
arasinda farklilik bulundugu tespit edilmistir.

Tablo 24. Vergi Bilinci Konusunda Ogrenim Tiiriine Goére Farklar

Siralamalarin Mann z
Ortalamasi Whitney U
1. 2. Testi
Ogretim | Ogretim
Odenen vergilerin ¢ok acik ve net olarak | 257,10 275,97 | 32222,000 | -1,569 0,117
nerelerde kullanildiginin bilinmesi vergi
bilincini arttirir.
Daha seffaf ve hesap verebilir devlet 254,97 278,62 | 31595,000 | -1,951 | 0,051**
yOnetimi vergi bilincini arttirmaktadir.
Adil vergi yuki dagihmi saglayacak bir 255,05 278,51 | 31620,500 | -1,914 | 0,056**
vergi platformu vergi bilincini
arttirmaktadir.
Toplumun egitim seviyesinin 246,95 288,61 | 29238,000 | -3,306 | 0,001*
yukselmesi vergi bilincini
arttirmaktadir.
Aile ici egitim ve okul egitimi vergi 248,48 286,70 | 29688,500 | -3,058 | 0,002*
bilincini arttirmaktadir.
Vergisini ddemeyenlere agir cezai 249,67 285,22 | 30037,500 | -2,767 | 0,006*
yaptirimlar getirilmesi vergi bilincini
arttirmaktadir.
Ekonomik ve mali politikalarin 262,63 269,07 | 33849,500 | -0,500 0,617
sonuclarinin vatandasa yansimasi vergi
bilincini artirmaktadir.
Medyada, sempozyum ve kongrelerde 255,68 277,73 | 31805,500 | -1,778 | 0,075**
verginin bir vatandaslik gorevi
oldugunun vurgulanmasi vergi bilincini
arttirmaktadir.
Toplumun gelir seviyesinin artmasi 259,95 272,41 | 33060,500 | -0,961 0,337
vergi bilincini arttirmaktadir.
Reklam kampanyalari vergi bilincini 266,93 263,72 | 34273,500 | -0,251 0,802
arttirmaktadir.

*ve ** sirasiyla, %5 ve %10 dnem dizeyinde anlamlilik seviyesini gosterir.
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Tablo 24°te verilen vergi bilinci ile 6grenim tird arasindaki ikili sonuclara gore, dgrencilerin
“Toplumun egitim seviyesinin yikselmesi vergi bilincini arttirmaktadir.”, “Aile ici egitim ve okul
egitimi vergi bilincini arttirmaktadir.” ve “Vergisini 6demeyenlere agir cezai yaptirimlar getirilmesi
vergi bilincini arttirmaktadir.” ifadelerine bakis agisi ile 6grenim tlrleri arasinda %5 6énem diizeyinde
anlamli bir farklilik bulunmaktadir.

Vergi ahlaki ve vergi bilinci ifadelerine dgrenciler tarafindan verilen yanitlarin, ikiden fazla
gruplardan olusan akademik basari diizeyi, harcama dizeyi ve aile ikametgah yeri degiskenlerine
gore degisiklik gosterip gostermedigi Kruskal Wallis H testi ile incelenmistir.

Tablo 25. Vergi Ahlaki ifadelerinin Akademik Basari Duizeyine Gore Kruskal Wallis H Test

Sonuclari
Ki-kare sd p

Vergi 6demek 6nemli bir vatandaslik gérevidir. 3,889 4 0,421
Vergi kagirsam ve bunu yakin ¢evrem égrense ¢ok 3,366 0,499
utanirim.
Bir mukellef icin vergi 6demek ahlakli olmanin 3,935 4 0,415
gOstergesi sayilir.
Bir toplumun vergi ahlakinin distik olmasi devleti mali 4,731 4 0,316
ve ekonomik anlamda zorlamaktadir.
Buglin 6denmeyen vergiler gelecek nesillerin vergi 9,870 4 0,043*
yuklna arttirir.
Vergi ahlaki énemli bir gelismislik gostergesidir. 4,262 4 0,372
Almis oldugum mali ve ekonomik egitim vergi ahlakini | 5,821 4 0,213
gelistirmektedir.

* %5 dnem dlizeyinde anlamlilik seviyesini gosterir.

Tablo 25’te akademik basari dlizeyine gore dgrencilerin vergi ahlaki konusundaki gorislerinin

farkhihk gosterip gostermedigine dair sonuclara yer verilmektedir. p degerleri incelendiginde,
“Bugiin 6denmeyen vergiler gelecek nesillerin vergi yukina arttirir.” ifadesi icin olasilik degeri
p<0,05 oldugu icin hipotez reddedilerek 6grencilerin basari duzeylerine gore anlamh bir farkhihk
oldugu gorilmektedir.

Tablo 26. Vergi Bilinci ifadelerinin Akademik Basari Diizeyine Gére Kruskal Wallis H Test

Sonuclari
Ki-kare sd p

Odenen vergilerin ok acik ve net olarak nerelerde 4,521 4 0,340
kullanildiginin bilinmesi vergi bilincini arttirir.
Daha seffaf ve hesap verebilir devlet yénetimi vergi bilincini | 8,385 4 0,078*
arttirmaktadir.
Adil vergi yuki dagilimi saglayacak bir vergi platformu vergi | 5,218 4 0,266
bilincini arttirmaktadir.
Toplumun egitim seviyesinin ylkselmesi vergi bilincini 5,520 4 0,238
arttirmaktadir.
Aile ici egitim ve okul egitimi vergi bilincini arttirmaktadir. 4,866 4 0,301
Vergisini 6demeyenlere agir cezai yaptirimlar getirilmesi 4,620 4 0,329
vergi bilincini arttirmaktadir.
Ekonomik ve mali politikalarin sonuglarinin vatandasa 4,180 4 0,382
yansimasl vergi bilincini artirmaktadir.
Medyada, sempozyum ve kongrelerde verginin bir 0,358 4 0,986
vatandaslik gérevi oldugunun vurgulanmasi vergi bilincini
arttirmaktadir.
Toplumun gelir seviyesinin artmasi vergi bilincini 3,933 4 0,415
arttirmaktadir.
Reklam kampanyalari vergi bilincini arttirmaktadir. 0,417 4 0,981

* 9510 6nem dizeyinde anlamlilik seviyesini gosterir.
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Tablo 26°’da akademik basari duzeyine gore 6grencilerin vergi bilinci konusundaki
goruslerinin  farklihk gosterip gostermedigine iliskin sonuglar yer almaktadir. p degerleri
incelendiginde, “Daha seffaf ve hesap verebilir devlet yonetimi vergi bilincini arttirmaktadir.”
ifadesinin %10 6nem duzeyinde 6grencilerin akademik basari diizeyine gore anlamli bir farklilik
oldugu gorilmektedir.

Tablo 27. Vergi Ahlaki ifadelerinin Harcama Diizeyine Gore Kruskal Wallis H Test

Sonuclari
Ki-kare sd p

Vergi 6demek 6nemli bir vatandaslik gérevidir. 3,438 3 0,329
Vergi kagirsam ve bunu yakin ¢evrem égrense ¢ok 10,938 3 0,012*
utanirim.
Bir mukellef icin vergi 6demek ahlakli olmanin 1,120 3 0,772
gOstergesi sayilir.
Bir toplumun vergi ahlakinin disiik olmasi devleti mali | 4,314 3 0,229
ve ekonomik anlamda zorlamaktadir.
Bugln 6denmeyen vergiler gelecek nesillerin vergi 8,614 3 0,035*
yuklna arttirir.
Vergi ahlaki énemli bir gelismislik gdstergesidir. 6,730 3 0,081**
Almis oldugum mali ve ekonomik egitim vergi ahlakini | 3,742 3 0,291
gelistirmektedir.

*ve ** sirasiyla, %5 ve %10 6énem diizeyinde anlamlilik seviyesini gosterir.

Tablo 27°de harcama dizeyine gore Ogrencilerin vergi ahlaki konusundaki goruslerinin
farklihk gosterip gostermedigine dair sonuclara yer verilmektedir. p degerleri incelendiginde, “Vergi
kacirsam ve bunu yakin ¢evrem 6grense cok utaninm.” ve “Bugiin ddenmeyen vergiler gelecek
nesillerin vergi yukind arttirir.” ifadelerinin %5 6nem duzeyinde, “Vergi ahlaki 6nemli bir
gelismislik gostergesidir.” ifadesi ise %10 6nem duzeyinde 6grencilerin harcama diizeyine gore
anlaml farklilik oldugu gorilmektedir.

Tablo 28. Vergi Bilinci ifadelerinin Harcama Diizeyine Gore Kruskal Wallis H Test

Sonuclari
Ki-kare | sd p

Odenen vergilerin cok acik ve net olarak nerelerde 3,362 3 0,339
kullanildiginin bilinmesi vergi bilincini arttirir.
Daha seffaf ve hesap verebilir devlet yonetimi vergi 2,953 3 0,399
bilincini arttirmaktadir.
Adil vergi yuki dagihimi saglayacak bir vergi platformu 0,621 3 0,892
vergi bilincini arttirmaktadir.
Toplumun egitim seviyesinin yiikselmesi vergi bilincini 3,115 3 0,374
arttirmaktadir.
Aile ici egitim ve okul egitimi vergi bilincini 0,734 3 0,865
arttirmaktadir.
Vergisini ddemeyenlere agir cezai yaptirnimlar getirilmesi | 7,453 3 0,059**
vergi bilincini arttirmaktadir.
Ekonomik ve mali politikalarin sonuclarinin vatandasa 1,641 3 0,650
yansimasli vergi bilincini artirmaktadir.
Medyada, sempozyum ve kongrelerde verginin bir 9,127 3 0,028*
vatandaslik gérevi oldugunun vurgulanmasi vergi
bilincini arttirmaktadir.
Toplumun gelir seviyesinin artmasi vergi bilincini 2,643 3 0,450
arttirmaktadir.
Reklam kampanyalari vergi bilincini arttirmaktadir. 1,696 3 0,638

*ve ** sirasiyla, %5 ve %10 énem diizeyinde anlamlilik seviyesini gosterir.
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Tablo 28’de harcama duzeyine gore Ogrencilerin vergi bilinci konusundaki goruslerinin
farkhihk gosterip gostermedigine iliskin sonuclar yer almaktadir. p degerleri incelendiginde,
“Medyada, sempozyum ve kongrelerde verginin bir vatandaslik gorevi oldugunun vurgulanmasi
vergi bilincini arttirmaktadir.” ifadesinin %5 6nem diizeyinde, “Vergisini 6demeyenlere agir cezai
yaptirimlar getirilmesi vergi bilincini arttirmaktadir.” ifadesinin ise %210 ©6nem diizeyinde
ogrencilerin harcama diizeylerine gore anlamh bir farklilik oldugu gértlmektedir.

Tablo 29. Vergi Ahlaki ifadelerinin Aile ikametgah Yerine Gore Kruskal Wallis H Test

Sonuclari
Ki-kare | sd P

Vergi 6demek 6nemli bir vatandaslik gérevidir. 6,837 4 0,145
Vergi kagirsam ve bunu yakin ¢evrem égrense ¢ok 5,007 4 0,287
utanirim.
Bir mukellef icin vergi 6demek ahlakli olmanin 6,599 4 0,159
gOstergesi sayilir.
Bir toplumun vergi ahlakinin dustik olmasi devleti mali | 8,449 4 0,076*
ve ekonomik anlamda zorlamaktadir.
Buglin 6denmeyen vergiler gelecek nesillerin vergi 4,832 4 0,305
yuklna arttirir.
Vergi ahlaki énemli bir gelismislik gostergesidir. 2,427 4 0,658
Almis oldugum mali ve ekonomik egitim vergi ahlakini | 4,335 4 0,363
gelistirmektedir.

*0610 6nem duzeyinde anlamlilik seviyesini gosterir.

Tablo 30. Vergi Bilinci ifadelerinin Aile ikametgah Yerine Gore Kruskal Wallis H Test

Sonuclari
Ki-kare | sd P

Odenen vergilerin cok acik ve net olarak nerelerde 1,494 4 0,828
kullanildiginin bilinmesi vergi bilincini arttirir.
Daha seffaf ve hesap verebilir devlet yonetimi vergi 3,438 4 0,487
bilincini arttirmaktadir.
Adil vergi yuki dagihimi saglayacak bir vergi platformu 2,343 4 0,673
vergi bilincini arttirmaktadir.
Toplumun egitim seviyesinin yiikselmesi vergi bilincini 4,320 4 0,364
arttirmaktadir.
Aile ici egitim ve okul egitimi vergi bilincini 1,824 4 0,768
arttirmaktadir.
Vergisini ddemeyenlere agir cezai yaptirimlar getirilmesi | 3,294 4 0,510
vergi bilincini arttirmaktadir.
Ekonomik ve mali politikalarin sonuglarinin vatandasa 3,204 4 0,524
yansimasi vergi bilincini artirmaktadir.
Medyada, sempozyum ve kongrelerde verginin bir 10,592 4 0,032*
vatandaslik gérevi oldugunun vurgulanmasi vergi bilincini
arttirmaktadir.
Toplumun gelir seviyesinin artmasi vergi bilincini 6,485 4 0,166
arttirmaktadir.
Reklam kampanyalari vergi bilincini arttirmaktadir. 14,531 4 0,006*

* %5 dnem diizeyinde anlamlilik seviyesini gosterir.

Tablo 29’da aile ikametgah yerine gdre 6grencilerin vergi ahlak konusundaki goruslerinin

farklilik gosterip gostermedigine dair sonuclar yer almaktadir. p degerleri incelendiginde, “Bir
toplumun vergi ahlakinin disuk olmasi devleti mali ve ekonomik anlamda zorlamaktadir.” ifadesinin
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%10 o6nem dizeyinde 6grencilerin ailelerinin ikametgah yerine gore anlamli farklilik oldugu
gortlmektedir.

Tablo 30’da aile ikametgah yerine gore dgrencilerin vergi bilinci konusundaki gorislerinin
farklilik gosterip gostermedigine iliskin sonuglara yer verilmektedir. p degerleri incelendiginde,
“Medyada, sempozyum ve kongrelerde verginin bir vatandaslik gérevi oldugunun vurgulanmasi
vergi bilincini arttirmaktadir.” ifadesi ve “Reklam kampanyalari vergi bilincini arttirmaktadir.”
ifadesinin %5 O6nem dizeyinde 6grencilerin ailelerinin ikametgah yerine gore anlamli farklilik
oldugu gorilmektedir.

SONUC VE DEGERLENDIRME

Ulkeler icin surdirilebilir biyiume ve kalkinma biyiik énem tasimaktadir ve finansman
kaynaklart, i¢ ve dis kaynaklardan saglanmaktadir. Ancak dis kaynaklar beraberinde dis borglanmayi
da getirmektedir. Bundan dolayi, hiikiimetler, tlke icinde gelir kaynagi yaratmaya yonelerek kamu
harcamalari icin gerekli olan kaynaklari, vergi yoluyla ulke vatandaslarindan finanse etmektedir.
Dolayisiyla, her vatandasin, Ulkenin kalkinmasi ve refah dlzeyinin artmasi icin vergi gorevini
duizenli olarak yerine getirmesi gereklidir.

Calismada, Cukurova Universitesi Maliye ve ilahiyat bolimiinde 6grenim géren 3. ve 4. sinif
ogrencilerinin  vergi ahlak ve vergi biling dizeylerini etkileyen faktorlerin incelenmesi
amaclanmistir. Hatali ve eksik giris yapan 30 adet anket iptali sonrasi, 137 Maliye bolumu, 393
Ilahiyat bolimi Ggrencileri olmak (izere toplam 530 Ggrenci anket uygulamasi ile sonuglar
degerlendirilmistir. Ogrencilerden elde edilen veriler, sirasiyla givenilirlik analizi, Kruskal Wallis
H testi, Mann Whitney U testi ve Ki-kare analizi ile sinanmistir.

Analiz sonucunda, sosyokdltiirel faktorler ile vergi ahlaki arasi arasinda anlamli bir farklilik
oldugu tespit edilmistir. Sosyokdltirel faktorler ile cinsiyet arasinda anlamli bir farklilik olmadigi
ancak, boltmler ile anlamli bir farklihk oldugu tespit edilmistir. VVergi ahlaki ve vergi bilinci ile
Ogrencilerin bolumleri arasinda anlamli bir farklilik olmadigl ancak 6gretim turl ile cogunlukla
anlamli bir farklilik oldugu sonucuna ulasiimistir. 2. dgretimde égrenim goéren 6grencilerin 1.
ogretimde 6grenim gdren Ogrencilere gore vergi ahlak ve vergi bilincinin daha yiksek oldugu
goralmustir. Vergi ahlaki ve vergi bilinci ifadeleri ile 6grencilerin akademik basari diizeyi, harcama
dizeyi ve aile ikametgah yeri arasinda pek fazla anlamli bir farklilik olmadigi sonucuna ulastimistir.

Bu anket calismasinda amag vergi ahlak ve bilinci ile ilgili olarak, 6grencilerin bakis acisini,
bilgisini 6lgmek ve bu konularda dgrencilerin farkindaliklarinin arttiriimasina yardimcei olmaktadir.
Bu calismanin sonucunda, Cukurova Universitesi Maliye boliimii ve ilahiyat Fakiltesinde okuyan
Ogrencilerin “vergi ahlaki” ve “vergi bilinci” konularindaki diisiincelerini ortaya koyan gecerli ve
guvenilir bir anket elde edilmistir. Ve sonuclar degerlendirilmistir. Bundan sonra yapilacak
arastirmalarda; bu anketin cercevesinin genisletilip Adana ili, Turkiye ve/veya kdltlrler arasi
farklihiklari ortaya cikarabilmek igin Ulkeler arasi vergi ahlaki, vergi bilinci, vergi tutumu
konularinda bir karstlastirma yapilmasi planlanmaktadir.
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FiNANSAL OLMAYAN BiRr Is OpULU TURU OLARAK KABUL
GORME MEMNUNIYET ALGISININ ISGORENLERIN IS
DoyuMu VE ISTEN AYRILMA EGILIMINE ETKiSi

Mehmet ULUTAS!

Ozet

Kabul gorme, basarilarinin takdir edildiginin, yoneticileri tarafindan isgérenlere hissettirilmesidir.
Finansal olmayan bir is 6dUlU turl olarak olarak kabul gérme, isgdrenleri 6rgit amaglarina yénelten énemli
bir motivasyon faktoridir. Arastirma, kabul gérme memnuniyet algisi ile is doyumu ve isten ayrilma egilimi
arasindaki iligkiyi ele almaktadir. Veriler, Konya Sanayi Bolgesi'nde farkh sektorlerde faaliyet gosteren,
iclerinde Turkiye'nin ilk besylz ve ikinci besyiiz blyik sanayi kurulugsu da bulunan ondokuz ayri isletmenin
calisanlari Uzerinde yapilan bir anket calismasiyla elde edilmistir. Faktor analizi, korelasyon analizi ve
regresyon analizi sonuglari, kabul gérme memnuniyet algisinin, is doyumu ile anlamli ve pozitif, isten ayrilma
egilimi ile anlamli ve negatif yonde iligkili oldugunu gostermistir
Anahtar Kelimeler: Finansal Olmayan Iy Odiilleri, Kabul Gérme Memnuniyeti, Zs Doyumu, Zsten Ayrilma

Egilimi
Jel Siniflandiriimasi: M10, M54.

AS A KIND OF NON-FINANCIAL JOB REWARD THE EFFECT
OF PERCEPTION OF SATISFACTION WITH RECOGNITION ON
EMPLOYEES’ JOB SATISFACTION AND TURNOVER

INTENTION
Abstract

Recognition is the perception of employees that their achievements are appreciated by their managers.
As a kind of non-financial job rewards, satisfaction with recognition is an important motivating factor which
directed employees to the organizational goals. The present study focuses on the relationship between
satisfaction with recognition and job satisfaction and turnover intention. The data were collected through a
questionnaire returned by the employees in nineteen seperate companies operating in different sectors in
Konya Industrial Area, including the first five hundred and the second five hundred largest industrial
establishments in Turkey. The results of factor analyzes, correlations and regression analyses indicated that
the perception of satisfaction with recognition is significantly and positively related to job satisfaction and
sginficantly and negatively related to turnove intention.

Key Words: Non-financial Job Rewards, Perception of Satisfaction with Recognition, Job Satisfaction,
Turnover Intention.

Jel Classification: M10, M54.
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GIRIS

“Para, en blylk motivasyon aracidir” ifadeleriyle baslayan klasik motivasyon teorileri,
insanlarin psikolojik birtakim ihtiyaclarinin da oldugunu fark etmesiyle birlikte farkli bir mecraya
evrilmistir. Maddi ihtiyaclarini karsilamanin, isgorenleri érglt amaclarina yoneltmeye yetmedigi
anlastimistir.

Maslow’un ihtiyaclar hiyerarsisi adi altinda kategorize ettigi bes kademeli ihtiyaclar
piramidinin asagidan yukariya dogru bakildiginda dordiincti kademesini saygi/sayginlik ihtiyacinin
olusturdugu goriilir. Insanin 6ncelikle kendine karsi 6z giivenini (self-confidence) ve ardindan
baskalarinin kendisine saygi duymasini (respect of others) iceren, 6z saygi/izzet-i nefis (self-esteem)
ihtiyaci, kendini gerceklestirme (self-actualization) kademesine ulasmadan once tatmin edilmesi
gereken bir ihtiya¢ olarak ortaya gikmaktadir. Baskalari tarafindan takdir edilme, saygi gorme,
oviilme, onaylanma, fark edilme gibi sdzcuklerle tarif edilen kabul gérme memnuniyeti (recognition)
de Maslow’un sayg! ihtiyaci icerisinde degerlendirilebilecektir.

Yaptigl is, hem yoneticileri hem de is arkadaslari tarafindan kabul gérmeyen ve takdir
edilmeyen bir isgOrenin, motivasyon problemleri yasayacagi aciktir. Kabul problemi yasanilan
husus, Kisilerin is ¢iktilari olabilecegi gibi, karakteristik 6zellikleri, is yapma tarzlari, hatta fiziksel
nitelikleri dahi olabilecektir. Baskalar tarafindan kabul gérmedigi algisina sahip bir isg6renin, bu
algiy! ortadan kaldirmak icin yapabilecegi birtakim eylemler vardir mutlaka. Oncelikle, hangi
ozelliginin benimsenmedigini, yoneticileri ya da is arkadaslariyla konusarak tespit edebilir ve bu
istenmeyen davranis tarzlarini ya da aliskanliklarini degistirerek, érgut icinde kabul gordlen biri
haline gelebilir.

Su durumda isgorenler icin kabul gérme, calisma arkadaslari tarafindan kabul gérme ve
yoneticileri tarafindan kabul gérme biciminde iki boyutta incelenebilir. Calisma arkadaslari
tarafindan kabul gérme, isg6renin is yerinde bulundugu sure icerisinde diger ¢alisanlar tarafindan
saygl, sevgi, itibar gormesi, 6vgilye mazhar olmasidir. isgéren, bu saygi ve itibari, calisma
arkadaslari ile gecirdigi belirli bir zaman dilimi icerisinde, olumlu davranis, hal ve hareketleriyle
kazanir. Anlayisli, hosgorilu, yardimsever olma, isinin ve mesleginin ehli olma, verilen gdrevleri
yerine titizlikle yerine getirme gibi pozitif kisilik 6zelliklerine sahip isgorenler, calisma arkadaslari
tarafindan kabul edilme problemi yasamazlar. Ancak, sabirsiz, 6fkeli, tahammduilsiiz, tembel, yalanci,
ihmalkar olmak gibi negatif Kisilik 6zellerine sahip isgorenlerin calisma arkadaslariyla kabul gérme
problemi yasayacagl ¢ok aciktir. Digerleri tarafindan kabul gérmeyen bir isg6rene, dogal olarak
calisma arkadaslarinin bazi yaptirimlari olur. Gérmezlikten gelme, yardima ihtiyaci oldugunda en
kiclk yardimi esirgeme, grupsal faaliyetlere dahil etmeme, uzak durma, gerektiginde kot soze
sOylem ve hatta catisma vb davraniglar, 6rgit icerisinde istenmeyen bir isgorene, diger isg6renler
tarafindan uygulanabilecek caydirici yaptirimlardir. Tim bu yaptirimlarin neticesinde sézkonusu
isgoren, ya bu grup baskisi karsisinda davranislarini degistirecek ve orgit iginde kabul gorerek
calismaya devam edecek, yahut orglittl terk edecektir.

Ote yandan, yoneticileri tarafindan kabul gérme, isgorenin hal, hareket ve tavirlarinin, calisma
Uslubunun, Ustleri tarafindan begenilmesi ve beninsenmesidir. Calisma arkadaglari tarafindan
benimsenme, isgdrenin daha cok is arkadaslarina karsi kisisel tavirlari ile ilgili iken; yoneticileri
tarafindan benimsenme, isgOrenin mesleki bilgi ve tecriibesi ya da is ahlaki ile ilgili olabilir.
Yoneticiler, islerini iyi yapan, cabuk 0grenen ve kendini surekli gelistiren, maliyetleri azaltici ve
kaliteyi artirict oOneriler getirebilen, gerekirse fazla mesaiye itiraz etmeyen, isini ve is yerini
sahiplenen, verilen gorevleri zamaninda ve hakkiyla yerine getirebilen, is arkadaslariyla ve
yoneticileriyle anlasmazliklar yasamayan, olumlu kisilik 6zelliklerine sahip isgorenlere sahip olmak
isterler. Boyle bir isgrenin yoneticileri tarafindan kabul gérmemesi mumkun degildir. Ancak bazen,
yoneticileri nezdinde fazlaca takdir edilen isgorenlerin, hi¢bir olumsuz 6zelliklere sahip olmamasina
karsin, kiskanclik vb insani sebeplerle diger calisma arkadaslari nezdinde kabul problemi yasamasi
uygulamada mimkdn olabilmektedir. Bicimsel olmayan gruplarin yogun oldugu 6rgutlerde, yonetim
kademesiyle iyi iliskilere sahip isg6renlerin, espiyonaj, ihanet vb ile su¢lanmasi da sozkonusudur.
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Yoneticileri tarafindan kabul gérme, genel itibariyle, isg6ren icin bir basari teskil eder. Isten
cikarilma, daha alt kademe pozisyonlarda calistiriima, farkli gérevlere tayin edilme vb istemeyecegi
kararlara muhatap olmak yerine; gorevde terfi, licrette artis, ticrete ilave yararlar (fringe benefits) vb.
is odullerine kavusabilir. Su durumda, yoneticileri tarafindan taninma, ortalama bir isgdren icin
basarilmasi gereken bir hedef olmalidir. Yoneticiler tarafindan kabul gérme, ¢alisma arkadaslari
tarafindan kabul gortlmeyi de icerdigi icin; isgoren, is arkadaslarinin saygisini da kazanmalidir. Bu
ikisinin birbiriyle celistigi hallerde isgorenin yapmasi gereken, olumlu Kisilik 6zelliklerini
yitirmeksizin rasyonel davranmak ve bicimsel olmayan grup menfaatleri yerine 6rgitun ¢ikarlarinin
yaninda yer almaktir.

Isgorenlerin, 6zellikle yoneticileri tarafindan acikca tanindig, takdir edildigi, 6viildigii haller,
Olgek olarak nispeten kicuk ve iligkilerin daha samimi oldugu mikro isletmeler ortaminda cari
olabilmektedir. Ancak, personel sayisinin cok fazla oldugu buyik isletmelerde, isgorenlerin
kendilerini yoneticilerine gésterme, mesleki becerilerini ortaya koyarak yoneticilerinin goézline
girme firsatlari olmayabilmektedir. Uygulamada, (st kademe yoneticileri nezdinde taninip
taninmadiklari, basarilarinin takdir edilip edilmedigi hususlarinda hicbir fikir sahibi olmayan
isgOrenlere rastlamak muimkindur. Emri altindaki ast sayisi fazla olan bir ilk derece amirin de
astlanyla yeterince ilgilenememesi ihtimal dahilindedir. Kendisinden ve isletme icin gdsterdigi
fedakarliklarindan kimsenin haberdar olmadigini distinen calisanlarin islerine ve is yerlerine Karsl
yabancilagsmasl, is doyumlarinin azalmasi ve bir stre sonra isten ayrilma egilimine girmeleri de
olasidir.

Oysa isletmeler, calisanlarin is doyumlarini yikseltmek ve isten ayrilma egilimlerini azaltmak
icin her tur tedbiri almak zorundadir. Cunkd, yiksek isgoren devri, isletmelerin performansini
olumsuz yonde etkileyen bir faktérdir. Yoneticileri tarafindan kabul gordiklerine dair isgdren
memnuniyetinin temini, isletmeleri isg6ren devrinin zararh etkilerinden koruyacaktir. Bu bakimdan
calismada, finansal olmayan bir is 6dull olarak kabul gérme memnuniyeti ile isgérenlerin is doyumu
ve isten ayriima egilimi arasindaki iliski incelenecektir.

I. LITERATUR

I.1. Is Odiilleri (Job Rewards)

Geleneksel olarak, is 6dlleri, is tatmini icin onemli bir belirleyici olarak kabul edilir. Ornegin,
Adams'in (1965) esitlik (equity) modeline gdre insanlar, yaptiklari is karsihginda elde ettikleri
oddlleri yansitan girdi/cikti  oranlarini, baskalarininkiyle Kkarsilastirir ve buna gore is
doyumu/memnuniyet duzeylerini belirlemektedir. Benzer sekilde, Porter ve Lawler'in (1968)
farklilik (discrepancy) modelinde insanlar, aldiklari is &éddlleri dahil olmak lzere mevcut is
kosullarini, ideal olarak degerlendirdikleri islerle Kkarsilastirarak mevcut islerinden tatmin olup
olmadiklarina karar vermektedirler (Hofmans vd., 2013).

Is odulleri, isgorenlerin motivasyonunun artiriimasi bakimindan biyiik 6nem arz etmektedir.
Motivasyonu olmayan isgdrenlerle hicbir érgitin hedeflerine ulasmasi mimkin degildir. Finansal
(financial rewards) ve finansal olmayan (non-financial rewards) olmak Uzere, iki ayri is 6dul turd
vardir. Finansal ddller, performans bonusu, komisyon, bahsis ve hediye vb.’dir. Finansal olmayan
oddller ise, kabul gérme (recognition), 6vgu (praise) ve takdir edilme (appreciation)’dir (Imran vd.,
2014).

I.11. Kabul Gérme (Recognition) Memnuniyet Algisi

Kabul gérme, bir bireyin ya da takimin olumlu davraniglarinin ya da basarilarinin onaylanmasi
(approval), takdir edilmesi (appreciation) ya da taninmasi (acknowledgement)’dir. Baska bir ifadeyle
kabul gorme, kiclk jestler de (ki isgorenler cok énemsemektedir) dahil olmak Uzere basarilarin
goraldiglne dair kisilere gosterilen isaretler ya da dvgller ile ilgilidir (Caligiuri vd., 2010; Gostick
ve Elton, 2007; Tessema vd., 2013).
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Kabul gdrme, gicli motivasyon faktorlerinden biridir. Kabul gdrme, o6rgltsel amag ve
hedeflerin gerceklestirilmesine yonelik olarak, isgorenlerin enerjilerini zenginlestirir. Kabul gérme
yoénunden tatmin etme politikasi tutarli olmali ve diizenli olarak isgérene yoneltilmelidir. Resmi
(formal) ve gayri resmi (informal) olmak Uzere iki tip kabul gérme bigimi vardir (Imran vd., 2014).

En etkili moral glglendiricilerden (morale boosters) biri, iyi yapilmis bir is icin 6vgu
(praise)’dir. Insanlar icin 6zdeger (self-worth) duygusu, isleriyle dogrudan iliskilidir. Kabul gérme
ve ddullendirme, calisanlari memnun ve Uretken tutmanin en kolay yollarindan biridir (Darling vd.,
1997; Tessema vd., 2013).

I.111. Kabul Gérme Memnuniyet Algisi ile is Doyumu Arasindaki iliski

Imran vd., (2014), yaptiklari ¢alismada, takdir edilme ile isgorenlerin is doyumu arasinda
pozitif bir iliski bulundugunu tespit etmislerdir.

Tessema vd., (2013), Malezya ve Viyetnam’da yaptiklari ¢calismada, calisanlarin kabul gérme
memnuniyeti’nin is doyumlari tizerinde anlamli bir etkiye sahip oldugunu, bu etkinin tlkedeki gelir
dizeyi (yUksek, orta veya distk gelir) ve kiltir’den (kollektivist veya bireyci) bagimsiz oldugunu
tespit etmislerdir. Calismada ayrica Ucret ve maddi diger yararlandirmalarinda yine is doyumu
Uzerinde anlamli etkiye sahip oldugu sonucuna ulasiimistir.

I.1V. Kabul Gérme Memnuniyet Algisi ile isten Ayrilma Egilimi Arasindaki iliski

Hofmans vd. (2013), yaptiklari ampirik ¢alismada, hem finansal hem de finansal olmayan
(psikolojik) odullerden mennuniyet ile is doyumu arasindaki iliskide 6nemli bireysel farkliliklar
oldugunu, Kisilik ozelliklerine gore degistigini ortaya koymaktadirlar. Ancak herseye ragmen,
finansal ddlllerden memnuniyet, is doyumunu pozitif yonde etkilemektedir ve bu tip is degerine
sahip bireyler finansal glivenligi daha 6n planda tutmayi yeglemektedir. Ote yandan, takdir edilmek
gibi psikolojik 6dullerden memnuniyet de herkes icin is doyumu ile iliskili bulunmustur; anca kisilik
gruplari arasinda bu konuda herhangi bir algi farki sdzkonusu degildir. Ayrica, finansal 6dil
memnuniyeti is doyumu ile iliskili olan calisanlarin, 6rgitlerine karsi daha gucli bir duygusal
bagliliga ve daha disuk isten ayrilma egilimine sahip olduklari da tespit edilmistir.

Ali ve Baloch (2011), “kabul gérme memnuniyeti ile isten ayrilma egilimi arasinda negatif bir
iliski vardir” seklindeki hipotezlerinin reddedildigi sonucuna ulasmislardir. Paré vd., (2000),
yaptiklari calismada, kabul gérme memnuniyeti’nin isten ayrilma egilimi ile negatif, orgutsel
vatandaslik davranisi ve duygusal baglilik ile pozitif yonde iliskili oldugunu tespit etmislerdir.

II.  YONTEM

I1.1. Arastirmanin Amaci ve Modeli

Arastirmada kabul gérme tatmini, bagimsiz degisken; is doyumu ve isten ayrilma egilimi ise
bagimh degiskenler olarak secilmistir. Arastirma ile bagimsiz degisken ve bagimh degiskenler
arasinda herhangi bir iliski bulunup bulunmadigi ve bir iligki varsa bu iliskinin niteliginin 6lgtilmesi
amaclanmaktadir.

Bu amagla, oncelikle literatir taranmis ve konu ile ilgili olarak ¢ok sayida galisma ve
bulgularin oldugu tespit edilmistir. Bunlardan, Imran vd., (2014), Tessema vd., (2013), Hofmans vd.
(2013) vb arastirmacilar, calismalarinda Kabul gérme tatmini algisi ile is doyumu arasindaki iliskiyi
arastirma konusu edinmis ve anlamli iliskiler tespit etmislerdir.

Ayrica, Hofmans vd. (2013), Ali ve Baloch (2011), Paré vd., (2000) vb arastirmacilar da, kabul
gérme memnuniyet algisi ile isten ayriima egilimi arasindaki iliski Gzerine calismalar yapmislar ve
yine anlamli iligkiler tespit etmislerdir.
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Yukarida belirtilen literatlr taramasinin sonuglari dogrultusunda, arastirma icin asagidaki
hipotezler gelistirilmistir;

Hi: Isgorenlerin kabul gérme memnuniyet algisi ile is doyumlari arasinda anlamli bir iliski
vardir.

H,: Isgorenlerin kabul gérme memnuniyet algisi ile isten ayrilma egilimleri arasinda anlamli
bir iliski vardir.

I1.11. Arastirmanin Yontemi

Yapilan bu calismada ana kitle olarak Konya Sanayisinde farkli sektorlerde faaliyet gosteren
ondokuz igletmenin yonetici ve ¢alisanlari secilmis olup; iclerinde Turkiye nin ilk besyiiz ya da ikinci
besyliz sanayi kurulusu igerisinde bulunan buyik isletmeler de bulunmaktadir.

Arastirmada anket yontemi kullaniimistir. Bu amagla, 5°li Likert tipi ifadelerden olusan anket
formu hazirlanmistir. Calismanin érneklemi 194 kisiden olusmaktadir. Anket formu 4 bélimden
olusmakta olup ilk bolimde katilimcilarin demografik dzelliklerini 6lgen 6 adet soru yer almaktadir.
Ikinci boliimde kabul gérme memnuniyet algisi degiskenini 6lcen (Arkoubi vd., 2011) ve (Ali ve
Baloch, 2011) tarafindan kullanilan 6lgegin ifadeleri yer almaktadir. Ugtincii b6limde, is doyumunu
olgen (McKay vd., 2007), (King ve Xia, 2001), (Liu, 2005), (Moynihan ve Pandey, 2008), (Williams
vd., 2003) tarafindan kullanilan ifadeler yer almaktadir. Dérdiincii bolunde ise isten ayrilma egilimini
6lcen ve (McKay vd., 2007), (Muhammad ve Jamilha, 2010), (Arkoubi vd., 2011), (Appollis, 2010),
(Daniels, 2004), (Lewis, 2010), (Liu, 2005), (Masdia, 2009), (Fun, 2007) tarafindan kullanilan
ifadeler yer almaktadir.

I1.111. Bulgular

Katilimcilarin demografik 6zellikleri su sekildedir; Ankete 134’( bay (%69,1), 60’1 bayan (%
30,9) olmak Ulzere toplam 194 kisi katilmistir. Ankete Kkatilanlar; yas durumlarina gére % 70,6°sI
(137 Kisi) 18-35, % 29,4°l (57 Kisi) 35-50 yas grubunda olup; 50 yas Ustl gruba giren katilimci
bulunmamaktadir. Ankete katilanlarin % 36,1’i (70 kisi) evli, % 63,9°u (124 Kisi) bekardir. Egitim
durumlarina gore, ankete katilanlar arasinda en ylksek oran % 68,6 (133 kisi) ile Universite
mezunlarina aittir. Universite mezunlarini % 27,8 (54 kisi) ile lise mezunlari ve % 3,6 (7 kisi) ile
ilkdgretim mezunlan takip etmektedir. Katilimcilarin % 20,1’ (39 kisi) mavi yaka isci; % 56,7’si
(110) idari gorevlerde bulunan beyaz yaka 6zel sektdr calisanlarindan olusmakta; % 23,2’si (45) ise
yonetici grubunu temsil etmektedir. Katilimcilarin % 15,51 (30 Kisi) 1 yildan az stredir; % 42,8’i
(83 kisi) 1-6 yil arasi; % 41,8’i (81 kisi) ise 6 yildan fazla suredir isletmelerinde gorevini
strdirmektedir.

Faktor Analizi Sonuglari

Faktor analizinde, bagimh ve bagimsiz degiskenler ayri ayri ele alinarak analiz edilmistir.
Bagimsiz degisken olan Kabul gorme tatmini 6lgeginin faktor analizi sonuglari Tablo 1’de
verilmistir.

Tablo 1: Kabul Gorme Memnuniyet Algisi Tatmini Olgegi Faktor Analizi Sonuglari

Aclklanan

Sorular KbkErsllilik F?Ei%r Ozdeger Va%ans Ortalama Gu(\&?;;"k
rabu dorme 3,617 72,340 2,8959 ,904
memnuniyet algis!
Rec_4 759 871
Rec 3 (47 ,865
Rec 2 733 ,856
Rec 1 , 702 ,838
Rec 5 676 ,822
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Faktor glkarma metodu: Temel bilesenler analizi; Dondurme metodu: Varimax.; Kaiser-
Meyer-Olkin Orneklem Yeterliligi: %84,8; Bartlett’s. Kuresellik Testi i¢in Ki- Kare: 607,163; df:
10; p<0,001

Kabul gérme memnuniyet algisi igin yapilan faktor analizi sonucunda tek faktor ¢ikmis olup,
faktoriin 6z degeri 3,617’dir ve toplam varyansin %72,340°in1 agiklamaktadir. Faktorun guvenirligi
0,904 olarak tespit edilmistir. Bartlett Testi icin ki-kare 607,163 ve p anlamlilik degeri 0,001 olarak
gerceklesmistir. Kaiser-Meyer-Olkin 6rneklem degeri 0,848’dir. Test sonucu elde edilen degerler,
verilerin faktor analizi i¢in uygun oldugunu gostermektedir.

Bagimli degiskenlerden is doyumu 6lgeginin faktor analizi sonuclari Tablo 2’de verilmistir.

Tablo 2: is Doyumu Olgegi Faktér Analizi Sonuclari

Es Faktor . Aclklanan Guvenirlik
Sorular . - .. Ozdeger Varyans Ortalama (Cronbach
Koékenlilik  Yuki o Alfa)
(o]

is Doyumu 3,240 64,808 3,6237 ,843
Sat 4 ,790 ,889
Sat 3 771 ,878
Sat 5 , 761 ,872
Sat_2 ,689 ,830
Sat_1 ,229 479

Faktor glkarma metodu: Temel bilesenler analizi; Dondirme metodu: Varimax.; Kaiser-
Meyer-Olkin Orneklem Yeterliligi: %78,9; Bartlett’s. Kuresellik Testi i¢in Ki- Kare: 533,360; df:
10; p<0,001

Is doyumu icin yapilan faktor analizi sonucunda tek faktor cikmis olup, faktoriin 6z degeri
3,240’dir ve toplam varyansin %64,808’ini agiklamaktadir. Faktoriin glvenirligi 0,843 olarak tespit
edilmistir. Bartlett Testi icin ki-kare 533,360 ve p anlamlilik degeri 0,001 olarak gergeklesmistir.
Kaiser-Meyer-Olkin drneklem degeri 0,789 dur. Test sonucu elde edilen degerler, verilerin faktor
analizi icin uygun oldugunu gostermektedir.

Bagiml degiskenlerden isten ayrilma egilimi olceginin faktor analizi sonuglari Tablo 3’de
verilmistir.

Tablo 3: isten Ayrilma Egilimi Olgegi Faktor Analizi Sonuglari

Es Fakidr - Aclklanan Guvenirlik
Sorular . - .. Ozdeger Varyans Ortalama (Cronbach
Koékenlilik  Yuku o Alfa)
(o}

Isten Ayrilma Egilimi 7,041 70,408 2,3258 ,952
Tint_5 ,868 ,932
Tint_3 ,835 ,914
Tint_6 ,829 911
Tint_7 ,799 ,894
Tint_1 77 ,881
Tint_10 ,693 ,833
Tint_9 ,651 ,807
Tint_8 ,637 ,798
Tint_2 ,533 ,730
Tint_4 418 ,647
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Faktor cikarma metodu: Temel bilesenler analizi; Dondirme metodu: Varimax; Kaiser-
Meyer-Olkin Orneklem Yeterliligi: %93,0; Bartlett’s. Kuresellik Testi icin Ki- Kare: 1909,573; df:
45; p<0,001

Isten ayrilma egilimi icin yapilan faktor analizi sonucuda tek faktor cikmis olup, faktérin 6z
degeri 7,041’dir ve toplam varyansin %70,408’ini agiklamaktadir. Faktoriin givenirligi 0,952 olarak
tespit edilmistir. Bartlett Testi icin ki-kare 1909,573 ve p anlamlihk degeri 0,001 olarak
gerceklesmistir. Kaiser-Meyer-Olkin drneklem degeri 0,930°dur. Test sonucu elde edilen degerler,
verilerin faktor analizi i¢in uygun oldugunu gostermektedir.

I'gg('jre_nlerin Kabul Gorme Memnuniyet Algisi ile Is Doyumu ve Isten Ayrilma Egilimleri
Arasindaki Iliski

Isgorenlerin kabul gérme memnuniyet algisi ile is doyumu ve isten ayrilma egilimleri arasinda
bir iliski olup olmadigini belirlemek icin korelasyon analizi yapiimistir. Tablo 4’de korelasyon
analizine iliskin sonuglar yer almaktadir.

Tablo 4: Kabul Gérme Memnuniyet Algisi ile is Doyumu ve isten Ayrilma Egilimi
Arasindaki iliski
Std

N Ortalama ' 1 2 3
Sapma

L. Kabul Grme 194 28959 1,05501 1 519" -408%*
Memnuniyet Algisi

2. Is Doyumu 194 3,6237  ,85465 1 -,450**
3. Isten Aynima 194  2,3258  1,06043 1
Egilimi

**p<0,01

Tablo 4’e gore;

1. “Kabul gérme memnuniyet algisi” ile “is doyumu” arasinda pozitif yonde anlamh
(p=0,01) bir iligki (r = ,519) oldugu goriilmektedir ve bu sonuca gére “Hs Isgorenlerin
kabul gérme memnuniyet algisi ile is doyumlari arasinda anlamh bir iligki vardir”
hipotezi kabul edilir.

2. “Kabul gérme tatmini” ile “isten ayrilma egilimi” arasinda negatif yonde anlamh
(p=0,01) bir iliski (r = -,408) oldugu goriilmektedir ve buna gore “H, Isg6renlerin
kabul gdrme memnuniyet algisi ile isten ayrilma egilimleri arasinda anlamli bir iliski
vardir” hipotezi kabul edilir.

Korelasyon analizinin yanisira, sozkonusu degiskenler arasindaki iliskinin niteliginin
belirlenmesi amaciyla dogrusal regresyon analizi de yapilmistir.

Tablo 5: Kabul Gérme Memnuniyet Algisi’nin is Doyumuna Etkisine iliskin Regresyon
Analizi Sonuglari

Standardize

Standardize Edilmemis Edilmis

Model Katsayilar Katsayilar t Aplam_
Duzeyi
B std. Beta
Hata
(Sabit) 2,407 ,154 15,629 ,000
Kabul gérme memnuniyet algisi ,420 ,050 519 8,403 ,000

Bagimli Degisken: Isten doyumu; R: ,519; R?: ,269; Diizeltilmis R ,265; Model i¢in F: 70,618,
p<0,0001
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Tablo 5’deki regresyon analizi sonuclarina gore; R? determinasyon katsayisl, isgorenlerin is
doyumu ile ilgili tutum degisikliginin kabul gérme memnuniyet algisi ile aciklanabilecegini
gostermektedir. Isgorenlerin kabul gérme memnuniyet algisindaki bir birimlik artis, is doyumlarinda
0,519 birimlik bir artisa yol agmaktadir. Bu sonuca gore, Hi hipotezi kabul edilir.

Tablo 6: Kabul Gérme Memnuniyet Algisi’nin isten Ayrilma Egilimine Etkisine liskin
Regresyon Analizi Sonuclari

Standardize Edilmemis Standardize

Edilmis Anlam
Model Katsayilar Katsayilar t Dilzeyi
B Std. Hata Beta
(Sabit) 3,514 ,204 17,226 ,000
! Kabul gérme -410 066 _408  -6,199 000

memnuniyet algisi
Bagimh Degisken: Isten ayrilma egilimi; R: ,408; R% ,167; Diizeltilmis R ,162; Model igin F:
38,431, p<0,0001

Tablo 6’daki regresyon analizi sonuglarina gore; R? determinasyon katsayisi, isgérenlerin isten
ayrilma egilimi ile ilgili tutum degisikliginin kabul gérme memnuniyet algisi ile agiklanabilecegini
gostermektedir. Isgorenlerin kabul gorme memnuniyet algisindaki bir birimlik artis, isten ayrilma
egilimlerinde 0,408 birimlik bir azalisa yol agmaktadir. Bu sonuca gore, H; kabul edilmektedir.

Arastirmanin bulgulari ile ilgili olarak asagidaki gibi simgesel bir model kullaniimistir.

Kabul Gérme
Memnuniyet
Algisi

isten Ayrilma
Egilimi

Sekil 1: Kabul Gérme Memnuniyet Algisi ile is Doyumu ve Isten Ayrilma Egilimi Arasindaki
Tliski

SONUC VE ONERILER

Kabul gérme memnuniyet algisi, isgorenlerin is yerinde yoneticileri tarafindan diger calisma
arkadaslari arasinda fark edildigi, tanindigi, takdir edildigi ve kabul edildigine dair tatmin olmasi
durumudur.

Literatlr kisminda, kabul gérme memnuniyet algisi ile ilgili detayh bilgiler verilmis ve buna
gore ampirik bir calisma yapilmistir. Calismada elde edilen veriler izerinde yapilan korelasyon ve
regresyon analizlerinde asagidaki sonuglara ulastimistir;

1. Kabul gérme memnuniyeti ile is doyumu arasinda pozitif yénde anlamli bir iligki
tespit edilmistir. Imran vd., (2014), Tessema vd., (2013), Hofmans vd. (2013) da
yaptiklari ¢calismada ayni sonuca ulasmislardir.
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2.

Kabul gérme memnuniyeti ile isten ayrilma egilimi arasinda negatif yonde anlamli bir
iligki tespit edilmistir. Hofmans vd. (2013), Ali ve Baloch (2011), Paré vd., (2000)
yaptiklari ¢calismada ayni sonuglara ulasmislardir.

Bu sonuglar, kabul gérme memnuniyetinin isgorenlerin hem is doyumu hem de isten ayrilma
egilimleri Gzerinde etkisi oldugunu ortaya koymaktadir. Yoneticiler, is tatmini disuk, isten ayrilma
egilimleri yiiksek calisanlar ile isletmelerini biiyitemez, basarili olamazlar. Ozellikle isgéren
devrinin yikici etkilerinden korunmak icin yoneticilerin kabul gérme memnuniyeti hususunda
harekete gecmesi gerekmektedir.

Yoneticilerin, kabul gérme memnuniyeti hususunda kolaydan zora dogru yapacaklari
hususunda bir liste yapilmak istenirse, asagidaki gibi mitevazi bir liste olusturulabilir;

1.

2.

ok w

Sinirhiliklar

Yoneticiler, ¢alisanlarinin maddi ihtiyaclari yaninda manevi/psikolojik ihtiyaclarinin
da oldugunu farkinda olmalidir,

Yoneticiler, finansal 6dul mekanizmalari yaninda finansal olmayan &ddl
mekanizmalarini da kullanmaktan cekinmemelidir, Ustelik bularin 6rgit igin herhangi
bir maliyeti de sdzkonusu degildir,

Yoneticiler, sosyal mesafe olarak, ¢alisanlarina daha yakin durmahidir,

Yoneticiler, calisanlariyla daha sicak iliskiler gelistirebilmelidir,

Yoneticiler, calisanin gdziinin icine bakip sirtlarini sivazlayarak, en azindan “nasilsin,
bir ihtiyacin var mi1” diyerek, varliklarindan haberdar olduklari hissini ¢alisanlarina
verebilmelidirler,

Yoneticiler, calisanlarinin isletme icin bir fedakarlik yaptigini fark ettiklerinde, hem
bu fedakarliktan dolayi stkranlarini bildirip hem de bu cabayr maddi bir dddlle
taclandirmayi bilmelidirler,

Yoneticiler, calisanlarinin gruplar icinde kabul gérme ile yonetim tarafindan kabul
gorme gibi bir ikilem icerisinde kalabilmeleri gibi olumsuz durumlarin olusmasina
izin vermemelidirler,

Arastirma, goreceli olarak kiglk bir drneklem zerinde yapilmistir ve bu sebeple sonuclar
genellenmemelidir. Buna ilave olarak, soyut bir kavram olan kabul gérme memnuniyet algisinin
isgOrenler tarafindan tam olarak anlasitlamamasi, egitim durumu ve Kisilik 6zelliklerine gére farkl
ehemmiyet diizeylerine sahip olmasi arastirmanin bir diger sinirhilik durumunu ifade etmektedir.
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OBEzITE VERGISI VE TURK VERGI SiSTEMINDE
OBEZITEYE YONELIK UYGULAMALAR

Onur EROGLU*
Caner KOYUNCU?

Ozet

Anayasa'nin 2'nci maddesinde yer alan sosyal devlet ilkesi geregi devlet, llke sinirlari dahilinde
yasayan toplumun refahini giiclendirmeye yonelik faaliyetlerde bulunmayi kendisine gérev edinmistir. Toplum
saghigininiyilestirilmesine yonelik faaliyetler de bu baglamda degerlendirilmekte; basta ABD olmak (izere bazi
ulkelerde bu amaca hizmet etmek Uzere obezite vergisi uygulanmaktadir. Obezite vergisiyle agsiri kilo ve
obeziteye yol acan gida veya gida iceriklerinin vergilendirilerek bu gidalarin tretim ve tiiketimlerinin kisiimasi
hedeflenmektedir. Bu yonlyle negatif digsalliklarin igsellestirilmesini saglamakla birlikte devlete gelir
saglayici bir etkide ortaya ¢ikmaktadir. S6z konusu vergi Turkiye'de saglik amaciyla uygulanmasa da ek gelir
elde etmek amaciyla halen kismen zararh denilebilecek Uriinler Gzerine farklilastirilmig nispi ve maktu
vergilendirme ile uygulanmaktadir. Obeziteyle miicadele ile birlikte Turk Vergi Sistemi‘'nde obeziteye yonelik
mikelleflerin yararina uygulamalarin bilinmesi ve obeziteyle micadelede verginin etkin bir ara¢ olarak
kullaniimasi 6nem tagimaktadir.

Anahtar Kelimeler: Digsalliklar, Obezite Vergisi, Vergilendirme, Stibvansiyon, Diirtme.
Jel Siniflandiriimasi: HO, H23, H27.

THE INCREASING FooD PRrRICES AND THE EVALUATION OF
THE FINANCIAL PERFORMANCE OF Foob COMPANIES
ENLISTED IN ISTANBUL STOCK EXCHANGE

Abstract

The state undertakes activities that strengthen welfare of the society within state boundaries as a duty,
as required by the social state principle in the Article 2 of the Constitution. Activities for improving society
health are considered in this regard; USA in particular, obesity tax is applied for serve this purpose in some
countries. With obesity tax, it is aimed to reduce the production and consumption of these foods by taxing food
or food ingredients that cause excessive weight and obesity. In this way, in conjunction with internalization of
negative externalities, obesity tax could make an income-generating effect for the state. The tax is applied by
Turkey even if not for health but in order to generate additional income by differentiated relative and fixed
taxation on products that can be called harmful. With the struggle against obesity, it is important for Turkish
Tax System to know the implementations for the benefit of taxpayers and to use the tax as an effective tool in
the struggle against obesity.

Key Words: Externalities, Obesity Tax, Taxation, Subsidies, Nudge.
Jel Classification: HO, H23, H27.
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GIRIS

Saglik, bir insanin yasamasi igin; toplum saghigi da, bir Glkenin yasamasi icin oncelikli
kosuldur. Her ne kadar kisiler bireysel olarak kendi sagliklarina yonelik tedbirlerini aliyorsalar da
devletlerin de kendilerini olusturan toplumlar igin 6nlem almalari "sosyal devlet" ilkesi agisindan
onem tagimaktadir. Saglikh bir toplum, bir (lkeyi ayakta tutacak Onemli faktorlerden birisi
niteligindedir.

Dinya, gectigimiz 50 yil icerisinde saglik agisindan farkli bir evreye girmis ve ilerlemektedir.
Endustriyel Gretimin gesitliliginde meydana gelen buyik artis, tlketim cesitliliginde de ayni sekilde
artisa sebebiyet vermistir. Bu tlketimin sonuglarindan birisi de, saglik (zerine olmustur. Bu
degisimlerin basinda giinimuzde artik asi ile kontrol edilebilen bulasici hastaliklardan ziyade kalp-
damar hastaliklari, diyabet, birden fazla tiirde kanser, kronik solunum yolu hastaliklari ve tim bu
hastaliklari tetikleyen asiri kiloluluk ve obezite basta olmak Uzere bulasici olmayan hastaliklarin
artmasi olmus, bu hastaliklarin tedavisi toplumlarin ortak sorunlarindan birisi haline gelmistir.
Hastaliklarin en blyk tetikleyicileri arasinda ise yuksek karbonhidratli, kalorili ve sekerli Grunlerin
asiri tiketilmesi, alkol ve sigara kullanimi, hareketsiz bir yasam tarzi gelmektedir. Toplumlari blylk
oOlclide etkileyen bu rahatsizliklarin giderilmesine yonelik olarak ishéluminde devletlere de biyik
bir pay dismektedir.

Devlet, toplum saghgini iyilestirmeye yonelik cesitli 6nlemler alabilmektedir. Bunlar arasinda
modern hastaneler kurmak, cevre diizenlemelerine 6nem vererek yesil alanlar arttirmak, saglga
zararli Urlnlerin satisini yasaklamak, kamu spotlari ile halki bilinclendirici yayinlara basvurmak
ornek olarak gosterilebilmektedir. Peki, toplum sagliginin iyilestirilmesine yonelik bir ara¢ olarak
"obezite vergisi" ne kadar uygulanabilir? Bu sorunun cevabi 6zellikle gegtigimiz 10 sene icerisinde
sikhikla aranmistir. Basta Avrupa Ulkeleri olmak Uzere, neredeyse tim diinyada bir ara¢ obeziteyle
micadeye yonelik vergilere basvurulmasinin etkileri arastiriimaktadir. Bu baglamda c¢alismada,
oncelikle obezite vergilerinin toplum sagliginin iyilestirilmesine yonelik olumlu-olumsuz etkilerini
degerlendiren uluslararasi arastirmalara yer verilmistir; daha sonra Turk Vergi Sistemi icerisinde
obeziteye yonelik olabilecek uygulamalar ve TUrkiye’de olasi bir obezite vergisine yonelik tutumlar
degerlendirilmistir.

I. OBEZITE VE OBEZITENiIiN ONLENMESINE YONELIK VERGI
UYGULAMALARI

Obezite, viicutta meydana gelen anormal ya da asiri yag birikimi sonucu ortaya ¢ikan bir
hastaliktir. Hastaligin temel belirleyicileri arasinda tiiketilen ile harcanan kaloriler arasinda bir
dengesizligin olusmasi gelmektedir. Bir baska deyisle, yuksek enerjiye sahip yagli yiyeceklerin
tiketilmesi ve bununla beraber fiziksel aktivitenin dusik olmasi, hastaliginin  kdkenini
olusturmaktadir (WHO, 2017).

Obezite'nin saptanmasi konusunda Diinya Saglik Orgiti (World Health Organisation-
DSO)'niin siniflandirmasi kiiresel anlamda kabul edilmekte ve oncelikle Beden Kitle Endeksi (BKi)
hesaplanmaktadir. Kisinin kilosunun boyunun karesine boltimii ile elde edilen BKi, Tablo 1'de yer
alan cetvele gore degerlendirilmekte ve hastaligin diizeyi hesaplanmaktadir. Ornegin 1.75m boyunda
olan ve 70 kg agirliginda olan bir yetiskin icin (70/3,06=22,86 kg/m2) BKI hesaplanmaktadir. (T.C.
Saglik Bakanligi, 2017).
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Tablo 1. DSO Siniflandirmasina Gore Bki Kullanilarak Obezite Derecesinin Saptanmasi

Dizey Beden Kitle Endeksi
Temel Gelistirilmis  Kesisim
Kesisim Noktalari Noktalari

Zayif (Disuk Agirlik) <18.50 <18.50

Asiri Dizeyde Zayiflik <16.00 <16.00
Orta Duzeyde Zayiflik 16.00 - 16.99 16.00 - 16.99
Hafif Duzeyde Zayiflik 17.00 - 18.49 17.00 - 18.49
Normal 18.50 - 24.99 18.50 - 22.99
23.00 - 24.99

Toplu, Hafif Sisman, Fazla Kilolu > 25.00 > 25.00
) 25.00 - 27.49
Sismanlik Oncesi (Pre-Obez) 25.00 - 29.99 2750 - 2999

Sisman (Obez) > 30.00 > 30.00
30.00 - 32.49

i 30.00 - 34-99
I. Derece Sisman 32.50 - 34.99
35.00 - 37.49
i 35.00 - 39.99

I1. Derece Sisman 3750 - 39.99

I11. Derece Sisman > 40.00 > 40.00

Kaynak: T.C. Saglk Bakanligi, 2017.

Gunidmuz obezite sorunu rakamsal verilerle degerlendirildiginde, kuresel boyuttaki karamsar
yap! belirgin hale gelmektedir. DSO (2013:7)’ye gore, 2008 yilinda, bulasici olmayan hastaliklardan
kaynaklanan olimlerin %80'i (29 milyon) dlsuk ve orta gelirli (lkelerde gerceklesirken, yliksek
gelirli Ulkelerle (%26) karsilastirildiginda bu tlkelerdeki élimlerin daha yuksek bir orani (%48)
erken yastadir (70 yasin altindadir). Bulasici olmayan hastaliklardan kaynaklanan sakatlik ve élumler
esasen yetiskinlikte ortaya ¢ikmasina ragmen, riskli faktorlere maruz kalma, erken yaslarda baslar.
Eger saghgin tesviki, hastaligin dénlenmesi ve korunmasi saglanamazsa, tedavi edilebilir bulasici
olmayan hastaliklardan (romatizmal kalp hastaligl, tipl diyabet, astim ve Isemi) kaynaklanan ¢cocuk
oliimleri de goriilebilir. DSO'niin tahminlerine gore, "yapilan calismalar béyle giderse”, bulasici
olmayan hastaliklardan 6len toplam yillik 6lim sayisi 2030'a kadar 55 milyona ylkselecektir.
Yapilan calismalar, maliyet-etkin koruyucu ve iyilestirici faaliyetlerin yani sira mevcut bulasici
olmayan hastaliklarin énlenmesi ve kontroliine yonelik miidahalelerin etkili ve dengeli bir sekilde
uygulanmasi halinde bulasici olmayan hastalik yukinin &énemli 6lcude azaltilabilecegini
gostermektedir.

Bulasici olmayan hastaliklara da sebep olmakla birlikte kendisi de bir bulasici olmayan
hastalik olan 1980'den bugline 2 kat artis gdsteren obezite sorununun dinyanin her yerinde
hikumetler Uzerinde durmakta, 6nlenmesi konusunda strdirilebilir ve maliyet-etkin onlemler
alacak stratejiler gelistirmektedirler. Burada dikkat edilmesi gereken husus, obezite hastaliginin
"Onlenilebilir' olmasidir (WHO, 2017). Fakat 1980'den glinumiize hicbir Glkede obezite oraninda
anlaml oranda bir dusts gozlemlenmemistir (Ng-Fleming vd. 2014:13).
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Kaynak: OECD 2017, http://www.0oecd.org/health/obesity-update.htm , (Erisim Tarihi: 05.01.2018).

OECD {lkelerine 15 yas ve Uzeri nufusa gore bakildiginda %19,5 olan OECD ortalamasinin
ustline %38,2 obezite oraniyla ABD ¢ikmaktayken; %3,7 oraniyla Japonya ise, OECD ortalamasinin
altinda kalmaktadir. Tirkiye’de ise, %22,3’1lk bir obezite/nifus orani gorilmektedir (OECD, 2017).
Sekil 1 incelendiginde dikkat geken hususlardan bir tanesi, Tlrkiye’nin bu siralamada 13’Unci
oldugu, OECD ortalamasinin tizerine ¢iktigidir.

I.1. Obezite Ekonomisi

OECD ve DSO verileri ortak degerlendirildiginde, obezite/niifus orani ile ilgili Glkelerin
ekonomik durumlari arasinda anlamli bir korelasyon bulunmadigi dikkati cekmektedir. Gelismis iki
tlke ABD ile Japonya arasinda fark bulunmasi bunu ortaya koymaktadir. Senauer ve Gemma
(2006:8), Japonya ve ABD arasindaki bu ylksek farkin sebeplerini yapmis olduklari ¢alismada
tiketim, fiyatlar, geleneksel beslenme tirleri, fiziksel aktivite ve tembelligin maliyeti arasindaki
farkliliklara dayandirmislardir.

Rosin (2008: 641) ise, Ulkeler arasindaki bu yuksek farkin nedenlerine sosyolojik gostergeleri
de eklemistir. SOyle ki, 6zellikle 19" uncu ylzyilin ilk dénemlerinde yilksek kilolu olmak toplum
icerisinde zenginlik, refah ve saglik semboll olarak kabul edilmis; zayiflik ise hastalik ve fakirlik
olarak kabul edilmistir. Gunimuizde ise bu alginin tam tersine degistigi gorulmektedir; fakat Kisi
basina dusen gelir seviyesi dislk olan Ulkelerde hala bu algiin devam ettigi bilinmektedir. Bazi
Guney Afrika Ulkeleri ve Okyanusya ulkelerinde de erkeklerin evlenebilmesi icin yuksek kiloya
sahip olmasi gerektigi gelenek haline gelmistir. Dolayisiyla bu salgin hastalik, ekonomisi ¢ok giicli
ABD'de de cok kiiciik adaciklardan olusan ve ekonomisi ABD ile kiyaslanamayacak kadar dusiik
seviyelerde olan Yeni Zelanda’ya bagli Cook Adalari’ nda da yiiksek seviyelerde gorilebilmektedir.
Ozellikle Cook Adalari, Nauru, Samoa ve Tonga gibi Pasifik ada tlkelerinde diger tlkelere kiyasla
genel olarak daha yuksek seviyelerde obezite oranlari gdzlemlenmekte ve bu durumun gesitli tarihi
sebeplere dayandigi ifade edilmektedir. 18" inci yuzyila kadar bu bolgelerdeki yerel halk "guclu, kasl
ve neredeyse tamami saglikh" olarak tanimlansa da (Hughes, 2003: 42), 6zellikle Il. Dinya Savasl
sonrasinda Avrupa devletlerinin bu bolgelerde kolonilesmeye baslamasi ile yerel halk yeni teknoloji
ve gidalarla tanismis, dolayisiyla halkin genetik yapisinda da degismeler meydana gelmeye
baslamistir (Zimmet, 1979: 145). Geleneksel et ve balik yemekleri, yerel meyve ve sebzeler yerlerini
piring, seker, un, konserve yiyecekler, gazoz tarzi icecekler ve bira gibi Bati'dan ithal edilen tGrunlere
birakmis ve bu durum da halk sagligina olumsuz sekilde yansimistir (Zimmet, 1979: 148).

Ulkelerin gelir diizeylerine bagh olmayan obezitenin diisiik gelirli ve gelismekte olan
ulkelerde kisilerin gelir duizeylerine gore de farkli yayginlastigi belirtilmektedir. Bu tlkelerde yiiksek
gelir gruplarinda yaygin olarak gorulmekte iken ayni llkelerde dustk gelir gruplarinda beslenme
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yetersizliginin gorildiigi belirtilmektedir. Ulkelerin gelir diizeyinin yiikselmesiyle obezitenin de
dustk gelir gruplarina sicradigl ifade edilmektedir (Cukur-Erdem, 2016: 126). Saglikli besinlerin
fiyat olarak degeri de yiksek oldugu icin bu besinlerin tiketimi dustk gelirli kigilerin butcelerini
zorlamaktadir. Bu durumda disuk gelirli kigiler butcelerini daha ¢ok sagliksiz besinlere
ayirmaktadirlar (Thow, 2010: 183; Hojjat, 2015: 92).

Obezite ekonomisi, hastalik nedeniyle s6z konusu olan dogrudan ve dolayli maliyetlerle ifade
edilmektedir. Bu kapsamda dolayli maliyetlere obeziteden kaynaklanan isglctndeki verimlilik
kaybi, obezitenin sebep oldugu iliskili hastaliklarindan kaynaklanan erken 6limler, hasta bireylerin
egitim ve mesleki hayatlarindaki firsatlardan psikolojik ve sosyal kisitlamalar sebebiyle
yararlanamama, olumsuz akran tutumlari, kendilerini begenmeme, hastaliklarindan dolayi belirli is
imkanlarindan dislanma, isten uzaklasilarak basarisiz kalma gibi maliyetler girerken; hasta bakim
ucretleri, hekim Gcretleri, ilag masraflari, hastaligin sebep oldugu diger rahatsizliklarin tedavi
masraflari, diger rahatsizliklar igin cahistirilan personel ve cerrahi midahale masraflari gibi
maliyetler ise, dogrudan maliyetleri olusturmaktadir (Birmingham- Muller vd. 1999: 487). Bununla
birlikte obeziteye sebep olan tim etkenler icin yapilan Gretim maliyetleri, tlketim icin harcanan
toplam ekonomik deger, hastaligin dnceden éniine gecebilmek amaciyla yapilan bilinglendirme,
egitimler vb. gibi tlim faaliyetlere yonelik maliyetleri de kapsayan ok fazla alt kalemden olusan
maliyetleri de dogrudan maliyetler kapsaminda degerlendirmek mimkindir. Dolayisiyla bu
noktada, ylksek kalorili bir besinin Uretim maliyetini de, o besinin tlketilmesi icin tuketicinin
0dedigi fiyati da, hasta oldugu takdirde kullanacagi ilaglarin maliyet ve fiyatlarini da, devletin yaptigi
kamu spotu harcamalarini da, bu ekonomi icerisinde distinmek mimkin olmaktadir.

Kisilerin harcamalarina odaklanildiginda, obez bireylerin, nispeten daha saglikh Kisilere
oranla daha fazla harcama yaptiklari ciddi bir sekilde gortlmektedir (Sassi, 2010: 28). Yapilan
harcamalarin da saglikli olmayan gidalara yonelik olarak agirlik kazandigl tahmin edilmektedir.
Ornegin Meksika'da, 1999 - 2006 yillari arasinda seker tiiketimi Kisi basina 2 kat artis gostermistir.
Yine benzer sekilde, ABD'de de 1977 - 2002 yillari arasinda Kisi basina kalori tiketimi 2 kat artis
gostermistir (Brownell-Farley vd. 2009: 1599). Literatlrde de karsilasildigl Uzere, Kisilerin yapmis
olduklari bu tuketimler sonucu ortaya ¢ikan harcamalar nispeten saglikli bireylere kiyasla %25 gibi
ciddi bir oran ile fazlalik gosterirken; dunya genelinde ulkeler agisindan degerlendirildiginde de
hikumetlerin saglik harcamalari igerisinde obezite ile miicadelenin %0,7 ile %2,8 arasinda pay!
bulunmaktadir (Withrow-Alter, 2011: 138). Bu pay Avrupa devletlerinde saglik harcamalarina
ayrilan biitgenin %6'sina kadar da ¢ikabilmektedir (Cecchini-Sassi, 2012: 2). ABD'de ise, obezite ve
yuksek kilo ile micadeleye yonelik harcamalarin 2009 yilinda 147 milyar $ oldugu (Brownell-Farley
vd. 2009: 1602) ve bu rakamin 2014 yilinda 1.42 trilyon $'a ulastigi ifade edilmektedir (Waters-
DeVol, 2014: 23).

I.11. Obezitenin Onlenmesinde Vergilere Yonelik Tartismalar

Tarihte 6zel tiiketime konu olan ilk verginin MO 2200 yilinda Cin’ in Xia (Hsia) Hanedanlig|
Imparator Yu déneminde tuz Gzerine konuldugu bilinmektedir (Celikkaya, 2012: 238). Bu onerilerin
teorik olarak baslangicinin ise, Adam Smith' e kadar uzandigini sdylemek mimkiindir. Smith
(1776:775), unlt eseri “Milletlerin Zenginligi” nde insan hayatinda zorunlu olmayan ve neredeyse
kiresel tiketimin ortak nesnesi haline gelen seker, rom ve tituniin, bu ozellikleri dolayisiyla
vergilendirmenin konusunu tam anlamiyla karsilayabilecegini belirtmistir.

Obeziteye yol acan unsurlarin yiiksek oranda vergilendirilmesi ve bu sayede kisilerin ilgili
maddelerin tlketimini kismasi, guniimuzde c¢okca tartisilan ve bazi Ulkelerin de uygulamaya
basladigl bir konu olmaktadir. Bu vergi tirune dair gelistirilen fikirler "yag vergisi, seker vergisi,
hamburger vergisi, kalori vergisi, sismanlik vergisi, glinah vergisi" vb. gibi isimler altinda literatirde
yer bulmustur. Doktrin incelendiginde tim onerilerin insan sagligina zarar veren trlnlerin tiketimini
kismak bununla birlikte gelir saglamak amaci gutttigu gorilmektedir.

Bu saglik sorununun giinimizde bu kadar yayginlasmasi “piyasa basarisizligl” sorunu olarak
belirtilmekte ve sorunun ¢ozimunln piyasa ekonomisine birakilmasi caresizlik getirmektedir.
Piyasanin bu basarisizligl karsisinda devletin eline niifusun saglikl gelisimini saglamak amaciyla
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tiketim aliskanliklarini degistirecek sekilde mali araclari kullanarak midahale firsatlari gegmektedir
(Moodie-Sheppard vd. 2013: 211). Asagida devletin obezite gibi bir saglik sorunuyla miidahale
amach kullanacagi vergiye yonelik literatiirde yer verilen tartismalar Gizerinde durulacaktir.

a. Verginin negatif dissalliklarin i¢sellestirilmesinde bir ara¢ olmasi

Glinimizde obezitenin 6nlenmesine yonelik vergilerin uygulanmasi, obezitenin ortaya
cikardigl negatif dissalliklar ile yakindan ilgili oldugunu baslatan ve savunan Pigou’ya gdére alkol,
sigara, kumar ve gevresel emisyonlar Uzerine konulan vergiler 6zel tiiketime konu olmaktadir. Bu
vergilerin konusuna giren mal ve hizmetlerin fiyatlari, onlarin tiiketimlerinin sebep oldugu gercek
sosyal maliyetleri yansitmamaktadir (Alemanno-Carreno, 2013: 97).

Obezitenin yol actigl ekonomik yik ve dissalliklar dolayisiyla gelistirilen iktisadi teoriler
genellikle obezitenin 6nlenmesinde obeziteye yol agan davranislarin ve bu dissalliklarin
vergilendirilmesinin gerekli oldugu Gzerine yogunlasmaktadirlar. Bu asamada oncelikle tiiketicinin
Ozel maliyeti ve marjinal sosyal maliyetinin birbirlerine esit olmasi ihtiyacindan yola ¢ikilmaktadir.
Baska bir ifadeyle, bir birim tiiketime konu olan maddenin fiyati ile ilgili tiketim maddesinin
yaratacagl butun sosyal maliyetler birbirine denk olmalidir. Toplum sagligini bozan gidalarin
olusturduklari negatif dissallik sonucu ortaya cikan marjinal sosyal maliyetler, ortalama 6zel
maliyetlerden daha fazla olmaktadir. Dolayisiyla, optimal Uretim seviyesinin belirlenebilmesi
acisindan bu maliyetler arasindaki s6z konusu fark kadar vergilendirme yapilmasi gerekmektedir. Bu
sekilde tlketici de s6z konusu maddenin tim maliyetlerine katlanacak ve sonug olarak da dissalliklar
icsellestirilmis olacaktir (Sarug, 2015: 105-106).

Negatif digsalligi olan diger bir ifade ile sosyal maliyeti 6zel maliyetinin Uzerinde olan bu
vergilerin diizenleyici, caydirici ya da yasaklayici vergi olma islevleri ile birlikte (Celikkaya, 2012:
241), bu vergi uygulamalarinin hem devlete gelir saglayici hem de digsal maliyetlerin
coziimlenmesine yonelik bir “cifte yarar” etkisi olusturabilecegi de tartisiimistir (Yavan-Sari, 2015:
90). Bu ¢ift etkinin ise ancak, bu vergiden elde edilen gelirlerin saglikli Griinlerin tlketilmesi icin
stbvanse edilmesiyle saglanabilecegi dustntlmektedir.

b. Verginin Uretici ve tiketiciler Uzerindeki etkisi

Obeziteyi dnlemek amach getirilecek bir verginin ekonomideki Uretici ve tlketici birimler
olarak tim kesimleri nasil etkileyecegi 6nem tasimaktadir. Glinimiizde obezitenin 6nlenmesi olmak
uzere saglikla ilgili konularda devletlerin yaklasimina yonelik tavsiye kararlarda bulunan bir kurum
olan DSO, kamu miidahalelerini gerekli gormekle birlikte; devletlere kamu politikalarini uygularken
politikalarin ekonomik bakimdan zayif olan nifus Uzerindeki olasi tim etkilerinin g6z oninde
bulundurulmasini tavsiye etmektedir (WHO, 2015: 21).

Mytton, vd. (2007:693), Birlesik Krallik igerisinde ylksek yag veya kalori oranina sahip
gidalart oncelikli olarak siniflandirmis ve bu gidalarin tiketim miktarlari ile katma deger vergisi
oranlari arasinda bir iliski kurulup kurulamayacagini degerlendirmislerdir. Yapmis olduklari
calismada bu tarz vergileri uygulamanin gida endustrisinin direnciyle karsilasacagini ve zor
olacagini; ayrica, genellikle politikalarin vergilendirme tzerinde yogunlastigini ve saglik (izerine
dogrudan etkilerinin de belirsiz olduklarini 6ne stirmuslerdir. Bu tarz vergilerin obeziteden kaynakli
oltim oranlarini gok az sekilde etkileyebilecegini ve bununla birlikte vergilerin yoksullar Gizerindeki
etkilerinin de belirsiz olacagini ifade etmislerdir. S6z konusu verginin saglik Gzerine olan ve olacak
etkileri halen tartisiimakta olsa da, endustri direncinin varligi ortaya ¢ikmistir. Bu konuya 6rnek
olarak PepsiCo, devletin sekerle tatlandirilan iceceklere %18 oraninda bir vergi uygulamasi halinde
sirket merkezini New York digina tagima karari alacagini aciklamistir (Brownell-Farley vd. 2009:
1603). Buna karsilik, 2005 yilinda st trtinlerinin tiketimi Gzerine konulan bir yag vergisinin etkisini
inceleyen Chouinard- Davis vd. (2005: 20) tarafindan yapilan bir ¢alismada, bu triinlere olan talebin
inelastik oldugu, verginin tuketim Gzerinde oldukga dlsuk bir etkisinin oldugu ve vergi gelirlerinin
de bundan olumlu etkilendigi tespit edilmistir.

Allais- Bertail vd (2010: 243)’ nin Fransiz hane halklari Gzerinde yapmis olduklari
calismalarinda, yag vergisinin beden kitle endeksi (izerindeki azaltici etkisinin kisa donemde degil
de uzun donemde daha ¢ok ortaya ¢iktigini bulmuslardir. Belirtilen ¢alismada ayrica butgelerinin
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o6nemli bir kismini obeziteye yol acan sagliksiz ve ucuz gidalara ayiran distk gelirli kisilerin maruz
kalacagl bir verginin regresif etkisinin olacagl, verginin ne saglik tzerinde ne de vergi gelirleri
Uzerinde etkisinin olacagl belirtilmistir. Bununla birlikte vergi uygulamasinin disuk gelirli
kesimlerin daha agir vergilendirilmesine sebep olacagl ve bu sebeple vergilemede dikey esitlik
saglanamayacagi da belirtilmektedir (Jensen-Smed, 2007: 3; Thow, 2010: 177).

Calismalardan ¢ikan sonuclar dikkate alindiginda; obezitenin daha ¢ok diistik gelir gruplarinin
yaygin oldugu gelismekte olan (Glkelerde hastalikla micadele etmek amaciyla vergiye
basvurulmasinin, dagitici adaletin saglanmasi konusunda etkinsizlige sebep olacagi gz oninde
bulundurulmahidir.

c. Subvansiyon yonteminin kullaniimasi

Obezite vergisinin sagliksiz tiketimi azaltarak genel toplum saghigini arttiracagini belirten
Cummings (2010: 298) vergi hasilatinin da saglik programlarina yénelik harcamalara tahsis edilmesi,
saglikli yiyeceklerin siibvanse edilmesi, dogru beslenmeye yonelik egitimler verilmesi gibi alanlarda
kullaniimasi ile verimli bir uygulama olacagini savunmustur. Bununla birlikte yapilan calismalar,
kisilerin yeme davranislarinin beslenmeye yonelik egitimlerden ziyade fiyat artiglarindan
etkilendigini bir baska ifadeyle fiyat artislarina daha duyarli oldugunu gosterirken; obez bireylerin
normal kilolulara gore yiyecek fiyatlarindaki degisime daha az tepki verdigi de bilimsel olarak
kanitlanmistir (Yaniv-Rosin vd. 2009: 829). Bu yoniyle gelir dizeyi ylksek obez bir bireyin
davranislarini yonlendirmede verginin tek basina bir etkisi bulunmamaktadir. Alinacak verginin bir
anlam ifade edebilmesi icin buradan elde edilen gelirin tiketicilerin egitimine ayrilarak kamusal
farkindalik yaratilmasi, saglikli gidalarin stibvanse edilmesi, hastalarin fiziki aktivitelerini artiracak
faaliyetlerde kullaniimasi gibi kamusal maliyetleri duslrecek saglik hizmetleri igin kullaniimasi
Onerilmektedir (Hojjat, 2015: 91).

d. ikame mallarin vergiden etkilenip etkilenmemesi

Obezite vergileri uygulamasinda dikkat edilmesi gereken bir baska husus, talebin capraz
esnekligi bir bagka ifadeyle ikame mallarin fiyatlarinin vergiden etkilenip etkilenmemesi ile ilgilidir
(Alemanno-Carreno, 2013: 100). Herhangi bir verginin diger besin maddelerine de yansimasi ve
politikanin yan etkilerinin de ortaya ¢ikmasi muhtemel gérinmektedir (Mytton-Alastair vd. 2007:
693). Ornegin, fast-food (riinlerine uygulanacak yiiksek tiiketim ve satis vergileri dolayisiyla et ve
tarim drdnleri imal edenlerin faaliyetlerinde bir zarar olusmasi muhtemel gériinmektedir. Dolayisiyla
uygulamanin sinirlarinin iyi belirlenmesi ve sonuclarinin énceden tahmin edilebilmesi ekonomi
acisindan 6nem tasimaktadir. Avusturalya’da yapilan bir calisma biskiviler, kekler, corekler, tathlar,
hamur isleri ve tahilin ana unsur oldugu karisik yiyecekler, aperatif yiyecekler, sekerlemeler ve
alkolstiz icecekler, aromali maden sulari ve enerji icecekleri izerine konulan bir verginin; peynir,
sosis, tost ekmekleri, un, et ve tavuk tiiketimi Gzerindeki etkilerini arastirmis ve verginin diger
urdinlerin tiiketimi etkiledigini ortaya koymustur (Sacks-Veerman vd. 2011: 1006).

e. Kisilerin tercihlerine yonelik 6zgurluklerinin kisitlanmasi ve diirtme politikasi

Tim bu tartismalar cercevesinde verginin dezavantaji olarak sayilabilecek dnemli bir husus,
kisilerin tercihlerine yonelik 6zgurliklerinin kisitlanmasidir. Soyle ki, yiksek oranli bir vergi ile
saglik yerine politik konular da 6n plana ¢ikabilecek, bununla birlikte kisilerin tercih 6zgurliklerine
ket wvurulacaktir. Rasyonel kabuliin, tlketicinin saghksiz da olsa ilgili OrlinG tuketip
tiketemeyeceginin kisinin tercihine birakilmasi gerekli oldugu ifade edilmektedir (Cummings,
2010: 298; Alemanno-Carrefio, 2013: 99). Bununla birlikte davranigsal ekonomistler, verginin
obeziteye mudahale araci olarak bir nevi “diirtme etkisi” yarattigini ifade ederek tercih edilmesinin
gerekcesi olarak ataerkil (paternalist) devlet anlayisini (Turkce’ye yerlesen ifadesiyle “devlet baba™)
ileri sirmektedirler (Thaler- Sunstein, 2013: 16). Vergi obeziteye Kkars! Kisileri mali olarak durterek,
kisilerin siradan tuketim aliskanliklarini degistirmelerine sebep olacak ve devlet bu sekilde
vatandagslarini koruma altina alacaktir. Burada Kisileri davranislarinda bir se¢im yapmaya tesvik
ettigi icin 6zgurltkcl bir devlet de s6z konusudur (Thaler ve Sunstein, 2013: 16; Galizz, 2012: 17).
Thaler ve Sustain (2013: 99), insanlarin genellikle kendilerine yardimci olacak ve sonug verecek
konularin geri bildirimlerinin zamana yayildiklari, kazanglarin maliyetlerden cok sonra ortaya ¢iktigi
durumlarda durtilmeye ihtiyaglarinin olustugunu belirtmislerdir. Obezite, tedavisine belli bir
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maliyete katlanilarak baslanilan ve tedavinin kontrollii gitmesi durumunda hastadaki kilo
kayiplarinin en az 3-6 ay sonra gorilebilecegi uzun dénemli bir zaman dilimine yayilan bir
hastaliktir. Uzun dénemli cabalari gerektiren obeziteyle micadelede vergi uygulanmasi, obezlerin
ve obez Oncesi Kisilerin yiyecek secimlerini etkileyerek (Oliver-Ubel, 2014: 331) olumlu sonuclar
getirecek bir dirtme uygulamasi olarak goriilmektedir (Galizzi, 2012: 18).

I.111. Obezite Vergilerini Uygulayan Ulke Ornekleri

Obezite vergileri ya da ayni amag altinda farkl sekillerde adlandiriimakta olan vergilerin
kokeni, 1791 yilina kadar uzanmaktadir. Belirtilen tarihte ABD'nin Pennsylvania Eyaletinde zararl
tlketimi 6nlemek amacli ve 6zellikle bagimlilik yapan triinlere yonelik bir vergi kanunlastiriimistir
(Talbot-Pienaar, 2012: 1281). Kentucky Eyaleti'nde de uygulanan s6z konusu verginin konusunu
olusturan asil unsur ise, viski olmustur. Henliz yeni gelismeye baslayan devletin diizenli isleyen bir
gelir idaresi sistemi var olmadigindan (Barber, 1968: 58), ekonominin dnemli yapitaslarindan olan
alkollu icecekler ve titun drunleri (Tachau, 1982: 241) dncelikli olarak tercih edilmistir. Donemin
devlet baskani Alexander Hamilton, ucuz olduklarindan dolayi bu tir Grlinlerin fazla tiketilmesinin
pismanlik duyulacak asiri seviyelere geldigini ve bu tiketimin toplumun saglik ve ahlak diizeyini de
olumsuz etkileyecegini belirtmistir (Shughart, 1997: 33).

Obezite vergileri ginlimizde de hali hazirda bazi tlkelerde uygulanmakta olan bir vergidir,
dolayisiyla etkilerinin kismen de olsa tespit edilebilmesi mimkiin olmaktadir. Bu konuda Brownell-
Farley vd (2009: 1599)' nin yapmis olduklari arastirmada, ABD' de 33 eyalette (ortalama %5.7 oran
ile) uygulanan alkolslz ickilere yonelik vergi uygulamasinin tiketimin azaltilmasina yonelik
beklenen etkiyi vermedigini ve ayrica vergi gelirlerinin de uygulanacak saglik politikalari igin tahsise
yetersiz kaldiklarini ifade etmislerdir.

ABD disinda da obezite vergilerini uygulamakta olan bazi tilkeler bulunmaktadir® Ornegin
Fransa' da sekerli Grinler, cikolatalar, tereyagi gibi triinler %20.6 KDV' ye tabi tutulmakta iken;
diger besinler icin bu oran %5.5'tir. Kanada' da da yine ayni sekilde bu tarz Grlinlere yonelik
farkhlastiriimis satis vergisi oranlari uygulanmakta iken; diger besinler igin bdyle bir vergi
alinmamaktadir (Leicester-Windmeijer, 2004: 7). Danimarka' da 2011-2013 yillari arasinda "fat tax"
adi altinda ytksek yag oranina sahip gidalara ilave vergi uygulanmis ancak satislar ve istihdamda
istenmeyen kayiplar nedeniyle Ureticilerin hikimet Gzerindeki baskilari sebebiyle kaldiriimistir
(Moodie-Sheppard vd. 2013: 212). Avrupa Birligi icerisinde Danimarka' nin uygulamis oldugu vergi,
diger Ulkeleri de tesvik edici ve yol gosterici nitelikte olmustur. Danimarka' nin baslattigi akimin
arkasindan Macaristan'da "Public Health Product Tax" ya da halk arasinda “chipsad6” olarak da
tanimlanan bir vergi uygulanmaktadir. Fransa da 2012 yilinda alkolstz, sekerli, yapay tatlandiriimis
icecekler, enerji icecekleri Uzerine ilave vergi uygulanmaya baslanmistir (Ministére de I'économie,
2016). Fransa uygulamasindan esinlenen Irlanda da ayni sekilde bir vergi uygulamayi
tasarlamaktadir (Alemanno-Carrefio, 2013: 98). Romanya' da ise "junk food tax" adi altinda sagliksiz
gidalara yonelik vergilendirme yapilmasi giindemdedir. Avustralya' da da sekerli icecekler Gizerinden
ilave vergiler ainmaktadir (Timmins, 2011: 155). ingiltere, 5 Aralik 2016’ da ilan ettigi yasa taslag
ile Nisan 2018 itibariyle Ureticiden tlketicisine kadar tim sekerli icecekler tizerinden her 100ml” de
5 gr ve 8 gr seker icerigine gore iki farkli sekilde vergi alinacagini bildirmistir* Tum bu Glkelerin
yaninda son olarak Suudi Arabistan da 2017 Haziran ay1 itibariyle enerji iceceklerine %100 ve diger
sekerli iceceklere %50 oraninda vergi getirmistir (GAZT: 2017).

3 Ayrintih bilgi icin bkz. Ayas ve Sarug, 2017:71-76.

4 HM Revenue & Customs tarafindan 22.01.2018 tarihinde giincellenen 03.11.2017 tarihinde yayimlanan
Soft Drinks Industry Levy Yasa Taslagl, Erisim: https://www.gov.uk/guidance/soft-drinks-industry-levy
(Erisim Tarihi: 29.01.2018).
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Il.  TURK VERGI SISTEMINDE OBEZITE

Turkiye Istatistik Kurumu (TUIK)' in obezite ile ilgili 2017 yilinda acikladigi son verilere
gore, Turkiye'de 2008 yilinda nufusun %15,2” si obez iken 2014 yilinda %31,1 oraninda artis
gostererek %19,9” a yikselmistir. 2016’ da obez dncesi hasta orani artarken; obez hasta oraninin
%0.3 oraninda dusttigu olgtlmustur. DusKkItgin ise kadin hastalarda biraz daha fazla oldugu
gorulmektedir (Tablo 2).

Tablo 2' de gorllecegi Uizere, TUrkiye' de obezite istatistikleri giderek artis gostermekte ve bir
sorun haline gelmektedir. 2008 yilinda toplam ntifusun %47.6' s1 fazla kilolu ya da obez 6ncesi olarak
degerlendirilirken; bu oran %53.6 gibi bir seviyeye gelerek 6 yilda %6’ lik bir artis gostermistir. 2014
yilinda bu sorunun o6ntine gegebilmek igin T.C. Saglik Bakanhg tarafindan "Turkiye Saglikh
Beslenme ve Hareketli Hayat Programi (2014-2017)" hayata gegirilmistir. 2016 yilinda oranlarda
gercgeklesen dusmede s6z konusu programin etkisi oldugu disuntlmektedir.

Tablo 2: Vicut- kitle endeksinin cinsiyetlere gore yillar itibariyle dagihimi, %

Yil Cinsiyet Dusuk Kilolu Normal Kilolu Obez Oncesi Obez
Toplam 4.2 48.2 324 15.2
2008 | Erkek 2.7 48.1 36.9 12.3
Kadin 5.9 48.2 27.4 18.5
Toplam 4.7 45.5 33.0 16.9
2010 | Erkek 3.5 46.1 37.3 13.2
Kadin 5.9 44.7 28.4 21.0
Toplam 3.9 44.2 34.8 17.2
2012 | Erkek 2.7 44.7 39.0 13.7
Kadin 5.1 43.6 30.4 20.9
Toplam 4.2 42.2 33.7 19.9
2014 | Erkek 2.8 43.7 38.2 15.3
Kadin 5.5 40.7 29.3 24.5
Toplam 4.0 42.1 34.3 19.6
2016 | Erkek 2.5 43.8 38.6 15.2
Kadin 5.6 40.4 30.1 23.9

Kaynak: 31.05.2017 tarihli ve 24573 Sayil TUIK Haber Bilteni,
http://www.tuik.qgov.tr/PreHaberBultenleri.do?id=24573 (Erisim Tarihi: 05.02.2018).

TUIK verileri degerlendirildiginde Tirkiye'de giderek artis g6steren obezite sorununun
kiresel boyutta da var oldugu gorulmektedir. Tlrkiye'deki oranlarin yuksek oldugu goriilmekle
birlikte, diger tlkeler ile kiyaslama yapildiginda tablonun olumsuz yonu daha da belirginlesmektedir.

I1.1. Turkiye’de Obezite ile Miicadeleye Yénelik Vergi Uygulamalari

DSO 2013-2020 Eylem Planinda, bulasici olmayan hastaliklarla miicadele konusunda
Hikumetlerin sektorlerarasi isbirliginin gelistirilmesinde 6nemli roltinin oldugunu belirtmektedir.
Bu cercevede tarim, ticaret, finans, vergilendirme, gida Uretimi, ila¢ Uretimi, sanayi, egitim, ulasim
ve kentsel kalkinma gibi sektorlerin politika kararlarinin; sagliksiz beslenme, fiziksel hareketsizlik,
asir Kilo ve obezite risk faktorlerinin toplum icindeki duizeylerini 6nemli oranda etkileyebilecegi
dustnulmektedir. Bu nedenle, yalnizca saglik politikasinda degisiklige gitmek yerine bu
sektorlerdeki kamu politikalari Gizerinde bir etki yaratilmasi ile daha fazla kazanim elde edilebilecegi
yonindeki ¢alismalara 6nem verilmektedir (T.C. Saglik Bakanligi, 2011: 35). Turkiye’de obezite ile
mucadele konusunda ydritilmekte olunan program kapsaminda (Turkiye Saghkh Beslenme ve
Hareketli Hayat Programi 2014-2017) “’Obezitenin Onlenmesinde Gida Sanayi ile Isbirliginin
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Saglanmasi’’, amaglanan alt baslklardan birisi olmaktadir. S6z konusu amacin altinda yer alan
stratejilerden birisi de, “’Az miktarda tiiketilmesi gereken gidalarin vergilerinde artis, tesvik edilen
gidalarda ise fiyat stbvansiyonu veya (retimin tesviki igin gerekli 6nlemlerin alinmasinin
saglanmasi’’ seklinde tasarlanmistir. Programin finansal destegi ise bitce imkanlari kapsaminda
saglanmaktadir (T.C. Saglik Bakanhgi, 2013: 38).

Tirkiye’de obezite ile miicadele konusunda aktif bir vergi politikasi halen bulunmamaktadir.
Fakat bu konuya dair calismalarin olabilecegi, 30.10.2013 - 01.11.2013 tarihleri arasinda
gerceklestirilen 5’inci Izmir Iktisat Kongresi’nde donemin Maliye Bakani Mehmet Simsek
tarafindan dile getirilmistir. Bakan, kongrede “’Obeziteyi tetikleyen, saglik harcamalarini artiran
uriinlere yonelik 0zel tiiketim vergisi giindeme gelebilir. Tim bu hususlari tartisiyoruz, dustiniiyoruz,
ileriki dénemlerde tim bunlar giindeme gelebilir, uygulamaya konabilir’” seklinde agiklamalarda
bulunmustur. Bununla birlikte Bakan, diinya ulkelerinde yer alan uygulamalarin da Maliye Bakanlhgi
tarafindan yakindan takip edildigini ifade etmistir>

Butlin bu politikalarla birlikte Ttrk Vergi Sistemi icin diinyada belirtilen 6rnek uygulamalara
benzer bir “obezite vergisi” uygulanmamakta ve uygulanmasi da giindeme alinmamakla birlikte,
sistemde obezitenin Onlenmesi ve var olan hastaliga kolayliklar saglanmasi seklinde vergi
uygulamalari bulunmaktadir. Asagida Turk Vergi Sistemi igerisinde yer verilen bu uygulamalar
aciklanacaktir.

a. Gelir Vergisi Kanunu

Gelir Vergisi Kanunu (GVK) ° kapsaminda yer alan diizenlemeler dogrudan obeziteyi 6nleyici
mudahaleler olmamakla birlikte hastaligin tedavisinde ©Onemli olabilecek araglar olarak
kullanilabilmektedir. Bunlar arasinda Engellilik Indirimi ve Saghk Harcamalari indirimi yer
almaktadir.

- Engellilik indirimi

Turk Vergi Sistemi icerisinde obeziteyle dogrudan ilgisi bulunmamakla birlikte ¢alisan obez
hastalarin da yararlanabilecegi muesseselerden biri “engellilik indirimi”dir. Obezite beraberinde
Diabet (Tip II), dolasim sistemi rahatsizliklari, hipertansiyon, fel¢, romatizmal rahatsizliklar, safra
yolu hastaliklari, uyku apnesi ve en az 8 farkli kanser tlri gibi hastaliklara da sebep olabilmektedir
(Anis-Zhang vd. 2010: 31).

GVK 31’ inci maddesine gére Calisma glcinln asgart %80 ini kaybetmis bulunan hizmet
erbabi birinci derece engelli, asgari %60' in1 kaybetmis bulunan hizmet erbabi ikinci derece engelli,
asgari %40' in1 kaybetmis bulunan hizmet erbabi ise i¢lincu derece engelli sayllmaktadir ve kanunda
belirlenen tutarlar Gzerinden hizmet erbabinin Ucretinden indirilmektedir. Bununla birlikte GVK
89’uncu maddesi 3’lncu fikrasina gore serbest meslek faaliyetinde bulunan veya basit usulde
vergilendirilen engellilerin de beyan edilen gelirlerine, 31" inci maddede yer alan esaslara gore
hesaplanan yillik indirim uygulanmaktadir. Bu indirimden bakmakla yukimli oldugu engelli Kisi
bulunan serbest meslek erbabi ile hizmet erbabi (tevkifat matrahi dahil) da yararlanabilmektedir.

Hastalik 6zriiniin belirlenmesinde Oziirltiluk Olgiitl, Siniflandirmasi ve Oziirlilere Verilecek
Saglik Kurulu Raporlari Hakkinda Yonetmelik’ esas alinmaktadir. Yoénetmelik’e ekli 2 sayili listeye
gore obezite ve obezitenin sebep oldugu diger kronik rahatsizliklarin 6zur derecesi belirlenmistir.

> S6z konusu ifadeler kongrenin yazili metinlerine yansimamakla birlikte, basin mensuplari tarafindan not
edilerek ulusal basin organlarinda paylastimistir. Ayrintili bilgi icin bkz. Simsek: Obezite vergisi gelebilir.
(2013, Kasim 2). Milliyet Gazetesi, http://www.hurriyet.com.tr/simsek-obezite-vergisi-gelebilir-25028759
(Erisim Tarihi: 08.02.2018).
Simsek'ten obezite vergisi aciklamasi. (2013, Aralik 27). Milliyet Gazetesi,
http://www.milliyet.com.tr/simsek-ten-obezite-vergisi/ekonomi/detay/1813948/default.htm, (Erisim Tarihi:
08.02.2018).

631.12.1960 tarihli ve 193 Sayil Gelir Vergisi Kanunu, (RG.06.01.1961-10700).

7 Ozirlulik Olgitt, Siniflandirmasi ve Oziirlilere Verilecek Saghk Kurulu Raporlari Hakkinda Y 6netmelik,

(R.G.30.03.2013-28603)
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Tablo 3: Obezite engellilik durumu

Obezite Oziir Orani (%)
Ciddi Obezite (Vicut Kitle indeksi 40-50kg/m? arasinda olanlar) 20
Morbid Obezite (Vicut Kitle indeksi 50kg/m2 Ustii olanlar) 30

Kaynak: Oziirliiliik Olgiiti, Siniflandirmasi ve Oziirliilere Verilecek Saglik Kurulu Raporlari Hakkinda Y énetmelik,
(R.G.30.03.2013-28603)

S0z konusu listede belirtilen engellilik oranina gore obez hastalarina sadece obezite ile ilgili
olarak Ucret gelirlerinde gelir vergisi matrahindan indirim olarak yararlanabilecekleri bir engellilik
indirimi mimkin olmamaktadir. Ancak hastaligin eslik etlik ettigi diger kronik rahatsizliklardan
bazilarinin %50 ve Ustline ¢ikan 6zir dereceleri olabilmektedir. Bu durumda olan tcretli, basit usule
tabi ve serbest meslek erbabi hastalar ve hasta yakinlari (es ve bakmakla yukimli oldugu ¢ocuklarr)
engellilik indiriminden yararlanabilmektedirler.

- Saglik harcamalari indirimi

Obezitenin en temel tedavisi egzersiz ve dislk kalorili diyet olmakla birlikte bunlarin yeterli
olmadigl durumlarda yaygin olarak ila¢ tedavisinin de kullanildigi belirtilmektedir (Altunkaynak-
Ozbek, 2006: 140). Obezitenin beraberinde eslik ettigi bircok 6nemli hastalik ve bunlarin tedavisi de
s0z konusu olmaktadir. Hastaligin tedavisine yonelik dogrudan maliyet olarak ifade edilen tim
maliyetlerin Turk Vergi Sistemi’nde gelir vergisi matrahindan indirilmesi mimkin olmaktadir. GVK
89’ uncu maddesi 2’nci fikrasina gore “Beyan edilen gelirin %10 unu asmamasi, Turkiye' de
yapilmasi ve gelir veya kurumlar vergisi mukellefiyeti bulunan gercek veya tiizel kisilerden alinacak
belgelerle tevsik edilmesi sartiyla, mukellefin kendisi, esi ve kii¢lk ¢ocuklarina iliskin olarak yapilan
egitim ve saglik harcamalar1” gelir vergisi matrahinin tespitinde indirilmesi hilkme baglanmistir. S6z
konusu hiikiim cercevesinde de obezite ile dogrudan olmasa da dolayl bir iliski kurmaktadir. Ancak
bu vergi uygulamasi, hastaligin 6nlenmesine yonelik degil de hastalik ortaya ¢iktiktan sonra
tedavisine yonelik bir islerlige sahiptir.

b. Kurumlar Vergisi Kanunu

Kurumlar Vergisi Kanunu’(KVK)? da yer alan vergisel uygulamalardan biri, Kamu idare ve
kuruluglari tarafindan hastaligin tedavisi amaciyla isletilen hastanelere yonelik vergi muafiyetidir.

Bir diger kolaylik KVK 10’uncu maddesi ¢ bendi kapsaminda faaliyette bulunan saglk
tesislerinin faaliyetlerini devam ettirebilmeleri icin yapilan her turli nakdi ve ayni bagis ve
yardimlarin tamaminin kurumlar vergisi matrahindan indirilmesine izin verilmesidir.

Obezite ile micadele konusunda KVK kapsaminda yer alan diizenlemeler de gelir vergisinde
oldugu gibi hastaligin teshis ve tedavisine destek olmak tizere saglanan kolayliklardir.

c. Ozel Tuketim Vergisi Kanunu

Tirk vergi sisteminde hali hazirda uygulanmakta olan vergilerin bazilari aslinda obezite ile
micadele kapsaminda getirilmemis olsalar dahi, bu amaca da hizmet ettikleri goriilmektedir.

Ozel Tiketim Vergisi Kanunu' (OTVK)® nun 12/3'incii maddesi uyarinca hazirlanan (l11)
sayili listenin (A) cetveline gore, 03.01.2018 tarihi itibariyle "kolali gazozlar" %25, "malttan Uretilen
biralar" %63 oraninda vergilendirilmekte, alkol Grtinleri de icerdikleri alkol miktarinin gesitliligine
gore farkli miktarlarda maktu vergilere tabi tutulmaktadir (Tablo 4)™.

8 13.06.2006 tarihli ve 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu, (RG.21.06.2006-26205).

% 06.06.2002 tarihli ve 4760 sayili Ozel Tiketim Vergisi Kanunu (RG. 12.06.2002-24783).

1 Ozel Tuketim  Vergisi  Kanunu  (III)  sayill  listesi,  Gelir  Idaresi  Baskanligl,
http://www.gib.gov.tr/sites/default/files/fileadmin/mevzuatek/otv_oranlari_tum/03 01 2018 IlI_sayili_list
e.htm ,(Erisim Tarihi: 01.02.2018).
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Tablo 4. OTVK (111) sayil liste (A) cetvelinde yer alan bazi mal 6rnekleri

111 Sayili Liste- (A) Cetveli
Mal ismi Vergi Orani (%) Asgari Maktu Vergi Tutari
Kolali Gazoz 25 -
Malttan Uretilen Bira 63 1,3498
Taze Uziim Sarabi 0 6,6363
Kopuklu Sarap 0 44,8351
Likor 0 197,5242
Raki 0 171,2723

Kaynak: Ozel Tiiketim Vergisi Kanunu (I11) sayili listesi, Gelir Idaresi Baskanligi (GIB),
http://www.qgib.gov.tr/sites/default/files/fileadmin/mevzuatek/otv_oranlari tum/03 01 2018 Ill _sayili liste.htm,
(Erigim Tarihi: 01.02.2018).

Tirk Vergi Sistemi’nde obeziteyle micadeleye konu olabilecek en dnemli diizenlemenin 7061
Sayili Kanun’un*! 75’inci maddesiyle OTVK’da yapilan degisiklik oldugunu séylemek mimkiindiir.
Kanunun madde gerekcesinde® bu iceceklerin ve makaronlarin OTV’ye tabi tutulmasina iliskin
“toplum saghgr” vurgusu olmamasina ragmen soz konusu dizenlemenin bu gidalarin tiiketimine
dolayisiyla obezite ve obeziteyle iliskili hastaliklarin azaltilmasina yonelik bir etkisinin olacagi
distinilmektedir. S6z konusu degisiklikle OTVK’nin ekli 111 sayili listesine asagidaki mal gruplari
eklenmistir (Tablo 5).

Tablo 5: OTVK 111 sayili listeye eklenen mallar

111 Sayili Liste- (A) Cetveli

. Asgari
Vergi
Mal ismi Orani Maktu
(%) Vergi
Tutari

Meyve sulari (lzim sirasi dahil) ve sebze sulari (fermente edilmemis ve alkol katiimamis),
ilave seker veya diger tatlandirici maddeler katilmig olsun olmasin (Yalniz ambalajlanmig 10
olanlar ve/veya toptan teslime konu edilenler) (Sebze sulari ve Tirk Gida Kodeksine gore
% 100 meyve suyu sayilanlar harig)

Sular (mineral sular ve gazli sular dahil) (ilave seker veya diger tatlandirici maddeler
katilmig veya aromalandiriimis) ve alkolstz diger icecekler (20.09 pozisyonundaki meyve
ve sebze sulari harig) (Yalniz ambalajlanmis olanlar ve/veya toptan teslime konu edilenler) 10 -
(Dogal mineralli dogal maden suyu ile Uretilmis, tatlandirilmig, aromalandiriimis meyveli
gazli icecekler ile tatlandiricih sade, meyveli ve kolali gazoz harig)

Sade Gazoz 10 -
Meyveli Gazoz 10 -
Alkolsiz Bira 10 -

Kaynak: GIB,

http://lwww.gib.gov.tr/sites/default/files/fileadmin/mevzuatek/otv_oranlari_tum/03_01_2018_II1_sayili_liste.htm (Erisim
Tarihi: :03.02.2018).

11 28.11.2017 tarihli ve 7061 Sayili Bazi Vergi Kanunlari ile Diger Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina
Dair Kanun (RG.05.12.2017- 30261)

12.26. Yasama Dénemi, 3. Yasama Yili, 502 Sira Sayili Komisyon Raporu,
https://www.tbmm.gov.tr/sirasayi/donem26/yil01/ss502.pdf ( Erisim Tarihi: 19.01.2018).
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OTVK kapsaminda obezite icin de diisiiniilecek bir diger kolaylik da engellilik derecesine gore
hastalara saglanan Kanunun 7° nci maddesi 2’ nci fikrasinda yer verilen (1) sayili listede yer alan
kayit ve tescile tabi mallarin bes yilda bir defaya mahsus olmak tzere ilk iktisabini konu alan vergi
istisnasi uygulamasidir.

S0z konusu maddeye konu olan istisna uygulamasina iki sekilde yer verilmektedir:

1.Hesaplanmasi gereken 6zel tiiketim vergisi ve diger her tirll vergiler dahil (bedeli 200.000
TL'yi asanlar harig)

e binek otomobilleri ve esas itibariyle insan tagsimak tzere imal edilmis diger motorlu
tasitlar,

e [Egya tasimaya mahsus motorlu tasitlar (motor silindir hacmi 2.800 cm* i asanlar
haric) ve

e Motosikletler (mopedler dahil) ve bir yardimci motoru bulunan tekerlekli tasitlar
(sepetli olsun olmasin); sepetlerin,

engellilik orani %90 veya daha fazla olan malll ve engelliler tarafindan kullanilanlarin
yararlandig! istisna uygulamasidir.

S6z konusu araclar bizzat kullanma amaciyla engelliligine uygun hareket ettirici 6zel tertibat
yaptiran malQl ve engelliler tarafindan kullanilmasinda da istisnadan yararlaniimaktadir.

2. Binek otomobilleri ve esas itibariyle insan tagimak tzere imal edilmis diger motorlu tasitlar
(motor silindir hacmi 2.800 cm3' U asanlar, buttn tekerlekleri motordan gug alan veya alabilenler,
strtict dahil 8 kisiye kadar oturma yeri olan binek otomobilleri, yaris arabalar, arazi tasitlari haric),
yuk tasimasinda kullantlip azami agirligi 3,5 tonu asmayan ve yolcu tasima kapasitesi istiap haddinin
%50' sinin altinda olanlar ile surtict dahil 9 kisilik oturma yeri olanlarin engellilik durumlarinin
araclari bizzat kullanamayacak ve sirekli olarak tekerlekli sandalye veya sedye kullanmalarini
gerektirecek nitelikte oldugunu ilgili mevzuat gercevesinde alinan engelli saglik kurulu raporuyla
tevsik eden ve engellilik derecesi %90 veya daha fazla olup tekerlekli sandalye veya sedye ile
binilmesine ve seyahat edilmesine uygun tertibat yaptiran malQl ve engelliler tarafindan kullanilan
araclar icin s6z konusu olan istisna uygulamasidir.

S0z konusu araclarin maldl ve engelliler tarafindan ilk iktisabindan sonra deprem, heyelan,
sel, yangin veya kaza sonucu kullanilamaz hale gelmesi nedeniyle hurdaya cikariimasinda, bu alt
bentler kapsamindaki araclari hurdaya cikaran malll ve engelliler tarafindan da iktisap tarihi
itibariyle ilk bes icin istisnadan yararlaniimasi mimkuandar.

OTVK kapsaminda yer alan bu istisna uygulamasi da hastaligin 6nlenmesi cercevesinde
duslndldugunde obezitenin sebep oldugu kronik hastaliklar sebebiyle engellilik yasayan hastalar ve
yakinlari icin saglanan bir kolaylik olmaktadir.

d. Katma Deger Vergisi Kanunu

KDV Kanunu'nun (KDVK)* 1" inci maddesine gére kanunun ekli (1) sayili listesinde yer alan
teslim ve hizmetler icin %1, ekli (1) sayil listesinde yer alan teslim ve hizmetler icin %8 oraninda
vergi uygulanmaktadir. Ayrica, listelerde yer alanlar haricinde vergiye tabi diger islemler icin de bu
oran %18 olarak belirlenmistir. (1) sayili listenin icerisinde obezite ile yakindan iliskisi bulunan
"bugday, bulgur, arpa, misir, yulaf, cavdar, dari, celtik, piring, soya, kuru fasulye, kuru barbunya,
kuru bakla, nohut, mercimek, patates, bugday unu, yufka, ekmek; (1) sayili listenin icerisinde de
yine obezite ile yakindan iliskisi bulunan hayvansal ve bitkisel kati ve sivi yaglar ve bunlarin
parcalanma Urlnleri, hazir yemeklik kati yaglar, hububat, un, nisasta veya sit mustahzarlari,
pastacilik drunleri, seker ve seker mamulleri, baliklar, stt dGrunleri, kus ve kiimes hayvanlarinin
yumurtalari, sade, kolali ve meyveli gazozlar yer almaktadir.

13 25.10.1984 tarihli ve 3065 sayili Katma Deger Vergisi Kanunu, (R.G. 02.11.1984-18563).
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e. Motorlu Tasitlar Vergisi Kanunu

Motorlu Tasgitlar Vergisi Kanunu’ (MTVK)* da direkt obez hastalar icin olmamakla birlikte
obezitenin sebep oldugu diger kronik hastaliklarin getirdigi engellilik oranina gore hastaya ve hasta
yakinlarina bir kolaylik saglamaktadir. Kanunun 4’ (incii maddesi c fikrasina gére %90 ve daha fazla
olan maldl ve engellilerin adlarina kayith tasitlar ile diger malGl ve engellilerin, bu durumlarina
uygun hale getirilmis 6zel tertibatli tasitlar motorlu tasitlar vergisinden istisna tutulmaktadir.

I1l.  TURKIYE’DE OBEZITE VERGISINE YONELIK TUTUMLAR

Turk toplumunun obezite ile micadele konusunda benimseyecegi fikir, uygulanacak olasi bir
vergi politikasinin etkinligi konusunda 6nemli rol oynayacaktir. Bu baglamda, asagida deginilen
calismalar halkin bu tarz bir politikaya yonelik fikir birligi saglayamadigini géstermektedir.

Tirkiye' de 2014 yilinda 20 farkh il ve 1126 vatandas Uzerinde yapilan bir arastirma,
kendilerini kilolu goren bireylerin obezitenin vergilendirilmesi dislincesine olumsuz baktiklarini ve
olasi bir vergiye de tepki gostereceklerini ortaya koymustur. Yine ayni calismaya gore, evli
vatandaslar bekar vatandaslara nazaran obezite vergisini ya da obeziteye yol acan drlinlere yonelik
vergi arttirllmasini daha ¢ok desteklemislerdir (Ayyildiz-Demirli, 2015: 74). Obezite vergisi ve bazi
kamu politikalarinin saglik profesyonelleri tarafindan nasil kabul edildigi ve algilandigi konusunda
yapilan bir ¢calisma ise, katilimcilarin %70’ e yakin kisminin kola, cips ve fast-food trtnler Gizerinden
obezite vergilerinin alinmasini destekledigini gostermektedir (Sarug, 2015: 135-139). 2013 yilinda
Istanbul'da 1018 kKisi lzerinde gerceklestirilen bir baska arastirma, katihmcilarin %43’ @niin
obeziteye neden olan Urln gruplari ve Urln iceriklerine ylklenilen vergilerin obezite oranini
disurecegine inandiklarini agiga cikartmaktadir. Yine ayni calisma, katihimcilarin %43’(intn
obeziteyi tetikleyebilecek her turli Oriintn yiksek oranda vergilendirilmesi gerektigini
disunduklerini ortaya koymaktadir (Gergerlioglu, 2014: 215-216).

SONUGC

Her ylzyilda dinya farkh bir salgin hastalik ile karsilasmistir. Cagimizin vebalarindan biri
olarak da "obezite" gosterilmektedir. Obezite, gerek Turkiye'de ve gerekse de kiiresel boyutta giderek
artan bir seyir izlemektedir. S6z konusu salginin yikici etkileri ise yavas yavas kendini gdstermeye
baslamis, bir dnlem olarak da vergilerin kullaniimasi gectigimiz 10 yil boyunca tartisilan bir konu
olmustur.

Halen basta ABD olmak Uzere, 6zellikle Avrupa Ulkelerinin obezitenin énlenmesi amaciyla
farkli isimlerle vergilere basvurdugu ve kismen olumlu sonuclar aldigl gériilmektedir. S6z konusu
uygulamalar diger Ulkelere de 6rnek olmakta ve tesvik edici nitelik tasimaktadir. Avrupa Birligi
uyeleri icerisinde bu durum agik¢a gorilebilmektedir.

Turk vergi sisteminde hali hazirda obezite ile micadeleye yonelik bir uygulama
bulunmamaktadir. KDV ve OTV kanunlarinda yapilmis kimi diizenlemeler obeziteye yol acan
gidalarin daha yuksek oranda vergilendirilmesine hizmet etse de, bu kanunlarin da saglik amaci
gudulerek duzenlenmedigi bilinmektedir. KDVK’da %1 ve %8’lik listelerde vergilendirilmesi
Ongorilen mal gruplari gézden gegirilerek, bunlardan obeziteye sebep olabilecek un, seker, yaglarin
oranlarinda artis tercih edilebilir. Bunun yaninda saghkl tuketime konu olan %8’lik listede yer alan
meyve sebze, sit Urlinleri, balik cesitlerinin daha distk oranda vergilendirilmesi 6nerilebilir.

Turk Vergi Sisteminde obeziteye yol agan gidalarin daha fazla vergilendirilmesini saglayan
KDV ve OTV uygulamalarinin disinda ayrica obez hastalarin ve yakinlarinin yararlandigi, hastaligin
tedavisini kolaylastirici uygulamalar da s6z konusudur. Gelir vergisinde yer alan engellilik indirimi,
saglik harcamalari indirimi, kurumlar vergisi muafiyet ve istisnalari, OTV ve MTV istisnalari bu

1418.02.1963 tarihli ve 197 Sayili Motorlu Tasitlar Vergisi Kanunu,( R.G.23.02.1963-11342).
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uygulamalarin belli bashlaridir. Tum bu vergisel kolayliklar obeziteyle birlikte ortaya ¢ikan ileri
diizeyde kronik hastalar ve yakinlari icin hastaligin dogrudan ve dolayli maliyetlerini bir bakima
dustren nitelikler gostermektedir. Dolayisiyla sistemde obeziteyle micadele edecek, obez ve obez
oncesi Kisilerin yiyecek secimlerinde bir “tercin mimari” olarak Kisilerin sagliklariyla ilgili
kararlarinda onlara dirtii saglayacak bir vergisel reforma ihtiyag oldugu gorulmektedir. Zira yapiimis
olan anketlerden de Turk toplumunun bu konuda heniiz nétr oldugu sonuglarina ulasiimistir.
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REGIME SWITCHING STOCHASTIC VOLATILITY:
OuTPUT GROWTH BEHAVIOUR

M. Kenan TERZIOGLU*

Abstract

The output volatility can cause the recession in the economy by random shocks. Growth volatility, output
variability, fluctuation in output, and business cycle volatility are used as the output uncertainty in the
literature. Regime switching and the stochastic volatility is combined within this paper to explain the
behaviour of output growth and its volatility. Moreover, this study pointed out the sign and direction of the
relation between output growth and its uncertainty in Turkey as a developing country. In the scope of the study,
a single economic variable is preferred as a reference series and, although GDP is the “reference” series that
determines the situation of economic activity, monthly industrial production index series, high frequency data,
is used between 1987: 01-2017: 04 monthly periods to reveal better the structure of the volatility instead of
quarterly basis GDP.

Key Words: Stochastic volatility, Regime switching model, Output growth.
Jel Codes: C22, C50.

REJiM DEGIiSiM STOKASTIK OYNAKLIK MODELI: CIKTI
BUYUKLUGU DAVRANISI

Ozet

Cikti oynakhgi, rasgele soklarla ekonomide daralma meydana getirebilmektedir. Blyume oynakligl,
cikti degiskenligi, ¢iktidaki dalgalanma ve is cevrimi oynakligi terimleri cikti belirsizligine ¢zdes olarak
kullaniimaktadir. Stokastik oynaklik modeli ile Markov rejim gegisleri birlestirilerek ¢ikti buytklugl ve
oynakliginin davranis yapisinin ortaya c¢ikarilmasi amaglanmaktadir. Ek olarak, bu ¢calisma, ¢ikti buyukliigi
ve belirsizligi arasindaki iliskinin yonlni ve isaretini gelismekte olan Ulkeler sinifinda olan Turkiye igin
incelemektedir. Calisma kapsaminda, referans dizi olarak tek bir degisken ele alinmakta ve GSY/H ekonomik
faaliyetin durumunu belirleyen “referans’ serisi olmasina ragmen, oynaklik yapisini daha iyi ortaya ¢ikarmak
icin 1987:01-2017:04 doénemlerini kapsayan aylik sanayi tretim endeksi ceyrek bazda yayinlanan GSY/H
yerine kullaniimaktadir.

Jel Siniflandiriimasi: C22, C50.

1 Dr. Ogr. Uyesi, Trakya Universitesi, IIBF, kenanterzioglu@trakya.edu.tr
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INTRODUCTION

Until the 1980s, business cycle theories focused on the output deviations while growth theories
focused on the growth determinants. After the 1980s, with the changes in economic structure, it
became important to deal with these two theories and develop different model structures that reveal
the relationship between business cycle and output growth fluctuations. Business cycle theory is
important in order to understand the causes of economic fluctuations in developed and developing
countries. Lucas (1983) defines business cycles as employment, output, and recurrent movements in
the composition of output in relation to simultaneous movements of output on prices and other
variables. Although the unforeseeable changes in the money supply cannot solely cause business
cycles, the transition from financial business cycles to real business cycles has begun. Monetary
policy mistakes, nominal shocks, and lack of information are underlined as the causes of business
cycles. Since business cycles emerge because of industrialization and proliferation of monetary
economies, they are associated more with industrial and trade sectors in deliberation within the
economic structure.

Traditional business cycle model indicates that there is no relationship between output
fluctuations and growth (Friedman, 1968). In business cycle model, it is assumed that the output gets
further away from natural rate as a result of misperception of price levels. Therefore, the long-term
output growth is independent from information asymmetry. Changes in rate of output growth are
caused by real factors. Lucas (1988) showed that, independent of output fluctuations, there is no
transition between growth and business cycles in the long run.

Schumpeter (1939) emphasized the existence of a positive relationship between output
volatility and growth rates since output fluctuations during periods of recession lead to research and
development (R&D) spending. Black (1987) argued that, contrary to the traditional business cycle
theory, there is a positive relationship between output volatility and average growth. The investments
in high-risk technologies can be sustained only if the expected returns of these investments are large
enough to compensate for the additional risk. Sandmo (1970) and Mirman (1971) claimed that since
more income variability (uncertainty) leads to higher rate of economic growth, because of
precautionary reasons, according to the neoclassical growth theory, due to the higher rate of savings.
Blackburn (1999) showed that business cycle volatility increases long-term growth of the economy.
Abel (1983) and Caballero and Hammour (1994) showed the existence of a positive relationship
between growth and volatility.

Keynes (1936) argued that the perception of investment projects as more risky, when there are
fluctuations in the economy, reduces investment-production demand. In this context, entrepreneurs
take the fluctuations in economic activity into consideration when calculating the return on their
investments. Bernanke (1983) and Pindyck (1991) pointed out that the negative relationship between
output fluctuation and growth is caused by the lack of return on investment at firm level. Aghion and
Howitt (2006) expressed the existence of a negative relationship between output growth and
volatility.

Blackburn and Pelloni (2004) showed that the correlation between output growth and volatility
is a function of the types of shocks sustained in the economic structure. Additionally, output growth
can also have direct /indirect effect on output uncertainty. The increase of output growth can lead to
high inflation (short-term Phillips curve) and inflation uncertainty (Friedman, 1977). The increase in
inflation uncertainty reduces the real uncertainty (Taylor, 1979) and brings out a negative
relationship between output growth and output uncertainty. From another point of view, the decline
in output growth in response to monetary policy shocks creates more uncertainty in future prices and
causes a decrease in output uncertainty as a reaction.
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I. ECONOMETRIC METHODOLOGY

A correct specification of output volatility (uncertainty) is important to make efficient
econometric inferences. The stochastic volatility (SV) models that involve observable data and
unobservable conditional variance give better in sample fit and do better out-of-sample forecast than
ARCH-type models (Kim et al., 1998; Yu,2002) In periods of volatility jumps, stochastic volatility
models provide superior forecasts (Geweke, 2005).

I.1. Stochastic Volatility

While conditional variance is modelled as an observable function under generalized
autoregressive conditional heteroscedasticity (GARCH) models, it is modelled as an unobservable
variable in SV models. The SV models, which assumes that the unknown volatility changes in a
stochastic manner over time, has better forecasting performance than the GARCH models do.
Variance is used logarithmically for the positive definiteness of conditional variance in the SV model.
Variance is taken as an unobservable component and is modelled as a state-space model. In stochastic
volatility, it is assumed that while time series, in continuous time, follows a geometric Brownian
motion; the time series is martingale and its logarithmic variance, in discrete time, follows an
autoregressive process. While log-variance is h;, unconditional mean is p, autoregressive term is ¢,
and standard deviation is ¢ , then 7;

ht
T = exp ? Ug

he —pu=¢h—y — ) +og;

can ben modelled as above (V0,2009). u; and &; are i.i.d and their covariance is zero. Stochastic
volatility model, composed of observation equation and state equation, can be expressed as a linear
model (state-space). The error term of the observation equation does not show a normal distribution.
In models such as SV modelling that do not show normal distribution, the Monte-Carlo importance
sampling can be used. While InL; (Y|¥) is log-likelihood function of the model that is approaching
normal distribution; p;(¢|¥) is density function of observation equation error term and p; (¢|¥) is
normal density function of the approximate model error term the state space model with error term
having non-normal distribution defined as

PT(EPP)]
rc(€|V)

and the unbiased estimation of the likelihood function of it can be shown as

InL(Y|®) = InLs(Y|®) + InEg [

Sty
w2

InL(¥Y) = InL; (Y|W) + Inwv + —

where w and s2, values are obtained with the algorithm (Durbin ve Kopman,1997). ¢ should be less
than one to ensure the stationary condition. There is a high persistence in the conditional variance
in SV models.

I.11. Stochastic Volatility with Markov Regime Switching

The Markov switching model has been effective in modelling business cycle, interest rates,
exchange rates, etc. Based on different regime structures, MS models provide information about the
effects of data on fluctuations, turning points of fluctuations, and the duration of fluctuation intervals.
The structure that appeared at a random time leaves its place to a new structure with the switch in
regimes. That is why the switches between regimes, which occurred at a random time, are completely
independent. When the series is assumed to have a turning point on its independent average in period
t;, under the information that &;,~i.i.d N(0,52) and |®,| < 1, the model structure can be written

for observation values prior to t;
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he —pg = Py(hemg — ) +&, t <ty

and for observation values aftert,,

he —py = @p(heoy — ) + &, L2

®; and @, coefficients explain the behavior of the series before and after t, moment and ensure a

better observation of the change that will take place. Additionally, if the cause of the change that
took place in u; and u, is unknown than series cannot be foreseen. Since economic fluctuations
involve more than one turning points and shifts, in period t, a defined regime variable s; can take
different values.

he —ps, = ®(heyq — Hs,—1 )+ e

is obtained for s; = 1 and s; = 2 where the mean values are u; and u,, respectively. There is a
regime in MS-AR model to reflect each parameter that exists in the AR process. The notion of
Markov Chain constitutes the foundation of MS models. While the probability of a first-degree
Markov chain is

P(S¢,S¢—1,St—1, ++»S0) = P(S0)P(s1183) ... P(s118¢-1)

and a second-degree Markov chain is obtained as

P(St;st—1;5t—1; s So) = P(SO)P(51|50) P(5t|5t—1.5t—2)

Here, the regime elements of P matrix are expressed respectively as p;; = [s; = 1]s;—1 =
1] = p that gives the probability of transition from first regime to first regime, p;, =
[s; = 2|s,_; = 1] = 1 —p that gives the probability of switching from first regime to second
regime, p,; = [s; = 1|s,_; = 2] = q that gives the probability of switching from second regime to
first regime and p,, = [s; = 2|s;_; = 2] = 1 — q that gives the probability of switching from
second regime to second regime (Hamilton, 1994).

Regime switching stochastic volatility assists to conquer structural changes of the volatility
process and give information when there is a jump in volatility. When unconditional mean of return
m, ps, is the stationary mean of h., y which is constrained to be positive is the sensitivity of ug, to
the latent state, the MSSV model

re—m= L, —m)+exp (%) u; us~IID(0,1)
he — us, = P(he-s — #st_l) + o0& &~I1ID(0,1)
hs, =p+yse y>0s,={01}

prob(s; :j|5t—1 =10 = bij

can be written as above. i, follows a two-state ergodic discrete first-order Markov process. u, and
& are assumed to be independent (V0,2009).
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Il.  THE BEHAVIOUR OF THE OUTPUT GROWTH

The industrial production index (IPI), also called industrial output index or industrial volume
index, is a business cycle indicator that measures monthly changes in the price-adjusted output of
industry. Industrial production index for 1987:01-2017:04 monthly periods are obtained from the
Electronic Data Distribution System, Central Bank of the Republic of Turkey. The dynamic structure
can be examined by observing output growth. Figure 1. shows the tendency of the output growth rate
with respect to time. Ljung-Box portmanteau test at 12 and 24 lags, respectively 81.94 and 183.00,
suggest that both r; and &; are highly autocorrelated and it is found that there is a strong ARCH effect
(T = R? = 52.82). Because output growth series exhibits autocorrelation and heteroscedasticity,
stochastic volatility can be used to explain the behaviour of the output growth.
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Figure 1. Tendency of Output Growth Rate by Time

Growth measures expressed as percentage changes are obtained by taking the logarithmic first-
order-differences. Augmented Dickey-Fuller (ADF), Phillips-Perron (PP), Kwiatkowski-Phillips-
Schmidt-Shin (KPSS) tests are applied to the output growth in Table 1. for set out the stationarity. It
is determined that the output growth is stationary at %5 significance level.

Table 1. Unit Root Test Results

Unit Root Test Statistical Values
(Constant and Trend)
ADF -6.4081**
PP -33.5237**
KPSS 0.0215

*0.01, **0.05 and ***0.10 show levels of importance.

The model structure used in this article is given as follows:

h
rr—m= f(ri_y —m) + exp (f) Up

he — us, = ¢ (he-r — .us,_»_l) + 81141 + 08

If y = 0, the model turns SV model. In order to catch the growth dynamics, mean equation
for output is defined as an auto-regressive model. The appropriate lag used in the model were
determined using the Akaike information criteria (AIC). Parameter estimations and test statistics of
the SV and MSSV models’ mean and variance equation are shown in Table 2. To allow past output
growth affect the output uncertainty, the variance equation is consist of output growth with one lag.
Since ¢, used to find the stability of shocks is statistically meaningful and smaller than one, it is
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determined that h, is stationary. It is found that a one-period lag in the output growth, which is
included in the variance equation, is statistically meaningful and has a positive effect.

Table 2. Parameter Estimations of SV Model and MSSV Model

Parametre R SV Model R MSSV Model
m 1.00 0.48* 1.09 3.25*
B 1.00 0.27** 1.00 0.21**
61 1.10 0.11* 0.99 0.10
U 1.00 4.36** - -
Uy - - 1.00 4,32**
Uy - - 1.19 7.52**
o 1.07 0.30* 1.09 1.02*
¢ 1.05 0.95** 1.00 0.64**
P11 - - 0.99 0.99**
D2y - - 1.00 0.68**
Forecast Performance
MAE RMSE Theil -U
In-sample
Y 0.09 0.21 2.72
MSSV 0.11 0.18 7.58
Out-sample
Y 0.08 0.07 0.92
MSSV 0.06 0.05 0.48

*0.01, **0.05 and ***0.10 show levels of importance.

In this paper, output growth (r;;) is modelled with an AR(1) process and a stochastic volatility.
U and &; are assumed to be normal. Moreover, the prior distributions of m and u are assumed
normal. Bayesian MCMC method with Gibbs sampling algorithm is used in estimation of MSSV
model. B and ¢ are constrained in order for r; and h; to be stationary. Gelmen and Rubin (1992)
approach shows that potential scale factor R is close to one for every parameter means that the results
are not sensitive to the initial value. It is observed that all parameters are significantly at %5 and
%10 significance level. ¢ is found close to unity means in SV model that a shock to volatility is
highly persistent. While all parameter estimates are found significantly at %5 and %210 significance
level in MSSV model, @ is significantly reduced. To evaluate the forecasting performance of a
model, realized volatility is obtained by o7 = Z?;l r# where r; is the daily return on day i and n, is
the number of trading days in a montht. The root mean square error (RMSE), the mean absolute error
(MAE), and the Theil-U statistic are used to evaluate the forecasting performance. SV model shows
the best performance under two of them in sample. However, the MSSV model shows best
performance, the lower the metrics, under all of them in the out of sample.

Table 3. Granger Causality between Output Uncertainty and Output Growth

e # he 4. lag 438**(+) hy,#r. 4. laglength 0.43*(+)
8. lag 2.25%(+) 8. lag length 0.48*(+)
12. lag 2.37**(+) 12. lag length 0.67*(+)

*0.01, **0.05 and ***0.10 show levels of importance.

Table 3 shows the results of F statistics for the Granger causality analysis between output
uncertainty and output growth. r, # h; shows the null hypothesis which means that r; is not the
Granger causality of h;. The null hypothesis indicating that the output growth is not the causality of
output uncertainty is rejected at the 5% significance level; whereas, the null hypothesis indicating
that the output uncertainty is not the causality of output growth is rejected at the 10% significance
level. Since the results are sensitive to the lag lengths, the appropriate lags are assumed 4, 8 and 12.
It is found that there is bi-directional Granger causality between the output uncertainty and output
growth. It is observed that the total sum of the delayed coefficients is positive (1 # h;) and
positive(h; # 13).

200



M. Kenan Terzioglu

CONCLUSION

After the regime switching stochastic volatility model is estimated by the Bayesian Markov
chain Monte-Carlo method with the Gibbs sampling algorithm, the performances of the stochastic
volatility and regime switching stochastic volatility model are evaluated by comparing the
forecasting powers. It can be said that changes in regime might create an artificially high persistence
in volatility because the persistence parameter is found smaller than the SV. It is also found that using
MSSV models improves the short-term forecasting power.

The sign and direction of the relationship between output growth and uncertainty, which affect
the design of economic policies, provide a priori knowledge for understanding the fluctuations in the
resources of business cycles and economic activities. In this study, the relationship between output
growth and uncertainty is investigated by using the SV model structure in which no suspicious results
are obtained because of the assumptions of distribution of errors; better adapts to the data structure
than GARCH model structure and allows for the identification of unexpected volatility that is not
considered in the GARCH model structure. When parameter forecasts and causalities are examined,
it is concluded that there is a mutually positive causality between output growth and output
uncertainty. Itis determined that, in Turkey, output uncertainty is strongly affected by output growth.
In Turkey, which is in developing economies, there is a gap between potential output and actual
output. In addition, the reactions, which arise from the policies implemented to close this gap, can
have a positive impact on uncertainty. The increase in output uncertainty reduces savings while
increasing investments. Since the increase in investment increases output, the output uncertainty
positively affects the output.
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TURKIYE Hisse SENEDI PiYASASINDA LikiDiTE VE GETIRI
ILisKisi
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Cihan COBANOGLU?

Ozet

Bu calismada Turkiye hisse senedi piyasalarinda likiditenin getiri tzerindeki etkisi 265 girketin
2/01/2002 — 2/02/2017 arasi déneme ait verisi kullanilarak incelenmistir. Likidite degiskenleri olarak Corwin-
Schultz alim-satim farki tahmincisi, en yiiksek — en dugtk orani ve Amihud likidite yetersizligi 6l¢lsu
kullanilmistir. Likidite degiskeni ilave edilmig ve risksiz faiz oraninin sifir oldugu basit bir CAPM modeline
panel veri en kiicik kareler uygulanmigtir. Likidite yetersizliginin hem giinlik hem de aylik getirilere negatif
etkisi oldugu bulunmugstur. Bu etki ayrica dort farkli buyuklik grubunda incelenmigstir. Daha biyuk
sirketlerdeki anlamsiz ve pozitif katsayiya sahip olan Amihud likidite yetersizligi 6l¢lsi disinda negatif etkinin
alt drneklemlerde de oldugu gorulmistir. Negatif etkinin daha kicik sirketlerde daha giglii oldugu
bulunmugtur. Sonuglar gelismis piyasalarda likidite primini destekleyen pek cok calismanin aksinedir. Bu
durum Turkiye gibi gelisen piyasalar lizerine daha fazla analiz énermektedir.

Anahtar Kelimeler: Likidite Olculeri, Likidite Primi, Hisse Senedi Getirisi.
Jel Siniflandiriimasi: C23, G12, G32.

THE RELATIONSHIP BETWEEN LI1QUIDITY AND RETURN IN
TURKISH STOCK MARKET

Abstract

In this study, we examine the effect of liquidity on return in the stock market of Turkey using data of 265
companies for the period 2/01/2002 through 2/02/2017. We use Corwin-Schultz bid-ask spread estimator, high
— low ratio and Amihud illiquidity measure as liquidity variables. We run panel data least squares on a simple
CAPM model which has a liquidity variable and where the risk-free interest rate is zero. We find that illiquidity
has negative effect on both daily and monthly returns. We also examine this effect in four size groups. We find
that negative effect persists in subsamples except for Amihud illiquidity measure which has non-significant and
positive coefficients for larger companies. According to our findings, negative effect is stronger for smaller
companies. Our results are in contrast with many studies which support liquidity premium in developed
markets. This suggests further analysis on emerging markets like Turkey.

Key Words: Liquidity Measures, Liquidity Premium, Stock Return.
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GIRIS

Likidite bir varhigin satin alindiktan hemen sonra deger kaybetmeden veya herhangi bir
yapacagl zaman bunu yeniden satip satamayacag! ile ilgilenmektedir. Bilinen blytik bir sirketin hisse
senetleri kisa suirede ve kiguk bir maliyetle satilabilirken kiiguk bir sirketin veya halka arz edilmemis
bir sirketin hisse senetlerinin satilabilmesi igin daha uzun sire alici beklemek ve daha disik fiyata
razi olmak gerekmektedir. Bu nedenle yatirimcilarin daha az likit olan yani likidite yetersizligi
yuksek hisse senetleri igin daha yuksek getiri istemesi beklenmektedir (Dalgaard, 2009: 9-10).

Likiditenin gercekten getiri Uzerinde etkisi olup olmadigi ve bir etki varsa bu etkinin nasil
oldugu pek ¢ok calismanin konusu olmustur. Asagida éncelikle likidite literatiirinde hangi konularin
arastiriimakta oldugu hakkinda fikir vermek icin genel bir literatir taramasi sunulacaktir. Sonra daha
Ozel olarak hisse senetlerinin likidite ve getirisini inceleyen ama pozitif likidite primini
desteklemeyen calismalar anlatilacaktir. Son olarak bu ¢alismanin amaci, 6nemi ve yapisi hakkinda
bilgi verilecektir.

I. LITERATUR

I.1. Likidite Literattrindeki Konular

Likidite ve beklenen getiri arasindaki iliskiye dair cesitli calismalar yapiimistir. Bu galismalar
yeni likidite olguleri tanitmak, likidite yetersizliginin fiyatlandigini goéstermek, likiditede toplu
hareket (commonality) oldugunu gdstermek, likidite riskinin fiyatlandigini gostermek, likiditenin
getiriler ile birlikte hareket ettigini gostermek, likiditenin gelismekte olan piyasalardaki 6zelliklerini
ortaya koymak gibi katkilar yapmistir.

Bu alandaki ilk calismalardan birini Amihud-Mendelson (1986) yapmistir. Yazarlar alim-
satim farkini (bid-ask spread) likidite yetersizligi maliyetlerinin dogal bir 6l¢usi olarak kabul etmis
ve bunu CAPM modeline eklemistir. Sonuglar likidite yetersizliginin fiyatlandigini gdéstermistir.
Yani daha ylksek farka (spread) sahip hisseler daha fazla ilave getiriye (risksiz faiz oraninin
tzerindeki getiri; excess return) sahiptir. Fakat fark arttikca bu etki azalmaktadir. Datar-Naik vd.
(1998), likidite yetersizligi icin ahm-satim farkindan farkh bir vekil kullanarak likidite ve getiri
iliskisini incelemeyi amaclamistir. Bu amacla likidite 6lcusl olarak sirketin islem géren hisse sayisi
bolu dolagimdaki hisse sayisi olarak tanimladigi islem oranini (turnover rate) kullanmistir. Kanitlar
Amihud-Mendelson (1986)’in likidite primi kavramini desteklemistir. Amihud (2002), yeni bir
likidite dl¢lsu (ILL1Q) tanittigl calismasiyla daha énceki yatay kesit sonuclarini zaman serisi analizi
ile desteklemistir. Beklenen ilave getirilerin sabit olmayip piyasanin likidite yetersizligindeki
degisikliklerinin bir fonksiyonu oldugunu gostermistir.

Huberman-Halka (1999) ve Chordia-Roll vd. (2000) likiditenin zaman serisi hareketlerinde
toplu hareket oldugunu ortaya koymustur. Yani likiditedeki dalgalanmalar hisse senetleri arasinda
iliskilidir. Chordia-Roll vd. (2001), toplam piyasa likiditesinin (aggregate market liquidity) zamanla
nicgin degistigini inceleyen bir calisma olmadigindan hareketle toplam piyasa alim-satim farklarini,
derinliklerini ve islem hareketlerini arastirmistir. Piyasa ¢apinda likiditenin ve islem hareketlerinin
cesitli faktorlerden etkilendigini bulmustur.

Getirilerin likiditeye duyarlhihginin da fiyatlara yansidigina dair ¢calismalar mevcuttur. Piyasa
likiditesindeki degisikliklere daha duyarl hisse senetlerinin daha riskli olmasi ve bunun da
fiyatlanmasi beklenmektedir. Pastor-Stambaugh (2001), toplam piyasa likiditesinin hisse senetlerini
fiyatlamak icin 6nemli olup olmadigini arastirmiglardir. Getirilerin piyasa likiditesindeki
dalgalanmalara duyarliliginin fiyatlandigini bulmuslardir. Getirisi piyasa likiditesine daha duyarli
olan hisse senetlerinin oldukca daha yliksek beklenen getiriye sahip oldugu sonucuna varmiglardir.
Gibson-Mougeot (2004), piyasa likiditesindeki degisim icin vekil olarak S&P 500°de islem goren
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hisse senedi sayisindaki degisimi almislardir. iki degiskenli Garch (1,1)-in-mean kullandiklari
calismalarinda likidite riskinin fiyatlandigini ve likiditenin zamana gdre degistigini bulmuslardir.

Likiditenin 6zelliklerini bir modelde bir araya getirmeye c¢alisan Acharya-Pedersen (2005),
likiditeye gore dizeltilmis bir CAPM modeli gelistirmislerdir. Bu modelde standart piyasa riskinin
yanina (¢ cesit likidite riski eklenmistir. Bunlar (i) hisse senedi likiditesinin piyasa likiditesiyle olan
toplu hareketi, (ii) hisse senedi getirisinin piyasa likiditesine duyarlihgi, (iii) hisse senedi likiditesinin
piyasa getirisine duyarliligidir. Likidite o6lcust olarak Amihud (2002)'un ILLIQ &lgusind
kullanmiglardir. Ampirik sonuglarda gelistirdikleri modelin standart CAPM'e gore daha iyi sonuglar
verdigini bulmuslardir.

Bir grup calisma da likiditenin ekonomik devre (business cycle) iliskisi hakkinda yapilmistir.
Chang-Faff vd. (2010), Tokyo borsasinin verilerini kullanarak likidite ve hisse senedi getirileri
arasindaki iliskiyi incelemistir. Testlerde likidite vekilleri ile getiriler arasinda likidite primini
destekleyen anlaml iliskiler bulmustur. Ekonomik devrelerin (business cycle) etkisini incelemek
icin yaptig1 incelemelerde genisleme ddnemlerinin biyuk 6l¢lide genel sonucu desteledigini ama
daralma dénemlerinin desteklemedigini bulmustur. Nees-Skjeltorp vd. (2011), Amerika ve Norveg
verilerini kullanarak piyasa likiditesi ile ekonomik devre arasinda gicli bir iliski bulmustur. Ayrica
ekonominin sikintili dénemlerinde yatirimcilarin hisse senedi piyasasindan 6zellikle de kiclk ve
disuk likiditeye sahip hisse senetlerinden uzaklastigini bulmustur. Piyasa likiditesindeki zamana
bagh degiskenligi yatirimcilarin bu davranisiyla agiklamistir.

Likidite hakkinda yapilan calismalarin biyik c¢ogunlugu Amerika piyasalari Uzerine
yapiimistir. Amerika piyasalarindaki bulgularin baska piyasalarda da gecerli olup olmadigini test
etmek Uzere de ¢alismalar mevcuttur. Jun-Marathe vd. (2003), aralarinda Turkiye nin de bulundugu
27 gelisen piyasada likidite davranisini incelemistir. Hisse senedi getirilerinin toplam piyasa
likiditesi ile hem yatay kesit analizlerinde hem zaman serisi analizlerinde pozitif iliskili oldugunu
bulmuslardir. Marshall-Young (2003), hisse senedi likidite ve getirileri arasindaki iliskiyi Borsa
Istanbul gibi tam emir giidiimlii bir piyasa olan Avusturalya borsasinda incelemistir. Ug farkli likidite
Olgust icin farkl sonuclar elde etmislerdir. Dalgaard (2009), Danimarka firmalari izerinde yaptig|
calismada likiditenin ve likidite riskinin fiyatlanmasi hakkinda muglak kanitlar elde etmistir.
Bulgularin hichiri degisen varsayimlar ve hesaplama tekniklerine karsi gucli degildir. Leirvik-
Fiskerstrand vd. (2017), Norveg borsasindaki bireysel hisse getirilerinin likidite duyarhligini analiz
etmistir. Likidite ve getiriler arasindaki iligskiye dair regresyon sonuglarinda oldukga kiigtik belirlilik
katsayisi elde etmistir.

Turkiye’de likidite konusunda sinirli sayida galisma vardir. Yesildag (2008), Haziran 2007 —
Haziran 2008 donemi igin hisse senedi likidite ve getirileri arasindaki iliskiyi Turkiye’de
incelemistir. Likidite 6lglsu olarak agirlikli emir degeri, piyasa degeri blyUk olan sirketlerin hisse
senetleri icin anlamh ¢cikmazken piyasa degeri kiicik olan sirketler icin anlamli ve pozitif cikmistir.
Bu sonug daha likit hisse senetlerinin daha yuksek getiri sagladigi anlamina gelmektedir ve likidite
primini desteklememektedir. Yildirnm (2011), Turkiye’de tahvil piyasasi ve ABD dolari doviz
piyasas! igin likidite oranlarini kullanarak likidite endeksi olusturmustur. 2008 kuresel finansal
krizinden Trkiye finansal piyasalarinin ABD’ye kiyasla daha kisa surede etkilendigini SWARCH
modeli ile gostermistir. Kayali-Unal (2015), yaptigl literatir calismasinda piyasa yapisindaki
gelismelerin likiditenin artmasini sagladigli sonucuna varmistir. Likiditenin gelismesiyle beraber
beklenen getirilerin ve sermaye maliyetinin azalacagini ve firmalarin yatirim olanaklarinin artacagini
Ongormektedir. Akar (2015), Turkiye’deki hisse senedi piyasasinda hisse senedi getirileri ile likidite
volatilitesi arasindaki iliskiyi GARCH ve ARMA modelleri kullanarak incelemistir. Hisse senedi
getirileri ile likidite volatilitesi arasinda anlamli iligki bulamamistir. Yiksek ve disuk likiditeye sahip
portféylerin getirileri arasinda da anlamli bir fark bulamamistir. Sensoy (2016), belli makroekonomik
duyularin Turkiye piyasalarindaki likiditenin toplu hareketine etkisini incelemistir. Yurtici veya
diger gelismis ulkelerin degil sadece Amerika para politikasi ve makroekonomik duyurularinin
likidite yayginligini artirdigini gostermistir.
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I.11. Likidite Primini Desteklemeyen Calismalar

Hisse senetlerinin getirilerinin risk primlerinin yaninda likidite yetersizligi primlerini de
icerdigi gorusi Amihud-Mendelson (1986) ile ortaya cikmis ve Acharya-Pedersan (2005)’nin
likiditeye gore diizeltilmis CAPM modeli ile teorik bir yapiya kavusmustur. Likidite primi hipotezine
gore bir hisse senedinin likidite yetersizligi arttikca beklenen getirinin de artmasi beklenmektedir.
Likidite primi pek cok ampirik ¢alisma ile desteklenmistir ancak bunun aksine sonug elde eden
azimsanmayacak kadar calisma vardir.

Likidite literattrindeki cogu ¢alisma Amerikan piyasalarinda yaptimistir ve bunlarin bir kismi
likidite primini destekleyici bir kanit bulamamistir. Mesela Eleswarapu-Reinganum (1993), Ocak
disindaki aylar icin pozitif likidite primi bulamamis ve likidite priminde mevsimsellik oldugunu iddia
etmistir. Chen-Kan (1989) alim-satim farki ile riske gore diizeltilmis getiriler arasinda anlamli bir
iliski bulamamistir. Miller-Scholes (1982)’e dayanarak, getirilerin riske gore iyi dizeltilmemesinin
diger calismalardaki pozitif iliskilerin kaynagi olabilecegini ifade etmistir. Nitekim Miller-Scholes
(1982)’e gore oOzellikle fiyattaki son dusts riskteki bir artigi yansittiginda fiyatin tersi, menkul
kiymetin betasi icin cok iyi bir vekil olabilmektedir. Fiyatin bir fonksiyonu olan biyuklik, kar payi
verimi ve alim-satim farki gibi bir degiskenin guct de yanhislikla 6l¢tlen veya 6lgilmeyen risklerden
kaynaklanabilmektedir. Brennan-Subrahmanyam (1996) alim-satim farki icin anlamh ve negatif
katsay! elde etmistir. Bu negatif katsayiyi farkin fiyatin tersi ile iliskili bir risk degiskenin yerini
almasina baglamistir. Lou-Shu (2014) de Amihud (2002)’un ILLIQ 6lgusuniin gergekten likiditeyi
oOlgtigunl sorgulamaktadir ve bu 6lginun fiyatlanmasinin fiyat duyarlihgindan ziyade likidite ile
iliskili olmayan islem hacmi unsurundan kaynaklandigini savunmaktadir.

Likidite olctlerinin likidite yerine baska bir seyleri dlgtugiine dair yapilan bu tir elestirilere
ragmen bu Ol¢llerin likidite ile busbtun iliskisiz olmadigina dair de kanitlar vardir. Nitekim Corwin-
Schultz (2012), yaptigi simulasyonlar sonucunda kendi alim-satim farki tahmincisinin asil alim-
satim farki ile korelasyonunun yaklasik 0,90 oldugunu ifade etmistir. Gercek veri ile Amerikan
piyasalarinda bu korelasyonu 0,83 olarak bulmustur. Amihud (2002) da kendi ILLI1Q 6l¢lstunin diger
daha iyi olculerle gucli pozitif iliski icinde oldugunu ifade etmistir. Kang-Zhang (2014) gelisen
piyasalarda kullanilmak (zere degistirilmis ILLIQ Olcust gelistirdigi calismasinda Turkiye
piyasalarina ait sonuclar da sunmustur. Buna gore klasik ILLIQ 6l¢tisuniin etkin alim-satim farki ile
korelasyonu Turkiye i¢in 0,51°dir. Goyenko-Holden vd. (2009) da, Amihud (2002) 6lgusinin iyi
oldugunu ama alim-satim farki ol¢tlerinin daha iyi oldugunu ifade etmektedir.

Amerikan piyasalari disinda yapilan goreceli olarak az sayida ¢alismanin arasinda da likidite
primini desteklemeyen calismalar bulunmaktadir. Marshall-Young (2003), Avusturalya piyasasinda
islem orani kullandigi modelde pozitif likidite primini gosteren bir sonug elde ederken getiri ve fark
arasinda negatif iliski bulmustur ve bunu Brennan-Subrahmanyam (1996)’in nedeni ile agiklamistir.
Yesildag (2008), Turkiye’de agirhkli emir degerinin getiri ile pozitif bir iliskiye sahip oldugunu
bulmustur. Buna gore daha likit hisse senetleri daha ylksek getiri saglamaktadir. Yani pozitif likidite
primi mevcut degildir. Grunditz-Hardig (2012), Isvec piyasalarinda ILLIQ o6lgusii ile yaptigi iKi
yatay kesit analiz modelinin birinde negatif ve anlamli iliski bulmustur. Diger yatay kesit modelleri
likidite i¢in anlamli olmasa da pozitif katsayi sagladigi i¢in sonuclari likidite primine zayif bir destek
olarak yorumlamistir. Leirvik-Fiskerstrand vd. (2017), Norvec piyasasinda likidite yetersizligi
primini destekleyen bir sonuc bulamamistir. Dustik R? degerine sahip regresyon sonugclarinda
negatif katsayilar elde etmistir. Bu sonucu Norveg piyasalarinda likiditenin getiri Uzerinde kayda
deger bir etkisi olmadigi seklinde yorumlamistir.

Beklenen veya beklenmeyen olmasina gore de likiditenin getiri Gzerindeki etkisi farklilik
gostermektedir. Amihud (2002) ve Grunditz-Hérdig (2012) zaman serisi analizlerinde getiri Uzerinde
beklenen likidite yetersizliginin pozitif, beklenmeyen likidite yetersizliginin negatif etkiye sahip
olduguna dair kanitlar elde etmistir. Negatif etki icin tanimladiklari hipoteze gore eger hisse senedi
piyasasinin likidite yetersizligi aniden yikselirse yatirimcilar gelecekte daha yuksek likidite
yetersizligi bekleyecek ve daha yiiksek beklenen getiri isteyecektir. Bunun sonucu olarak su an hisse
senetlerine yatirim yapmak icin daha az ddemek isteyecektir. Bu da su anki hisse senedi fiyatlarinin
ve getirilerinin daha az olmasi anlamina gelmektedir (Grunditz-Hardig, 2012). Ancak etkin olmayan
bir piyasada likiditede meydana gelen gelismelerin fiyatlara ge¢ yansimasi mimkunddr.
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Literatlr taramasinda da goruldiigi Gizere hisse senetlerine ait likidite ve getiri iliskisi hakkinda
farkh isleyise sahip piyasalarda farkli varsayimlar ve likidite 6lctlerine dayanan modellerle farkli
sonuglar elde edilebilmektedir. Bu durum likidite ve getiri iliskisi Uzerine daha ¢ok galismaya ihtiyac
oldugunu gostermektedir. Bireysel hisse senetlerinin likiditesi ve getirisi arasindaki iliski hakkinda
Turkiye piyasalari Uzerinde sadece kiresel finansal kriz 6ncesindeki bir yili inceleyen Yesildag
(2008)’1n calismasina rastlanmistir. Bu ¢alismadaki likidite primini reddeden sonucun daha genis bir
zaman déneminde ve farkli likidite vekilleri kullanildiginda da gecerli olup olmadigi ilgi ¢ekici bir
konudur. Bu calismanin amaci Turkiye piyasalarinda hisse senedi likidite ve getirileri arasindaki
iligkiyi farkl likidite 6lculeri kullanarak arastirmaktir. Bu ¢alisma bu giris bolimunden sonra model,
veri, bulgular ve sonug¢ bolimlerinden olusmaktadir.

Il.  MODEL

Giris boliimiinde belirtildigi tizere bu calismanin odak noktasi Borsa Istanbul’da islem géren
sirketler icin hisse senedi getirileri ve likiditesi arasindaki iliskiyi incelemektir. Amihud (2002: 52)
likiditenin yatay kesitsel degisimleriyle beraber zaman serisi degisimlerinin de hisse senedi
getirilerini etkiledigini ortaya koymustur. Bu nedenle calismada s6z konusu iliskiyi incelemek igin
yatay kesit ve zaman boyutlarini bir arada degerlendiren panel veri en kicik kareler yontemi
uygulanmistir. Getiriyi piyasa getirisi ve likidite olclsu ile agiklayan model asagidaki sekilde
tanimlanmistir:

Tie =+ BiTme + B2LIQi 1 + &4 (1)

Modelde i hisse senedini ifade ederken t de dénemi ifade etmektedir. r; . i hisse senedinin t
donemine ait stirekli bilesik getirisini ifade etmektedir. Piyasanin getirisi olarak kabul edilen r,,
BIST 100 endeksinin t donemine ait surekli bilesik getirisidir. Sirekli bilesik getiri r, =
log (P;/P;_1) seklinde hesaplanmistir. Burada P; hisse senedinin donemlik kapanis fiyatini ifade
etmektedir. Modelde yer alan LIQ; .—, hisse senetlerinin likiditesini ifade etmektedir. Kullanilan
model risksiz faiz oraninin sifir kabul edildigi ve likidite degiskeninin ilave edildigi bir CAPM
modelidir.

Calismada analizler esas olarak gunluk veri ile yapiimistir. Ancak Goyenko-Holden vd. (2009:
153)’nin da belirtigi Gzere likidite literaturinin bayik cogunlugu ayhk veri ile uygulama
yapmaktadir. Aylik verilerin ginlik veri ile elde edilen sonuclari destekleyip desteklemedigini
arastirmak Uzere bazi analizler bireysel hisse senetlerinin hem gunlik verilerine hem de aylik
verilerine uygulanmistir. Gunluk verideki getiriler giin sonu kapanis fiyatlarindan hesaplanan gunlik
getirileri, aylik verideki getiriler de ay sonu kapanis fiyatlarindan hesaplanan aylik getirileri ifade
etmektedir. Gunlik verideki likidite dlguleri gunluk fiyat ve islem hacmi verilerinden hesaplanmistir.
Aylik verideki likidite olctleri her bir hissenin glnlik likiditelerinin ayhk ortalamasi alinarak
hesaplanmistir.

Likidite degiskeni olarak (¢ 6l¢tiden biri kullanilmistir: (1) Corwin-Schultz (2012)’un alim-
satim farki tahmincisi, (2) en ylksek — en distk orani, ve (3) Amihud (2002)’un ILLIQ &lgtsudur.
Bu olcllerin degerlerinin artmasi hisse senedinin likiditesinin azalmasini ifade etmektedir. Yani
kullanilan likidite dlctleri likidite yetersizligini ifade etmektedir. Literatlirde likidite icin daha iyi
oldugu ifade edilen olculer de gelistirilmistir. Ancak bu o6lculerin ¢cogu blyuk miktarda piyasa
mikroyapisi verisi gerektirmektedir. Sayilan (¢ vekil sadece hisse senetlerinin glnluk kapanis, en
yuksek, en dustk fiyatlari ile islem hacmi verisinden hesaplanabildigi icin tercih edilmistir. Bu tg¢
likidite 6lc¢lsi asagida agiklanacaktir.

207



Omer Halisdemir Universitesi fktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Nisan 2018; 11(2)

I1.1. En Yuksek-En Distk Orani

Hemen hemen her zaman giinlik en yuksek fiyatlar alici islemleri ile olusurken glnlik en
duslk fiyatlar satici islemleri ile olusmaktadir. Bu nedenle glnlik en yuksek ve dustik fiyatlardaki
goreceli fark likidite yetersizliginin kaba bir gostergesi olarak kullanilabilmektedir. Bu 6l¢ti
kullanan caligmalara 6rnek olarak Leirvik-Fiskerstrand vd. (2017) verilebilir. Bu calismada en
yuksek — en dustk orani (HL) asagidaki sekilde tanimlanmistir.

Hy — L,
HL, = L (2)

I1.11. Corwin-Schultz (2012)’'un Alim-Satim Farki Tahmincisi

Corwin-Schultz (2012), iki temel varsayima dayanarak en yliksek — en dislk oranlari ile
hesaplanabilen bir alim-satim farki tahmincisi gelistirmistir. Birinci varsayima gore ginlik en
yuksek — en disiik orani hisse senedinin hem volatilitesini hem de alim-satim farkini yansitmaktadir.
Ikinci varsayima gore en yiiksek — en distik oraninin volatilite unsuru islem dénemi uzunlugu ile
orantili olarak artarken alim-satim farkindan kaynaklanan unsuru islem dénemi uzunlugundan
etkilenmemektedir. Yani 2 gtnlik donem igin varyans 1 gnluk dénem igin varyansin iki katidir ama
alim-satim farki her iki dénem igin aynidir. Bdylece Corwin-Schultz (2012), 1 giinliik ve 2 ginlik
en yuksek —en disuk oranlarinin bir fonksiyonu olarak asagidaki gibi hesaplanan bir fark tahmincisi
elde etmistir.

B, = (mf—i) + <1n 7:) (3)
_ max{H, H 1} ?
re= (" iz ) @
ap = (V2 +1) X (B — Jre) (5)
_ 2(e"t—-1)
E7 ear 41 (6)
S{ = max{0, S;} @)

Formiilde B tek ginluk en yuksek — en dusik oranlarinin kareleri toplamini, y iki ginlik en
yuksek — en dusuk oraninin karesini ifade etmektedir. S alim-satim farki tahmincisidir ve a bu fark
tahmincisinin logaritmik bir fonksiyonudur. Kiglk alim-satim farklari icin « ile bu tahminci hemen
hemen esittir. Gergekten bu calismanin raporlanmayan sonuclarina gére likidite élgltt olarak a veya
S kullanilmasi katsayi ve t-istatistiklerinde sadece virgulden sonraki rakamlarda farklilik ortaya
cikarmistir. Corwin-Schultz (2012: 727), gecelik fiyat degisimlerinin yiksek oldugu dénemlerde S
tahmincisinin negatif degerler alabildigini ve aylik ortalamalari alirken negatif degerleri sifir
yapmanin daha iyi sonuglar saglayacagini ifade etmistir. Bu calismada kullanilan Corwin-Schultz
(2012) likidite 6lgusl (CS) negatif degerlerin sifira cevrilmis oldugu S/ serisinden olusmaktadir.

11.111. Amihud (2002)’un ILLI1Q Olgisti

Likidite bir anlamda bir varligi satin aldiktan hemen sonra fiyati degistirmeden yani gecerli
piyasa fiyatindan blyuk miktarlarda satabilme imkanini tanimlar. Bir hisse senedi distk likiditeye
sahipse bu hisse senedinin parasal islem hacmi fiyatinda blyik etkiye sahip olacaktir. Bu nedenle
fiyatlarin islem hacmine duyarliligi likidite yetersizliginin bir 6l¢iisi olarak kabul edilebilmektedir.
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Amihud (2002)’un bu anlayisa dayanan ILLIQ 6lcusi mutlak getirinin islem hacmine orani olarak
hesaplanmaktadir. Bu calismada getiriler logaritmik getiri olarak hesaplandigindan séz konusu
oranin pay ve paydasinin tutarli olmasi igin islem hacminin de logaritmasi alinmis ve ILLIQ &lgusi
asagldaki sekilde hesaplanmistir:

R |

ILLIQ, = log(VOL,)

(8)

I1l.  VERI

Bu calismada hisse senetlerinin likiditeleri ile getirileri arasindaki iliski Turkiye hisse senedi
piyasalarinda incelenecektir. Turkiye hisse senedi piyasalari gelismis Ulkelerdeki piyasalara gore
klglktur ancak 2016 yili itibariyle hisse senedi islem degerine gore gelisen piyasalar arasinda 4.
sirada ve dlnya borsalari arasinda ilk 10’da yer almaktadir (PwC, 2016). Calismanin verisi BIST
Tim endeksinde yer alan sirketlerin 2/01/2002 ile 2/02/2017 dénemine ait ginlik verilerinden
olusmaktadir. S6z konusu endeks menkul kiymet yatirim ortakliklari disindaki bitiun sirketleri
kapsamaktadir.

Veri setindeki bir ve iki gunlik eksik gozlemler onceki ve sonraki islem gunlerinin
ortalamalari alinarak doldurulmustur. Orneklem déneminde iki giinden daha uzun siire isleme ara
veren sirketler drneklemden ¢ikariimistir. Veri setinde islem gérmeye yeni baslayan sirketler mevcut
oldugu icin veri seti dengesiz bir paneldir. islem sirasi kapanan sirketler verisi elde edilemedigi igin
veri setinde mevcut degildir. BIST Tum endeksindeki sirketlerden 31 tanesi elendikten sonra
analizler 265 sirket Uzerinde yapilmistir. Cikarilan sirketlerin sonuclari etkilemeyecegi
varsayilmistir.

Calismada kullanilan veri dengesiz panel 0Ozelligi tasimaktadir. Dengesiz bir panelin
daraltilarak dengeli bir panel elde edilmesi ciddi miktarda etkinlik kaybina neden olacagi igin tavsiye
edilmemektedir (Kennedy, 2008: 289). Veri setindeki eksik veriler bazi sirketlerin érnekleme daha
gec dahil olmasindan kaynaklanmaktadir. Bu genc firmalarin 6rneklemden cikariimasi érneklem
buyukliguni yariya distirmesine ragmen katsayilarin buyikltklerinde ve standart hatalarinda ¢ok
blyUk bir degisime neden olmamistir. Bu nedenle dengesiz panelde 6rnekleme hatasi olmadigi kabul
edilmistir. Dengeli ve dengesiz panel karsilastirma sonuglarl ¢alismada sunulmamistir ancak
calismanin ilerleyen kisminda farkli alt érneklemlerin tutarli sonuclar vermesinin yeterli bir kanit
sundugu disunulmektedir.

Ornekleme ait tanimlayici istatistikler Tablo 1’de verilmistir. Tablonun Panel A kisminda
degiskenlerin gunliik veri Ozetleri yer alirken Panel B kisminda aylik veri 0zetleri yer almaktadir.
Tabloda hisse senedi getirisi ile piyasa getirisi degiskenlerinin ortalamalarinin farklilik gosterdigi
gortlmektedir. Bunun nedeni piyasa getirisi olarak BIST 100 endeksinin getirisinin kabul edilmesi
ve bu endeksin 6rneklemdeki bitiun hisse senetlerini degil sadece en buyik 100 sirketin hisse
senedini icermesidir. Tabloda BIST 100 endeksinin daha dustik getiriye ama daha diisiik sapmaya
sahip oldugu gortlmektedir. Bu sonug hem giinlik hem aylik veriler i¢in gegerlidir. Getiriler gunlik
ve aylk olarak kiyaslandiginda aylik getirilerin gtinluk getirilerden yiliksek oldugu gorilmektedir.
Aylik getiriler daha uzun bir déneme ait oldugundan hem ortalamasinin hem de sapmasinin daha
fazla olmasi beklenen bir durumdur.
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Tablo 1: Tanimlayici Istatistikler

Panel A: Gunlik verilere ait tanimlayici istatistikler

T T cs HL ILLIQ
Ortalama 0,047277 0,044197 0,009882 0,037668 0,131862
Medyan 0,000000 0,094836 0,005790 0,030402 0,089365
Maksimum 22,19590 12,12720 0,218184 0,408281 3,298930
Minimum -25,59342 -13,34084 0,000000 0,000000 0,000000
Standart Sapma 2,823873 1,803701 0,013086 0,025719 0,153025
Carpiklik 0,337827 -0,175751 2,376869 2,012248 3,000921
Basiklik 10,96613 7,473324 12,84732 8,606810 17,95255
Jarque-Bera 2091540, 658859,2 3912663, 1558711, 8495023,
J-B Olasilik 0,000000 0,000000 0,000000 0,000000 0,000000
Gozlem Sayisl 785362 785362 785362 785362 785362

Panel B: Aylik verilere ait tanimlayici istatistikler

T o cs HL ILLIQ
Ortalama 1,001323 0,954496 0,009845 0,037573 0,131466
Medyan 0,628801 1,117447 0,008841 0,034571 0,114627
Maksimum 150,8785 26,03291 0,057857 0,170115 0,843918
Minimum -84,1197 -26,29280 0,000000 0,003623 0,000000
Standart Sapma 13,67719 8,364758 0,004972 0,015227 0,070028
Carpiklik -0,042280 -0,244015 1,680072 1,292302 1,903388
Basiklik 10,82317 3,836522 8,658067 5,874957 9,445547
Jarque-Bera 95766,85 1467,488 67753,17 23383,56 87673,95
J-B Olasilik 0,000000 0,000000 0,000000 0,000000 0,000000
Gozlem Sayisi 37550 37550 37550 37550 37550

Not: Orneklem dénemi giinlik veri igin 2/01/2002 - 2/02/2017; aylik veri icin 2002M02 2017MO02’dir. r; hisse senetlerinin
glnlik veya aylik bilesik getirisidir. r,, gunlik veya aylk bilesik piyasa getirisidir. CS, HL ve ILLIQ kisaltmalari sirasiyla
Corwin-Schultz (2012)’un alim-satim farki tahmincisi, en yiiksek — en diisiik orani ve Amihud (2002)’un ILLIQ &lcusunt
ifade etmektedir. Likidite olcutleri ginlik veriden hesaplanmistir. Aylik likidite degerleri gunlik likiditelerin ayhk
ortalamasidir.

Tablodaki verilere gore likidite dlgtlerinin ¢l de sadece pozitif degerler almaktadir ve pozitif
carpiklik degeri ile saga carpik yani saga kayisli bir dagihma sahiptir. Likidite élculere ait giinlik
veriler ile aylik veriler kiyaslandiginda ortalamalarda bir farklilik olmazken aylik veride sapmalarin
daha az oldugu gorilmektedir. Ozet olarak getirileri aylik olarak hesaplamak ve likidite serilerinin
ayhk ortalamalarini kullanmak sapmalari azaltmakta, carpiklik ve basiklik degerlerini sifira daha
yakinlastirmaktadir. Calismada raporlanmayan sonuglara gore degiskenlerin higbirinde birim kok
bulunmamaktadir.

IV. BULGULAR

IV.1. Genel Orneklem Bulgulari

Tanimlanan modelin genel érneklemin glnlik ve aylik verilerine uygulanmasi ile elde edilen
panel veri en kiiclik kareler sonuclari Tablo 2’de verilmistir. istatistiksel anlamlilik testleri degisen
varyansa karsi gucli White yatay Kkesit standart hatalari Uzerinden yapilmistir. Calismada
raporlanmayan sonuclara gore panel veri analizinde havuzlanmis panel veri yerine sabit etkiler
modeli veya tesadlfi etkiler modeli kullaniimasi sonuglarda blylUk bir degisim ortaya
¢ikarmamaktadir.
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Tablo 2: Genel Orneklem Sonuclari

Gunluk Veri Sonuglari Aylik Veri Sonuglari
LIQ CS HL ILLIQ CS HL ILLIQ
Bagimli Degisken Tit Tit Tit Tit Tit Tit
Tt 0,7379 0,7373 0,7372 0,8329 0,8316 0,8323
Standart Hata (0,0122)**  (0,0120)**  (0,0120)**  (0,0394)** (0,0392)** (0,0392)**
t-Istatistigi [60,4833]** [61,5886]** [61,4426]** [21,1565]** [21,2268]** [21,2440]**
Olasilik 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
LIQ; 1 -10,4281 -3,5015 -0,0852 -24,7120 -25,3809 -2,9632
Standart Hata (0,8801)**  (0,4664)**  (0,0985) (26,1370)  (11,0190)*  (2,7051)
t- Istatistigi [-11,8482]** [-7,5071]**  [-0,8652] [-0,9455]  [-2,3034]*  [-1,0954]
Olasilik 0,0000 0,0000 0,3869 0,3444 0,0213 0,2733
C 0,1177 0,1466 0,0259 0,4509 1,1662 0,5990
Standart Hata (0,0152)**  (0,0154)**  (0,0128)* (0,3464)  (0,4382)**  (0,3929)
t- Istatistigi [7,7409]**  [9,5355]**  [2,0216]* [1,3015] [2,6613]**  [1,5247]
Olasilik 0,0000 0,0000 0,0432 0,1931 0,0078 0,1273
Dénem Sayisl 3790 3790 3790 181 181 181
Yatay Kesit Sayisi 265 265 265 265 265 265
Gozlem Sayisl 785627 785627 785523 37550 37550 37546
Duzeltilmis R? 0,2239 0,2226 0,2218 0,2595 0,2602 0,2598
F-istatistigi 113340,41  112484,54  111947,14 6579,12 6604,22 6587,29
F-ist Olasilik 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Durbin-Watson 1,915180 1,9097 1,9189 2,005963  1,996850  2,002412

Not: Orneklem donemi giinliik veri igin 2/01/2002 - 2/02/2017; ayhik veri icin 2002M02 2017M02’dir. Bagimli degisken
hisse senetlerinin glinliik veya aylik bilesik getirisidir (r; ;). Bagimsiz degiskenler giinlik veya aylik bilesik piyasa getirisi
(rm,e) ile bir donem gecikmeli likiditedir. LIQ i likidite degiskeninden birini ifade etmektedir. Bunlar Corwin-Schultz
(2012)’un alim-satim farki tahmincisi, en yiksek — en dusik orani ve Amihud (2002)’un ILLIQ 6l¢lsi olmak Uzere
sirastyla CS, HL ve ILLIQ kisaltmalariyla gésterilmistir. Likidite dl¢utleri giinlik veriden hesaplanmistir. Aylik likidite
degerleri gunluk likiditelerin aylik ortalamasidir. Tablodaki ** ve * sirasiyla %5 ve %1 anlamlilik dizeyinde anlamli
oldugunu gostermektedir. Tablodaki t-istatistikleri White yatay kesit standart hatalarina gore hesaplanmistir.

Likidite dlctlerinin katsayilari hem glnluk hem aylik veri ile yapilan analizler ile elde edilen
sonuclarda negatif ¢cikmistir. Glnlik veride CS ve HL 0lculeri %1 anlamhhk dizeyinde anlamh
cikarken ayhk veride HL 06lcusi %5 anlamlilik diizeyinde anlamli ¢cikmistir. Gunlik veri ve aylik
veri katsayilarl karstlastirlldiginda likiditenin aylik veri katsayilarinin mutlak olarak gtnluk veri
katsayilarindan daha blyuk oldugu, ancak t-istatistiklerinin daha kuiglk oldugu gorulmektedir.
Bunun muhtemel nedeni verinin aylik veriye cevrilmesi ile gézlem sayisinin ve sapmalarin
azalmasidir. Yani ayin ortasindaki fiyat degisimlerine ait bilginin kaybolmasidir. Nitekim ayni
durum piyasa getirilerinin katsayi ve t-istatistiklerinde de gdzlemlenmektedir.

Piyasa getirisinin katsayilari hem ginluk veri hem de ayhk veri ile elde edilen sonuglarda
pozitif ve anlamh cikmistir. Piyasa getirisinin katsayisi secilen likidite 6lclstnden
etkilenmemektedir. Sadece virgllden sonra doérduncl basamakta farklilik ortaya cikmaktadir.
Gunluk veri ve aylik veri katsayilari karstlastirildiginda piyasa getirisinin aylik veri katsayilarinin
mutlak olarak glnluk veri katsayilarindan daha buyik oldugu, ancak t-istatistiklerinin daha kiguk
oldugu gorilmektedir. R? degerlerine bakildiginda tercih edilen likidite olcltine gore R?
degerlerinde cok fazla degisim olmadig fakat aylik verinin giinlik veriden biraz daha yuksek R?
degerlerine sahip oldugu gorilmektedir.
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IV.11. Alt Orneklem Bulgulari

Giinluk veri ile yapilan panel veri analizi, genel drneklemin buyuklige gore belirlenmis dort
4 alt grubuna da uygulanmigtir. Blyikluk gruplarini olustururken piyasa degeri ve fiili dolagimdaki
pay oranina gore olusturulan BIST pay endeksleri kullanilmistir. BIST 30 Borsa istanbul’da islem
goren sirketlerin belli sartlari tasiyan en biyiik 30 tanesinden olusmaktadir. Ayni sekilde BIST 50 en
blyuk 50 sirketi, BIST 100 en buylk 100 sirketi ve BIST TUM butin sirketleri icermektedir.
Endekslerin icerdigi sirketlerin listesi belli donemlerde guncellenmekle beraber blyuk bir degisime
ugramamaktadir. Buyukluk siniflarinin incelenen dénem boyunca sabit oldugu varsayilmistir. Az
once sayilan endeksler birbirini kapsamaktadir. Bu calismadaki buyikltk gruplari ise birbirini
dislayacak sekilde BIST 30, BIST 50 - 30, BIST 100 - 50, BIST TUM - 100 olarak olusturulmustur.
En blyuk sirketler BIST 30 grubunda yer alirken en kucuk sirketler ilk ylze bile giremeyenlerden
olusan BIST TUM - 100 grubunda yer almaktadir. Gunlik veri ile farkli buyiklik gruplarinda
yapilan analiz sonuglari Tablo 3’de verilmistir.

Tablo 3: Farkh Buyuklik Gruplarinda Elde Edilen Sonuglar
Panel A: CS Olgiisii ile Elde Edilen Sonuglar

Buyuklik Sinifi 30 50-30 100 -50 TUM-100 BIST TUM
Bagimli Degisken Tit Tit Tit Tit Tit
Tt 0,9314 0,7915 0,7418 0,6981 0,7379
t-Istatistigi [153,0405]** [73,5057]** [57,9454]** [49,3979]** [60,4833]**
Olasilik 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
LIQ;¢—q -6,2618 -9,2420 -9,6336 -11,1105 -10,4281
t-Istatistigi [-4,9655]**  [-6,3531]** [-8,3489]** [-12,1711]** [-11,8482]**
Olasilik 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
C 0,0821 0,0914 0,1108 0,1266 0,1177
t-Istatistigi [6,4905]**  [4,9827]**  [6,2035]**  [7,3991]**  [7,7409]**
Olasilhik 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Ddnem Sayisi 3790 3790 3790 3790 3790
Yatay Kesit Sayisi 23 17 49 176 265
Diizeltilmis R? 0,4341 0,3009 0,2378 0,1889 0,2239
F-istatistigi 30270,6910 12257,5481 24579,1218 57314,3778 113340,4177

Panel B: HL Olgiisii ile Elde Edilen Sonuglar

Buyuklik Sinifi 30 50-30 100 - 50 TUM-100 BIST TUM
Bagimli Degisken Tit Tit Tit Tit Tit
Tt 0,9317 0,7917 0,7413 0,6973 0,7373
t-Istatistigi [155,6681]** [74,6279]** [58,9055]** [50,1278]** [61,5886]**
Olasilik 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
LIQ;¢— -0,4871 -1,6750 -2,2642 -4,1959 -3,5015
t-Istatistigi [-0,7170] [-2,0044]*  [-3,5818]** [-8,5031]** [-7,5071]**
Olasilik 0,4734 0,0450 0,0003 0,0000 0,0000
C 0,0457 0,0727 0,1029 0,1743 0,1466
t-Istatistigi [2,1381]* [2,7797]**  [4,8911]** [10,3131]**  [9,5355]**
Olasilik 0,0325 0,0054 0,0000 0,0000 0,0000
Ddnem Sayisi 3790 3790 3790 3790 3790
Yatay Kesit Sayisl 23 17 49 176 265
Diizeltilmis R? 0,4334 0,2995 0,2362 0,1877 0,2226
F-istatistigi 30179,6499 12179,3006 24370,4723 56878,8534 112484,5440
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Panel C: ILLIQ Olgsii ile Elde Edilen Sonuglar

Buyuklik Sinifi 30 50-30 100 -50 TUM-100 BIST TUM
Bagimli Degisken Tit Tit Tit Tit Tit
Tt 0,9314 0,7915 0,7411 0,6972 0,7372
t-Istatistigi [156,1534]** [74,4088]** [58,7386]** [50,0419]** [61,4426]**
Olasilik 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
LIQ;¢—y 0,2061 0,1679 0,0714 -0,1568 -0,0852
t-Istatistigi [1,5553] [1,0868] [0,5708] [-1,4704] [-0,8652]
Olasilik 0,1199 0,2771 0,5681 0,0000 0,3869
C 0,0065 -0,0048 0,0106 0,0323 0,0259
t-Istatistigi [0,4618] [-0,2585] [0,6624] [2,2228]* [2,0216]*
Olasilik 0,6442 0,7960 0,5077 0,0000 0,0432
Ddnem Sayisl 3790 3790 3790 3790 3790
Yatay Kesit Sayisi 23 17 49 176 265
Diizeltilmis R? 0,4335 0,2996 0,2360 0,1865 0,2218
F-istatistigi 30188,3728 12183,1795 24333,7290 56391,6619 111947,1440

Not: Orneklem dénemi 2/01/2002 - 2/02/2017"dir. Bilyiiklik siniflari olan 30, 50 - 30, 100 - 50, TUM - 100 sirasiyla en
blyuk 30, sonraki 20, ondan sonraki 50 ve geri kalan sirketlerden olusan gruplardir. Bu gruplarda yer alip da veri setine
dahil olmayan sirketler mevcuttur. Bagimli degisken hisse senetlerinin glinliik veya aylik bilesik getirisidir (r; ;). Bagimsiz
degiskenler gunliik bilesik piyasa getirisi (1, ) ile bir donem gecikmeli likiditedir. LIQ Ug likidite degiskeninden birini
ifade etmektedir. Bunlar Corwin-Schultz (2012)’un alim-satim farki tahmincisi, en yiiksek — en dustk orani ve Amihud
(2002)’un ILLIQ 6lgust olmak Uzere sirasiyla CS, HL ve ILLIQ kisaltmalariyla gosterilmistir. Likidite dl¢ttleri gunlik
veriden hesaplanmistir. Tablodaki ** ve * sirasiyla %5 ve %1 anlamhlik diizeyinde anlaml oldugunu géstermektedir.
Tablodaki t-istatistikleri White yatay kesit standart hatalarina gore hesaplanmistir.

Farkl blylklik gruplarinda yapilan analizler, genel dérneklemde yapilan analizlerle tutarli
sonuclar vermistir. Genel 6rneklemde CS ve HL 6lculerinin katsayisi anlamli ve negatif ¢cikmisti. CS
Olclst buylklik gruplarinin her birinde de anlamli ve negatif katsayilidir. HL 6l¢lsi de bditln
blyUkllk gruplarinda negatif katsayiya sahiptir fakat blylklik arttikca anlamlilik azalmaktadir.
BIST 30 grubu igin HL dlglsuniin katsayisi anlamli degildir. ILLIQ 6lcusu ise hem genel 6rneklemde
hem de buyukluk gruplarinin her birinde anlamsiz ¢ikmistir. Fakat ILLIQ &l¢lsi icin genel
orneklemdeki negatif katsayinin sadece en kiglk sirketlerden olusan BIST TUM - 100 grubuna
mahsus oldugu gorulmastdr. Diger gruplarda pozitif katsayi elde edilmistir.

Sirket buyuklikleri azaldikca likidite Olgilerinin katsayilarinin ve t-istatistiklerinin degeri
azalmaktadir. Buna gére BIST 30 grubunda zaten negatif katsayiya sahip olan CS ve HL 6l¢ilerinin
negatif etkisi buyuklik azaldikca artmaktadir. Ancak BIST 30 grubunda pozitif katsayiya sahip olan
ILLIQ olclsunin pozitif etkisi azalmakta ve BIST TUM - 100 grubundan itibaren negatif etkisi
kuvvetlenmektedir. Sonug olarak ILLIQ 6l¢lsu diger iki 6lcuiden farkli isarete sahip olsa da onlarla
ayni egilime sahiptir.

Piyasa getirisi her ti¢ model ve her dért blyiklik grubu icin anlamli ve pozitif cikmistir. Piyasa
getirisinin katsay! ve t-istatistikleri likidite olcutiine gore bir derece sabit kalmakta fakat sirket
blyukltgiine gore degisim gostermektedir. BlyUKIlk arttikga piyasa getirisinin katsayisi bire dogru
yaklagmakta ve t-istatistigi artmaktadir. Bu beklenen bir sonugtur ¢iinki piyasa getirisi olarak BIST
100 endeksinin getirisi kullaniimistir ve bu endeksin getirisini de daha ¢cok BIST 30 endeksinde yer
alan sirketler belirlemektedir. BIST 30 sirketleri hisse senedi piyasasinin sayl olarak az ama deger
olarak blyuk bir kismini olusturmaktadir. Buyuklik arttikca R? degeri de artmaktadir. R? degerinin
blylk 6lclide piyasa getirisine bagl oldugu dusindlmektedir.
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IV.111. Bulgularin Degerlendirilmesi

Genel drneklemde giinliik veri ile elde edilen sonuglarda CS ve HL 6dlculerinin anlamli negatif
katsayilara sahip olmasi Turkiye piyasalarinda likidite priminin varhigini reddetmektedir. 1LLIQ
Olclsiinun de anlamh olmayan negatif katsayiya sahip olmasi da diger iki olclyl desteklemektedir.
Bu sonuglar Yesildag (2008)’in Turkiye piyasalarinda elde ettigi bulgular ile tutarhdir. Buna gore
likiditesi ylksek olan hisse senetleri daha fazla getiri saglamaktadir. Yapilan literattir incelemesine
gore likidite yetersizligi igin negatif katsayinin piyasa mikroyapisindan, likidite élctlerinin likidite
yerine baska bir seyi 6lgmesinden, modellerdeki istatistik ve piyasa etkinligi varsayimlarindan
kaynaklanmasi mimkdnddr.

Alim-satim farki en iyi alis ve en iyi satis fiyatlarindan hesaplanirken CS ve HL 6lcleri de en
yuksek ve disuk fiyatlardan hesaplanmaktadir. Dolayisiyla CS ve HL de en az alim-satim farki kadar
fiyatin bir fonksiyonudur. Ancak ILLIQ 6lcustnun fiyatla iliskisi bu kadar acik degildir ve diger iki
6lgiiden bu anlamda ayrilmaktadir. Genel orneklemdeki regresyon sonuclarinda her (¢ likidite
Olgusiiniin katsayisi negatif olarak bulunmasi fakat ILLIQ 6lgistnun diger iki 6lglinin aksine
anlamsiz c¢ikmasi kullanilan o6lculerin fiyatin tersi iliskili bir riskin yerini almis olabilecegi
konusunda suphe uyandirmaktadir. Hatta diger iki 6l¢iinin aksine ILLIQ 6lglsu dort alt 6rneklemin
ticlinde pozitif katsayiya sahip olmasi bu slipheyi desteklemektedir. Bu bulgular Chen-Kan (1989),
Miller-Scholes (1982) ve Brennan-Subrahmanyam (1996) ile tutarlidir. Hatta ILLIQ 6lcusinin de
blyUklik gruplarinin birinde negatif katsayili ¢cikmasi Lou-Shu (2014) ile tutarhdir.

Tirkiye’de piyasalarin etkin olmamasi ve likiditede meydana gelen gelismelerin fiyatlara ge¢
yansimasi mimkundur. Boyle bir durumda CAPM modelinin varsayimlari saglanmamis olacak ve
gelismis piyasalarda elde edilen pozitif likidite priminin TUrkiye piyasalarinda da gegerli oldugu
gosterilemeyecektir. Bu dogrultuda negatif katsayilarin baska bir nedeni beklenmeyen likidite
yetersizliginin getiri Uzerindeki negatif etkisinin Amihud (2002) ve Grunditz-Hérdig (2012)’in
aksine anlik olarak degil de belli bir siire sonra ortaya ¢ikmasi olabilir. Gunlik veride CS ve HL
Olcllerinin negatif olan katsayilarinin anlamlihginin aylk veride azalmasi veya kaybolmasinin
nedeni verinin aylik veriye cevrilmesi ile gdzlem sayisinin ve sapmalarin azalmasi olabilecegi gibi
Turkiye’de piyasalarin etkin olmamasi da olabilir.

Bu calismadaki sonuclara gore blytklik azaldikca CS ve HL dlgllerinin negatif olan etkisi
artarken ILLIQ olcustinun pozitif olan etkisi azalmaktadir. Bu ¢alismadaki likidite yetersizligini
ifade eden Olculerin aksine likiditeyi ifade eden bir 6lc kullanan Yesildag (2008) da blytk sirketler
icin anlamli bir iliski bulamazken kucuk sirketler i¢in anlamli ve pozitif iliski bulmustur. S6z konusu
calismadaki buytklik azaldikea likiditenin pozitif etkisinin arttigl bulgusu bu calismadaki biytklik
azaldikga likidite yetersizliginin negatif etkisinin arttigi bulgusu ile uyumludur. Turkiye disindaki
piyasalari konu alan ve buyiiklik azaldikca likidite yetersizliginin getiri Uizerindeki negatif etkisinin
arttigina dair bulgu elde eden bir ¢calisma bulunamamistir. Bu egilimin Tirkiye piyasa mikroyapisina
6zgu olmasi mumkuindar.

Getiri ve likidite iliskisinin egilimi hakkinda yatinm ufku ve likiditeye kagis olmak (izere
birbirine zit iki hipotez vardir. Birinci hipotez likiditesi distik olan hisse senetlerinin likiditeye daha
az duyarh olan uzun vadeli yatirimcilar tarafindan alinacagini ifade etmektedir. ikincisi hipotez
piyasa likiditesinin azaldigi donemlerde biyik sirketlerin hisse senetlerinin daha cazip hale geldigini
ama kucuk sirketlerin likidite yetersizligine hassasiyeti sebebiyle daha yuksek likidite yetersizligi
riskine maruz kaldigini ifade etmektedir. Amihud-Mendelson (1986) tarafindan desteklenen birinci
hipoteze gdre alim-satim farki yani likidite yetersizligi arttikca likidite primi azalarak artmaktadir.
Buyuklik likidite icin bir vekil olabildigine gore (Amihud, 2002: 37), birinci hipotez biyukluk
azaldikca likidite yetersizliginin artacagl ve likidite priminin etkisinin zayiflayacagl anlamina
gelmektedir. Amihud (2002) ve Grunditz-Hardig (2012)’un bulgulari ile desteklenen ikinci hipoteze
gore ise likidite yetersizliginin pozitif etkisi kiglk firmalarda daha gtgludir. Her iki hipotez de
likidite yetersizliginin pozitif etkisinin egilimi hakkindadir ve negatif etki hakkinda bir sey
soylememektedir.

CS ve HL olculerinin anlamli olan negatif katsayilarina gore ikinci hipotez olan likiditeye
kacis hipotezi reddedilmektedir. Likidite primi icin olabilecek tek destek ancak ILLIQ 6lglsuniin
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anlamsiz pozitif katsayilari ile elde edilmistir ve buytklik azaldik¢a ILLIQ 6lcusiiniin pozitif olan
etkisi azalmaktadir. Dolayisiyla incelenen orneklemde yatirim ufku hipotezinin gecerli olmasi
mimkundir. Buna gore Turkiye gibi gelismekte olan ve likiditesi nispeten duslk bir piyasaya daha
cok likiditeye duyarsiz uzun dénem yatirimcilari yatirim yapiyor olabilir. Bu dogrultuda Turkiye’de
de islem maliyetlerinin yani likiditenin beklenen getirileri belirlemede énemli bir roli olmamasi ve
bu nedenle likidite 6lgulerinin baska bir degisken igin vekil olmaya daha yatkin olmasi bu
calismadaki negatif sonuglarin nedeni olabilir.

SONUC

Likidite bir hisse senedinin satin alindiktan sonra fiyati kirllmadan hemen satilabilirligini ifade
etmektedir. Likidite primi de getirinin likidite yetersizligi ile ortaya ¢ikacak risk ve maliyetleri ifade
eden kismidir. Likiditenin beklenen getiri ile olan iliskisine dair 6zellikle gelismis piyasalar tizerine
pek cok calisma yapilmistir. Literatirde ¢ogunlukla pozitif likidite primi desteklense de bunun aksi
yonde sonug elde eden calismalar da mevcuttur.

Tirkiye'de bireysel hisse senetleri lzerinde likidite primini destekleyen bir calismaya
rastlanmamistir. Hatta tam tersine Yesildag (2008) daha likit hisse senetlerinin daha yuksek getiri
sagladigini bulmustur. Bu galismada daha genis bir drneklem dénemi ve farkh likidite olctleri
kullanilarak Turkiye piyasalarinda likidite priminin varligi test edilmistir. Analizler risksiz faiz
oraninin sifir kabul edildigi ve likidite degiskeninin ilave edildigi bir CAPM modeli Gizerinde panel
veri en kigik kareler yontemi kullanilarak yapilmistir. Likidite élgtleri olarak CS, HL ve ILLIQ
olcileri kullanilmistir. Veri seti 2/01/2002 ile 2/02/2017 arasi 3790 glnlik dénemi ve 265 sirketi
kapsamaktadir.

Genel orneklemde likidite olcilerinin katsayilart hem gunlik hem aylik veri ile yapilan
analizler ile elde edilen sonuclarda negatif cikmistir. Gunlik veride CS ve HL 6lculeri %1 anlamlilik
duzeyinde anlamli ¢ikarken aylik veride HL 6l¢listi %5 anlamlilik diizeyinde anlamh ¢cikmistir. Farkli
blyuklik gruplarindaki analizlerden elde edilen sonuclar biyuk dl¢lide genel 6rneklem sonuclart ile
tutarh ¢cikmistir. CS 6lglsu buytklik gruplarinin her birinde de anlamli ve negatif katsayilidir. HL
Olclsi de butiin buylklik gruplarinda negatif katsayiya sahiptir fakat buyuklik arttikga anlamlilik
azalmaktadir. ILLIQ 0lgUsu igin genel drneklemdeki anlamsiz negatif katsayinin sadece en kiguk
sirketlerden olusan BIST TUM - 100 grubuna mahsus oldugu goérulmustar.

Bu calismada likidite yetersizliginin getiri tzerinde negatif etkiye sahip oldugu bulgusunun
yaninda biiyuklik azaldikga bu negatif etkinin de arttigi bulgusu elde edilmistir. Bulgular bir arada
degerlendirildiginde tek bir sonuca varilamamistir. Negatif katsayilarin ve biyukliige gore gozlenen
egilimin piyasa mikroyapisindan, likidite ol¢tlerinin likidite yerine baska bir seyi élgmesinden,
modellerdeki istatistik ve piyasa etkinligi varsayimlarindan kaynaklanmasi mimkuindir. Bu durum
likidite ve getiri iliskisi Uzerine daha ¢ok calismaya ihtiya¢ oldugunu gostermektedir.
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YENi BirR HEDGE ENSTRUMANI OLARAK BiTCOIN:
BiTcoNOMi
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Ozet

2017 yilinda Bitcoin’in piyasa degerinde onemli bir artig yasanmigs ve 200 milyar dolar seviyesi agilarak
Bitcoin kurumsal yatirimeilarin giindemine gelmeye baslamistir. CME ve CBOE gibi diinyanin en biytk vadeli
islem borsalari Bitcoin’i listelerken Microsoft, PWC ve Overstock gibi kurumlar Bitcoin’i tanimlamaya
baglamiglardir. Bitcoin’in bir yatirim araci olarak gorilebilmesi igin bazi sartlar gereklidir. Verimli bir
piyasada islem gormesi, fiyatlama formasyonunun belirginlesmesi ve portfdyler igin bir cesitlendirme araci
olabilmesi bunlardan bazilari olarak gorilebilir. Ana akim varlik gruplari ile Bitcoin arasindaki uzun vadeli
iliskiyi Johansen Egbitiinlesme testi ile inceleyen ¢alisma sonuglarina gore Bitcoin’in altin haricinde diger
geleneksel finansal ve emtia varliklarindan bagimsiz bir hareket gosterdigi ortaya cikmistir. Bitcoin’in sz
konusu bagimsiz hareketi Bitconomi olarak tanimlanirken bu durum mikro seviyede riskli bir varligin makro
anlamda portfoylerin riskini distrebilecegi anlamina gelmektedir. Finansal sistemde ¢ok kiiciik bir alani isgal
etmesi ve Bitcoin Uretimindeki zorluk derecesinin klasik ekonomi ile celismesi korelasyonun anlamsiz
olmasinin nedenleri arasinda gésterilebilir. Kuzey Kore ve Ukrayna gerilimlerinde Bitcoin fiyatindaki artislar
ve altin ile Bitcoin arasindaki uzun vadeli pozitif iligki yiuksek varyansi nedeniyle elestirilen Bitcoin’in
gelecekte giivenli liman olabilecegi gibi ilging bir ironiye isaret etmektedir. Literatlirdeki ¢calismalar her gecen
yil Bitcoin’in varyansinin geriledigini gostermektedir.

Anahtar Kelimeler: Bitcoin, Portfdy Cesitlendirmesi, Hedge, Johansen, Bitconomi.
Jel Siniflandiriimasi: C58, D53, E42, G11.

BiTcoIN As A NEw HEDGE INSTRUMENT TOOL:
BiTcoNOMY

Abstract

In 2017, Bitcoin's mcap exceeds level of $200 billion and it has come to agenda of institutional investors.
While the world's largest futures exchanges like CME and CBOE list Bitcoin, Microsoft, PWC and Overstock
have begun to define Bitcoin in their platforms. Certain conditions are necessary for Bitcoin to be seen as an
investment tool; being traded in an efficient markets, clear pricing formation and being diversification tool for
portfolios. According to results of Johansen test, Bitcoin moved independently from other traditional assets
except gold. When Bitcoin's so-called independent moves is defined as Bitconomy, this means that a risky asset
at the micro level can reduce risk of portfolios in a macro sense. The fact that occupation of a very small area
in the financial system and degree of difficulty in Bitcoin production is in conflict with the classical economy
can be shown as reasons why correlations are meaningless. The rise in Bitcoin’s price in North Korean and
Ukrainian tensions and the long-term positive relationship between gold and Bitcoin being criticized for their
high variance, indicating an interesting irony as Bitcoin may be a safe haven in the future. The studies in
literature show that variance of Bitcoin decreases continuously.
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GIRIS

Bitcoin, 2008 yilinda Satoshi Nakamoto® tarafindan uretilmis merkezi bir otoriteye bagimli
olmayan sanal bir para birimi ya da varlik olarak tanimlanmaktadir. Bitcoin’in sagladigi teknoloji,
alici ve satici arasinda dogrudan iliski kuran ve 3.partilere olarak bagimliligi ortadan kaldirirken
karsilastirilabilir alternatiflere gore oldukca dustk bir maliyette islemlerin gergeklestigi ve zamandan
bagimsiz bir sekilde dunyanin her yerine servet transferine olanak saglayan bir sistemdir. (Carpenter,
2016, s. 3). Jin Lim ve Masih (2017)’e gore Bitocoin’in Nakamoto tarafindan 2008 yili gibi son
yuzyilin en blylk finansal krizlerinden birinin ortasinda piyasaya siriilmesi geleneksel finansal
sistemin tartistlabilir yanlarina karsi Uretilmis bir fikir olarak gorilebilir. Hem mevcut parasal
sistemdeki pahali transfer Ucretlerinin distrtilmesi hem de klasik paranin enflasyon (reten
mekanizmasina bir ¢6zim getirildigi iddia edilmektedir. (Moro & Kajtazi, 2017, s. 4).

Son dénemde Bitcoin’in getirisindeki dikkat gekici artis bireysel yatirimcilara ilave olarak
kurumsal yatirimcilarin da Bitcoin’in bir yatirim aract olup olmadigl konusundaki merakini
artirmistir. Bitcoin’in popularitesindeki bu artis akademik calismalarin bu alana kaymasini
beraberinde getirmistir. Bir yatirim araci icin belirli sartlar gerekmektedir. Ilk olarak yatirim aracinin
piyasasinin Fama’nin (1970) verimli piyasalar hipotezine (EMH) uygun hareket etmesi
gerekmektedir. Farkli gorlsler olsa da bazi analistler Bitcoin piyasasinin gerekli verimlilige sahip
oldugunu iddia etmistir. (Nadarajah & Chu, 2017, s. 6)

Tarih boyu altin dnemli bir yatirim araci olmakla birlikte portfoy cesitlendirmede de 6nemli
bir alani isgal etmistir. Son dénemde Bitcoin ile altin arasindaki benzerlikleri dusiindigimiizde
Bitcoin’in altin gibi glivenli liman ya da hedge enstriimani olup olmadigina yonelik cevaplanmasi
gereken sorular bu makale igin 6nemli bir motivasyon kaynagi olmustur. Bitcoin’i yatirim araci
olarak portfdylerine koymak isteyecek tiim bireysel ve kurumsal yatirimcilar Bitcoin ile diger yatirim
araclar arasindaki korelasyona bakmak isteyeceklerdir. (Bouri, Jalkh, Molnar, & Roubaud, 2017, s.
5063)

Calismamiz bu alanda sinirli kaynaga sahip yabanci literatlre son verileri de dikkate alarak
onemli bir katkida bulunmaktadir. Zira literatlrdeki birgok calismada incelenen dénemdeki Bitcoin
fiyati ile son fiyat arasinda ciddi farklar bulunmaktadir. Bu anlamda son dénem veri ile ¢alismanin
tekrardan yapilmasi 6nem arz etmektedir. Ayrica literatirde GARCH-DCC gibi metodolojilerin
agirliklar goze carparken Johansen metodolojisi fazla kullaniimamistir. Yerli literattirde ise bu
alandaki ¢alisma cok daha sinirlidir. Makalenin 6zellikle yerli literattir icin énemli bir kilometre tasl
olacagini dustinmekteyiz.

Calismanin ikinci kisminda madencilik ve piyasa verileri paylasilacaktir. Ugiincii bolimde
literatiirdeki sonuclar incelenecek dérduncl bolimde ise veri ve metodoloji aktarilacaktir. Besinci
bolumde calismanin  sonuclari  yer alirken son bdlimde sonuglarin  yorumlanmasi
gerceklestirilecektir.

Bitcoin’i diger varlik siniflarindan ayiran en 6nemli 6zelligi tamamen anonim bir yapiya sahip
olmasidir. Bitcoin’in Uretilmesi madenciler olarak adlandirilan grubun Gstiin bilgisayar teknolojisi
ile bir matematik probleminin ¢oztilmesi sonrasi gerceklesebilmektedir. Uretim maliyetinin basinda
ise harcanan yuksek elektrik gelmektedir. Bu problemi ¢6zen madenciye belirli sayidaki Bitcoin 6dul
olarak verilmektedir. Burada matematik problemi aslinda islemin guvenligini test eden bir
mekanizma olarak degerlendirilmelidir. Bu sayede sistemin karmasikhg! artiriimakta ve serveti
hirsizlik, sel, yangin, askeri darbelerle devletlerin el koymasi ve mevcut finansal sistemde bloke
edilmesi gibi problemlerden korumakta ve kiresel ve geleneksel sistemin digina serveti tasimaktadir.
Bu durum bazi yatinmcilar igin giiven anlamina geldigi gibi ekonomik ya da finansal bir 6zgurlik
olarak da gorulmektedir. Bununla birlikte Bitcoin miktarinin sinirli oldugu madenciler arasinda

3 Bu isim bir kod adi olabilecegi gibi bir sahistan ziyade bir grubu da simgeliyor olabilir. Nakamoto’nun
makalesi hicbir dergide yayinlanmamistir.
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yapilan protokolden anlagilmaktadir. Yaklasik olarak her 4 yilda bir madencilere 6dul olarak verilen
Bitcoin miktarinda yar yariya gerileme yasanirken ayni zamanda Bitcoin fiyatinin arttigi donemde
¢ozilen problemin zorluk derecesi artirlimakta ve bdylece 21 milyon Bitcoin hedefine buginden
ulastimasina engel olunmaktadir. 21 milyonluk Uretim seviyesine her yil tretimin azalan bir seviyede
artmasi nedeniyle 2040 yilinda ulastlacag! beklenmektedir (Baur, Lee, & Hong, 2017, s. 4). Arzdaki
s0z konusu limite ragmen talepteki bir artis Bitcoin fiyatinin hizli bir sekilde ylkselmesini
beraberinde getirmektedir. Nakamoto (2008) makalesinde karmasik matematik probleminin
¢Ozilebilmesi icin zaman ve yuksek oranda elektrigin gerektigini ifade etmektedir. 21 milyonluk
Bitcoin Uretimi tamamlandiginda madenciler icin tek gelir kaynagi mevcut Bitcoin’lerin islem
ucretlerinden alacaklari komisyon olacaktir. Mevcut durumda madenciler islem (cretlerinden
komisyon alsa da problem ¢6ziminden aldiklari Bitcoin dddlleri gelirlerinde énemli bir kismi
olusturmaktadir (Bouri, Jalkh, Molnér, & Roubaud, 2017, s. 5065-5066). Velde (2013)’ye gore
madenciler ¢dzdikleri karmasik matematik problemleri ile Bitcoin tzerinden gerceklesen islemlerin
dogrulanmasini saglamaktadirlar.

Blockchain.info verilerine gére Bitcoin fiyati 2013 yilindaki kirllma disinda 2016 sonuna
kadar gorece daha yatay bir hareket izlemis ve 2017 yilina 998 dolardan baslamistir. Bitcoin’in
Japonya’da yasal bir statilye kavusmasi ile fiyat 2017 Haziran’da 2.800 dolarin Gzerine ¢ikti. Eylil
ayinda 4.800 dolari gérmesine ragmen Cin’in Bitcoin borsalarina yonelik yasaklayici bir tavra
birtnmesi ile Cin’deki hacim 6nemli oranda diger llkelere kaydi ve fiyat 3.000 dolarin altini
geriledi. Bu dénemde Bitcoin’in émriine yonelik bir ¢ok spekilasyon olussa da sonrasinda diinyanin
en buyuk vadeli islem borsalari olan CME ve CBOE’nin Bitcoin’i listemeleye baslamasiyla hizli bir
yikselis gozlemlendi. Bitcoin yilin son ayinda 20.000 dolar sinirina hizla yaklasinca hem piyasada
balon olustuguna yonelik haberlerin artmasi hem de Giliney Kore’nin Cin’e benzer Onemler
alabilecegine dair politikalari aciklamasi sonrasinda Bitcoin, 10.000 dolarin altina kadar geriledi.
Makalenin yazildigl donem itibariyle fiyat, 12.500 dolarda konsolide olmakta. Bitcoin yaklasik 200
milyar dolar piyasa degeri ve 13,5 milyar dolar gtnluk islem hacmi ile 1000°un tzerindeki kripto
para arasinda piyasa degeri en ylksek kripto para olma 6zelligini korumaktadir. Toplam hacim
oldukca yiksek gozikse de dinyada haftanin her gini ve her saati islem gecilebilen ve heniiz
organize olmamis bircok Bitcoin borsasi oldugu igin borsa bagl ortalama hacim dusik
kalabilmektedir. Ayni zamanda ulkelerin Bitcoin regilasyonuna yonelik surekli farkli tonda haber
akisinin gerceklesmesi diistik hacimde énemli bir varyans olusturmaktadir. Yine de yillara sari
bakildiginda Bitcoin’in getiri volatilitesinde azalma gorilmektedir. (Carpenter, 2016, s. 6)

Bitcoin madencilerinin genel olarak 2 farkli bakis agisi 6n plana ¢ikmaktadir. *Bunlardan
ilkine gdre Bitcoin’in bir para stattisii almasi en énemli hedeftir. Bu gorilse gore Bitcoin bir emtia
olarak degil para sinifi olarak tanimlanmali ve tiiketiciler daha hizl transfer edilebilen ve degeri her
gecen yil artmasi beklenen bir varlik mal takaslarini saglamalidirlar. Bu gorise karsi en dnemli
elestiriler ise mal transferinin finansal sistem disina alinmasi nedeniyle devletin vergi edinme
kabiliyetinin gerileyecek olmasidir. Kayit disilik artacak ve yasal olmayan organizasyonlarin
finansmani saglanabilecektir. Ayrica Bitcoin’in fiyatindaki yuksek oynaklik tiiccarlarin mali riskini
de artiracaktir. Bununla birlikte klasik ekonominin en bliylk silahi olan para politikasi ile enflasyon,
kriz ve blylmenin finansman glict devletlerin elinden alinmis olacaktir. Bu riskleri dikkate alan
ikinci gorus ise Bitcoin’i altin benzeri bir deger depolama araci olarak gérmektedir. Zira arzi sinirli
ve arkasinda herhangi bir devletin olmama 6zelligi ile Bitcoin altina benzemektedir.

* Devletlerin bu iki bakis agisina gore nerede konumlanacagi da énemlidir. Cin gibi borsalarin yasaklanmasi
Bitcoin icin blyik bir problem olabilir.
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I. LITERATUR TARAMASI

Bitcon’in fiyatindaki hizli yukselis ve blockchain clizdan sayisindaki artis Bitcoin hakkinda
bircok akademik makalenin yazilmasini beraberinde getirmistir. Rogojanu ve Badea (2014),
Bitcoin’i pozitif ve negatif yanlari ile incelemis ve yeni bir para sistemi olup olamayacagini
sorgulamiglardir. Bununla birlikte yliksek getiri nedeniyle Bitcoin’in portfoyler icin bir ¢esitlendirme
aract olup olmadigi 6nem arz etmektedir. Literatirde portfoylerin getiri cesitlendirmesinde
Bitcoin’in makul bir ara¢ olup olmadig! ise geleneksel varliklar ve Bitcoin arasindaki korelasyon ile
olglilmeye cahisiimistir. Literatlirde genel olarak yabanci arastirmacilarin 6n plana ¢iktigi ve yerli
calismalarin yetersiz oldugu gorilmektedir.®

Farkli zaman serileri arasindaki iliski korelasyon katsayisi ile tespit edilebilmektedir. Ancak
korelasyon katsayisi, iliskiyi kisa vadeli olarak belirlemektedir (Narayan & Smyth, 2005, s. 233).
Uzun vadeli iliskinin tespiti icin literattirde Johansen, GARCH, DCC, CWT, MODWT, Pearson ve
CVAR metodolojileri uygulanmistir.

Briére, Oosterlinck ve Szafarz (2015) yaptiklari ¢alismada Bitcoin’in portfdyle icin varyans
artisi saglamasina ragmen daha yiksek getiri sagladigi, portfoylerin risk-getiri dengesini olumlu
etkiledigi ve portfdy cesitlendirmesinde 6nemli bir ara¢ olabilecegi sonucuna varmiglardir. Finansal
analistlerin Bitcoin’e daha fazla 6nem vermeleri gerektigini iddia etmislerdir.

Alexander, Gasser, ve Weinmayer (2015) portfdy simulasyonlari ile Bitcoin’in portfoy
riskinin dlsurdlerek getiri artigi elde etmesinde bir katkisi olabilecegini iddia etmislerdir.

Carpenter (2016), Pearson korelasyon matriksinde Bitcoin’in diger varliklar ile dustk bir
korelasyona sahip oldugunu iddia etmistir. Ayrica Bitcoin’in portfdyde %14 agirhginda olmasi
halinde getirideki artisin riskteki artistan fazla oldugunu ve portféyiin Sharpe rasyosunun arttigini
belirtmistir. Ancak bu durumu bir balon olarak niteledigi 2013 yilindaki ani harekete baglamis ve
gecerliliginin sorgulanabilecegini iddia etmistir.® Balon tanimlamasinin yapilmasini akademik bir
bakis acisi olarak dogru bulmamaktayiz. Zira bir fiyat hareketinin balon olabilmesi igin balonun
patlamasi gerekmektedir. Fiyatlama mekanigi henuiz belirginlesmemis bir Griin icin ani ytkselis bir
balon oldugu seklinde yorumlanamaz.

Halaburda ve Gandal (2014) tam olarak bir emtia ya da para olarak Bitcoin’i tanimlayamazken
Baur ve Lucey (2010) Bitcoin’in portfoylerin performanslarinin artirilmasi icin 6énemli bir ara¢
olabilecegini ifade etmislerdir.

Bouri vd. (2017), cesitlendirme, hedge ve glivenli liman olma 6zelligi icin 3 farkli tanimlama
yapmislardir. Onlara gore bir yatirim Grind diger yatirim Grinleri ile ortalamada ¢ok az pozitif
korelasyona sahipse cesitlendirme araci olarak gortlebilir. Bir yatirim araci diger yatirim araglari ile
hicbir korelasyona sahip degilse ya da negatif korelasyona sahipse bu araca hedge enstrimani olarak
bakilabilir. Giivenli liman ise piyasalarda genel olarak risklerin arttigi bir donemde diger yatinm
araclari ile negatif korelasyon ya da hichir korelasyona sahip olmayan araclar icin kullaniimaktadir.
Analistler, 2010-2015 arasinda incelenen verilere gére DCC modellemesini kullandiklari
calismalarinda Bitcoin’in enerji emtialari icin 6nemli bir hedge ve guvenli liman 6ézelligi tasidigini,
Bitcoin’in cesitlendirme 6zelliginin ise zamanlamaya gore degistigini iddia etmislerdir.

Bitcoin’in fiyatlamasinin belirginlesmesi de guclu bir yatirim araci olup olmadigi igin 6nem
arz etmektedir. Bazi calismalar Bitcoin'in iiretim maliyetlerine’ gore bazilari ise baska degiskenlere®
gore Bitcoin fiyatlama modeli gelistirmeye calismislardir. Bouoiyour ve Selmi (2015)’e gore ise
Bitcoin’in fiyat gelisimi uzun vadeli portfoyde yer alan klasik paralardan daha ¢ok spekdlatif bir

5 Calismamiz yerli literatir icin dnemli bir baslangic olabilir.

6 Literatirdeki bircok calismanin 2013 donemine yakin olmasi Bitcoin’in 2017 yilindaki Gnemli
momentumunu dikkate almadigi icin bazi acilardan eksik kalabilir.

" Garcia vd. (2014) Bitcoin’in maliyet unsurlari ile bir fiyatlama gelistirmistir.

8 Bitcoin’in diger yatirnm araclari ile ilgisine ek olarak fiyatlamasi da 6nem arz eden konularin basinda
gelmektedir. Ciaian, Rajcaniova ve Kancs (2016) petrol fiyatlarinin kisa vadede Bitcoin fiyatlamasinda 6nemli
bir etkiye sahip oldugunu iddia etmislerdir.
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yatirrm aracina benzemektedir. Kristoufek (2015)’e gore temel ekonomik faktorler Bitcoin
fiyatlamasina etki etmektedirler. Bununla birlikte ayni ¢alismada Bitcoin’in glvenli liman yatirimi
olarak gorulemeyecegi ve spekdilatif bir balon isareti verdigi iddia edilmistir.

Finansal bir drin icin yatirim araci olmanin saglikli fiyat formasyonuna ek olarak bir diger
onemli 6zelligi ise portfoydeki diger araclarla olan korelasyon seviyesidir. Baur, Lee ve Hong (2017)
Bitcoin’in geleneksel araclarla olan distk korelasyonu nedeniyle bir cesitlendirme araci
olabilecegini iddia etmistir. Onlara gore Bitcoin yliksek varyansa sahip bir ara¢ olsa da hem normal
hem de siyasi ve jeopolitik risklerin arttigi olagan Usti donemlerde Bitcoin ile geleneksel varlik
siniflarl arasinda bir korelasyon yoktur. Bu durum portfdy cesitlendirmesi agisindan kullanimini
kolaylastirirken mikro anlamda riskli bir varligin makro bakis agisina gore riski disurdugind iddia
etmislerdir. Yermack (2013) de benzer sekilde Bitcoin ile diger varlik siniflari arasinda bir
korelasyon tespit edememistir.

Dyhrberg (2016) asimetrik GARCH metodu ile gergeklestirdigi calismasinda Bitcoin’in altina
benzer sekilde bir hedge enstriimani gibi davrandigini iddia etmistir. Ona gore Bitcoin, dolar ve hisse
senetlerinin bulundugu bir portfoyde bir hedge enstriimani gibi gérulmelidir. Dwyer (2015)’e gore
ise Bitcoin’in getirilerinin varyansinin hem altin hem de yabanci para birimleri ciftleri Uzerinde yer
aldigini gozlemlese de Bitcoin’in getirileri de bu iki varlik sinifin Gzerindedir.

Jin Lim ve Masih (2017) yaptiklari calismada MGARCH-DCC, CWT ve MODWT metodunu
kullanarak islami prensiplere gore olusturan hisse senedi endeksi ile Bitcoin arasindaki korelasyonu
incelemis ve sonug olarak farkli metodolojilerde korelasyonun oldukga dustik ya da negatif oldugunu
ispatlamislardir. Bu durum Bitcoin’in Islami hisse senedi endeksleri icin 6nemli bir gesitlendirme ve
portfoyin performansini artirima araci olarak gorulebilecegine isaret etmektedir.

Moro ve Kajtazi (2017) Cin piyasasini dikkate alarak Bitcoin’in cesitlendirme ve portféyin
performansini artirma kapasitesini incelemis ve CVAR metodolojisini kullanmiglardir. Bitcoin’in
literatirde Ozellikle batida islem goéren geleneksel yatirim araglari ile negatif ya da herhangi bir
anlamli korelasyonu ¢ikmazken Cin’de islem gdren varliklar ile az da olsa istatistiki olarak anlamli
bir sekilde iliskisinin bulundugu g6zlemlenmistir. 2013 yili éncesinde Bitcoin’in portféylerde yer
almasi portfoylerin performanslarini artirirken 2013 sonrasi dénemde ayni durum Cin piyasasi igin
gorilmemektedir.

Literatlire genel olarak bakildiginda yerli kaynaklarin oldukca yetersiz oldugu gérulmektedir.
Yabanci literatiirde ise genel olarak Bitcoin ile geleneksel varlik siniflari arasinda bir iliski tespit
edilememis ve bu durum analistlerce Bitcoin’in bir portfoy cesitlendirme araci olarak gortlmesini
beraberinde getirmistir. Bu durum aslinda olasi finansal krizlerde Bitcoin’i guvenli bir liman
yapabilir. Ylksek varyansi nedeniyle oldukga elestirilen Bitcoin’in gelecekte guvenli liman islevi
gorebilme potansiyeli oldukca ironik bir duruma isaret etmektedir. Zimbabve’de darbe nedeniyle
yasanan kaos déneminde Bitcoin’in yerli borsadaki fiyati diger karsilastirilabilir Bitcoin borsalarinin
oldukca tizerine ¢cikmistir. Bu durum hala Bitcoin borsasinin arbitraji yok eden verimli bir piyasada
islem gormedigini gosterse de risklerin arttig1 bir donemde kullanilabilirliginin yiikseldigine de isaret
etmektedir.

Il.  VERI ANALIiZi

Calismanin amaci Bitcoin’in geleneksel ve ana akim varliklar karsisinda nasil bir gelisim
gosterdigini aciklayarak Bitocin’in hem portfoy gesitlendirmesinde kullanilip kullanilmayacagi hem
de ayri bir finansal sistemi simgeleyip simgelemedigini arastirmaktadir. 2013 dncesi Bitcoin fiyatinin
hem distk seviyelerde kalmasi hem de uzun bir sure birgok yatirimci tarafindan bilinmemesi
nedeniyle calismanin kapsami 2013 Ocak ayindan baslamis ve 2018 Ocak ayina kadar ki veriler
kullaniimistir. Calismada Altin, Nasdag, S&P 500, NIKKEI 225, Bloomberg Emtia Endeksi (BEE),
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Petrol (Crude Qil) ve ABD 10 Yillik bono faizinin BTC/USD ile uzun dénemli iligkisi Johansen
Esbitiinlesme Testi ile tespit edilmeye calisilmistir.’

Tablo 1: Birinci Dereceden Farklar istatistikleri

ABD 10 Yilhk S&P500 Petrol Bitcoin Bloomberg Emtia Endeksi Altin Nasdaq Nikkei225
Ortalama 0,00058 0,000544 -0,000315 0,005656 -0,000369 -0,000186 4841,148 0,000675
Ortanca -0,00018 0,000545 0,000209 0,003062 -0,000238 0,000158 4827,228 0,000805
Maksimum 0,2359 0,038291 0,102362 0,517036 0,029891 0,045806 7298,279 0,074262
Minimum -0,1859 -0,040211 -0,107942 -0,600939 -0,039449 -0,095121 3091,809 -0,082529
Standard Sapma 0,047015 0,007696 0,022617 0,064878 0,00791 0,010146 945,4011 0,014259
Carpiklik 0,242807 -0,473876 0,029042 -0,483863 -0,147034 -0,800661 0,290981 -0,288512
Basiklik 4,151513 5,798598 5,700061 23,15711 4,430649 11,32083 2,658817 7,177905
Jarque Bera 77,5044 433,2454 361,95 20209,56 105,8617 3563,097 22,58369 882,7217
Olasilik Degeri 0 0 0 0 0 0 0,000012 0
Toplam 0,6913 0,647675 -0,375153 6,736632 -0,43898 -0,221665 5765807 0,803421
Varyans 2,63034 0,070474 0,608717 5,008953 0,074459 0,122503 1,06E+09 0,241964
Veri Sayisi 1191 1191 1191 1191 1191 1191 1191 1191
Tablo 2: Duizey Seviyesindeki Istatistikler
Log(ABD 10 Yillik) LOG(S&P500) LOG(Petrol) LOG(Bitcoin) LOG(Bloomberg Emtia Endeksi) LOG(AItin) LOG(Nasdag) LOG(Nikkei)
Ortalama 2,231497 7,612495 4,131665 6,176563 4,621849 7,142361 8,46528 9,735547
Ortanca 2,26195 7,626772 3,97678 6,106591 4,58076 7,137767 8,481579 9,738444
Maksimum 3 7,938289 4,705287 9,834913 4,962592 7434111 8,895394 10,0838
Minimum 1,3579 7,284238 3,27903 2,60269 4,288758 6,957593 8,036512 9,257891
Standard Sapma 0,347596 0,139395 0,370202 1,2551 0,204034 0,085222 0,197946 0,164279
Carpiklik -0,197754 -0,168809 0,175136 0,278226 0,257401 0,971186 -0,174502 -0,428712
Basiklik 2,365587 2,661896 1,649145 4,065481 1,432111 5,172921 2,597954 2,868271
Jarque Bera 27,75905 11,33889 96,72588 71,76281 135,2572 421,8881 14,07779 37,37565
Olasilik Degeri 0 0,00345 0 0 0 0 0,0008777 0
Toplam 2659,945 9074,094 4924,945 7362,463 5509,244 8513,694 10090,61 11604,77
Varyans 143,8999 23,14225 163,2264 1876,154 49,58142 8,649888 4,67E+01 32,14218
Veri Sayisl 1192 1192 1192 1192 1192 1192 1192 1192
Tablo 3: Veriler Arasindaki Korelasyon ve Kovaryans
ABD 10 Petrol . .
Kovaryans Bitcoin Bl_oomberg ) S&P500 Villik (Crude Oil) Nikkei225 Nasdaq Altin
Korelasyon Emtia Endeksi
0,00
Bitcoin
1,00
0,00 0,00
Bloomberg Emtia Endeksi
0,16 1,00
0,00 0,00 0,00
S&P500
0,00 0,26 1,00
0,00 0,00 0,00 0,00
ABD 10 Yilhk
-0,01 0,12 0,33 1,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Petrol ( Crude Oil)
-0,02 0,75 0,30 0,19 1,00
. . 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Nikkei225
0,02 0,04 0,19 0,12 0,04 1,00
-0,70 0,18 0,17 0,50 0,47 0,13 893.032,80
Nasdaq
-0,01 0,02 0,02 0,01 0,02 0,01 1,00
Altin 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,34 0,00
0,02 0,32 -0,08 -0,34 0,11 -0,12 0,04 1,00

91.192 veri calisma kapsaminda incelenmistir.
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I1l.  METODOLOJIi

I11.1. Ekonometrik Yontemler

Esbitinlesme testinin yapilmasi 6ncesinde degiskenlerin duragan olup olmadiginin tespiti
gereklidir. Aksi halde duragan olmayan serilere yapilan esbitiinlesme analizlerinde yanli sonuclar
ortaya cikabilmektedir. Degiskenlere ait zaman serilerinin duragan olup olmadiginin tespiti igin
genisletilmis Dickey-Fuller (Dickey & Fuller, 1979) ve PP (Phillips & Perron, 1988) testleri sabit ve
sabit-trendli olacak sekilde uygulanmistir.

I11.11. Esbittinlesme Testleri

Calismanin amagclari arasinda en onemlisi Bitcoin ile gelismis Ulke endeksleri, petrol,
Bloomberg Emtia Endeksi, kriz ddnemlerinde yatirimcilarin glvenli liman olarak gérdukleri altin ve
ABD 10 yillik bono getirileri arasinda bir esbutinlesme olup olmadiginin tespitidir. Yapilan
analizlerin amaci Bitcoin yatirimlarinin ana akim varlik getirilerine alternatif yatinm araci ya da
risklerden korunmaya yonelik bir hedge enstriimani olarak kullanthp kullanilamayacagina dair bir
sonu¢ elde etmektir. S6z konusu analiz icin esbitlinlesme testlerinin  gerceklestirilmesi
gerekmektedir. Calismada esbitunlesmenin var olup olmadigini anlayabilmek adina Johansen ve
Juselius (1990) tarafindan gelistirilmis Johansen Esbltinlesme testi uygulanmistir. Calismanin
sonuclari gerek kurumsal gerekse bireysel yatirimcilarin portféylerini ¢esitlendirmeleri adina 6nemli
bilgiler sunacaktir.

I11.111. Johansen Es-Blitlinlesme Testi

Johansen esbuttnlesme testi matematiksel olarak En Kiiclik Kareler Ydntemi (OLS) yerine
maksimum olabilirlik ve VAR (Vector Autoregression) analizi tzerine kurulmustur. Johansen
esbutlinlesme testi Engle ve Granger’a ait esbitiinlesme testlerinin genisletilmis halidir.

Johansen esbitiinlesme analizinde kullanilan g dereceden VAR yonteminin denklemi
asagidaki gibidir;

Ve = B1YVe-1t BoYe—2 + -+ BgVi—q T 01 % Xt + &

Denklemde gorilen y, duragan olmayan degiskenlerdir ve x; degiskeni ise y, degiskeninden
farkl bagimsiz degiskendir.

I11.1V. Toda-Yamamoto Nedensellik Testi

Degiskenler arasinda iliskinin yonunun tespiti icin kullanilan yontemlerden biri Granger
nedensellik testidir. Bununla birlikte Granger (1969) tarafindan gelistirilmis Granger Nedensellik
testinin uygulanabilmesi igin degiskenlerin duragan olmasi gerekmektedir. Bu anlamda duragan
olmayan degiskenlerdeki iliskinin yoninu Granger nedensellik testi ile tespit edilemeyecek olmasi
Granger nedensellik testinin bir kisiti olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Granger nedenselik testinden farkli olarak degiskenler arasindaki iliskinin yonini duragan
olmasalar dahi tespit edebilmek icin Toda ve Yamamoto (1995) tarafindan yeni bir nedensellik testi
gelistirilmistir. Toda-Yamamoto testinin gerceklestirilmesi icin gerekli iki &nemli unsur
bulunmaktadir; bunlardan ilki VAR modelinde denklemin sag tarafinda yer alacak bagiml
degiskenin gecikmeli degerlerinin gecikme periyodunun uzunlugu ile serilerdeki maksimum
entegrasyon derecesidir. Gecikmeli periyodun sayisi ile maksimum entegrasyon sayisinin tespiti
sonras! bu iki degisken toplanir ve VAR analizi bu iki degiskenin toplami kadar gecikmeli olarak
tahmin edilir ve nedensellik analizi gerceklestirilir.
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IV. CALISMANIN SONUCLARI

1V.1. Birim Kok Testleri

Elde edilen veriler zaman serisi olmasi sebebiyle teknoloji, enflasyon, konjonktir ve diger
faktorlerin etkisi nedeniyle trend halinde hareket etmektedirler. Trendin yer aldigi verilerde
korelasyon sahte regresyon nedeniyle dogru uzun vadeli iliskiyi vermeyebilir. Zira her iki degisken
trend halinde hareket ederken ikisi de birbirini gergekte etkilemiyor ve ti¢tincu bir degiskenden ayni
anda etkileniyor olabilirler. Bu durumu diizeltmek ve gercek uzun vadeli ve dogrudan iliskiyi bulmak
icin zaman serilerinde trendin tespit edilmesi ve sonrasinda ¢ikarilmasi gerekmektedir. Trendin
cikarildigl veri modellenecek ve esbitiinlesme anlasilacaktir. Verilerde trend beklenmesine ragmen
hem trendli hem de sabit modelde 2 test de uygulanmistir. Optimal gecikme seviyesinin
belirlenmesinde ise Akaiki bilgi kriteri degerlendirilmistir. Verilerde herhangi bir trend olup
olmadigini anlamak icin Augmented Dickey Fuller Test (ADF) ve Phillips Perron (PP) modelleri
kullaniimistir. (Dickey & Fuller, 1979), (Phillips & Perron, 1988).

Dizey seviyesinde tim degiskenler %1 6nemlilik seviyesinde duragan degildir. Bu beklenen
bir sonuctur. Zira zaman serileri trendden énemli oranda etkilenmektedirler. *°Hem PP hem de
ADF’de %1 onemlilik derecesinde tum zaman serilerinin birinci dereceden farklari duragan
cikmistir. Tim degiskenlerin ayni derecede duragan olmasi Johansen Esbitunlesme testinin
uygulanabilmesi igin bir gerekliliktir. Aksi takdirde s6z konusu degisken modelden ¢ikarilir. Birinci
dereceden farklarin grafiklerine bakildiginda da ortalamaya yakinsayan davranis modeli bu durumu
teyit etmektedir.

IV.11. Esbitiinlesme Testi - Toda Yamamoto ile Nedenselik Yoénii

Bitcoin ile geleneksel ana akim yatirim araclari arasindaki uzun dénemli iliskinin tespiti icin
Johansen Esbutunlesme testi uygulanmistir. Testin uygulanabilmesi igin tum degiskenlerin ayni
derecede farklarda duragan olmalari gerekmektedir. Tim degiskenlerin birinci dereceden farklarda
duragan oldugu gortlmastlr. Johansen testi icin otokorelasyon ve heteroskedastisiti dikkate alinarak
Akaiki bilgi kriteri ile optimal gecikme seviyesi tespit edilmistir. Test sonuglarina gore Bitcoin ile
sadece altin arasinda uzun vadeli iliski tespit edilirken diger tim varliklarla Bitcoin arasinda bir iligki
gorilememis ve Bitcoin’in bagimsiz hareketi alternatif bir ekonomiyi simgelemek adina
“’Bitconomi’’ ™ olarak nitelenmistir. Bitcoin ile altin arasinda kurulan benzerligin uzun vadeli
fiyatlamada da kendini gosterdigini gormekteyiz. Bitcoin gibi varyansi yuksek bir varhigin altin gibi
oldukca duslik varyansa sahip bir varlikla iliski icerisinde olmasi da ironiktir. Bu durum mevcut
finansal sistemden bagimsiz bir platformda kurgulandigl igin daha 6zglr bir finansal sistem
sundugunu iddia eden Bitcoin igin kendi igerisinde uyumlu bir sonugtur.

Bitcoin herhangi bir ekonomiye ve tlkeye bagimli olmadigi icin herhangi bir tlkenin ya da
kiresel ekonomiye dair ekonomik veri akisindan etkilenmemektedir. Bitcoin’in bu 6zelligi daha ¢ok
gelismekte olan Ulke yatirimcilari i¢in 6nem arz etmektedir. Bu tlkelerde siyasi, politik ve ekonomik
dalgalanmalarin sirekli gortlmesi tlkelere has varlik siniflarinda kendini géstermektedir. Bu tlke
vatandaslari icin Bitcoin Ulkelere has riski 6nemli oranda azaltan ve Ulkelerinin duragan olmayan
yapisindan kaynaklanabilecek dalgalanmalara karsi alternatif bir Griin olarak gorilebilir. Ayrica
gelismekte olan Ulkelerde yasanan ya da yasanabilecek savas ve darbe benzeri durumlarda mevcut
finansal sistemin kitlenmesi ya da bloke edilmesi halinde Bitcoin yatirimcilara daha 6zgur bir ortam
sunabilmektedir. Son degisken ise bankacilik sisteminin halen gelismekte olan Ulkelerde oturmamis
olmasidir. Banka hesabi istatistiklerine bakildiginda hala gelismekte olan Ulkeler énemli oranda
gelismis Ulkelerin gerisindedir. Oysa s6z konusu Ulkelerde internet kullanimi oldukga ylksektir. Bu

10 Bununla birlikte Amerikan borsalarinin diizey seviyesinde dahi duragan olmaya oldukca meyilli oldugunu
gormekteyiz. Bu durum ABD borsalarinin ortalamaya yakinsayan davranis modellemesine yakin hareket
ettigini gostermektedir.

11 Bitconomi Bitcoin’in bagimsiz bir ekonomi olmasi anlaminda kullaniimaktadir.
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durum Bitcoin’in bu llkeler igin alternatif bir bankacilik hizmeti sunabilecegi anlamina gelmektedir.
Gelismis ekonomiler icin ise Bitcoin bu degiskenlerden bagimsiz sadece uzak kitalara istenilen her
zaman diliminde oldukga ucuz maliyette para transferi yapabilme imkani saglamaktadir. Arti ve
eksilere baktigimizda Bitcoin’in 6zellikle gelismekte olan tlkeler i¢in daha fazla anlam ifade ettigini
gormekteyiz. Bitcoin’in ginlik islem hacminin gelismekte olan tlkelerde yogunlasmasi bu analizi
desteklemektedir.

Toda Yamamoto Nedensellik testi ile iliskinin yéninin Bitcoin’den altina dogru oldugu
belirlenmistir. Toda Yamamoto testinde optimal gecikme suresi VAR Gecikme Seviyesi Kriteri ile
belirlenmistir.

Tablo 4: Bitcoin ve Geleneksel Yatirim Araclarinin Birim Kok Testleri

Duizey Degerler Birinci Dereceden Farklar
B ADF PP ADF PP
Degiskenler
. Sabit ve . Sabit ve . Sabit ve . Sabit ve
Sabit Trendli Sabit Trendli Sabit Trendli Sabit Trendli
SP500 -0.919622 | -2.797240 | -0.783424 | -2.563666 | -35.201*** | -35.186*** | -35.606*** | -35.589%**
NASDAQ -0.762329 | -2.557500 | -0.657473 | -2.353605 | -34.426%** | -34.412%*%* | -34.798%** | -34.781%**

NIKKEI 225 -2.055511 | -2.949237 -2.012394 | -2.982757 | -37.457*** | -37.447*** | -37.471*** | -37.462%**

Bloomberg

Emtia

Endeksi 1331558 -0.845447 -1.331903 | -0.792080 | -36.360*** | -36.383*** | -36.320*** | -36.354***
(BEE)

Petro' *kk F*kk *kk
(Crude Oil) -1.256358 | -0.682056 -1.295256 | -0.823590 | -38.492 -38.509*** | -38.340 -38.362
Altin -3.2483** | -2.848136 -3.2862** | -2.915999 | -35.313*** | -35.371*** | -35323*** | -35.371***
ABD 10

villik -2.320996 | -2.381003 -2.320996 | -2.381003 | -36.649*** | -36.634*** | -36.630*** | -36.614***
Bitcoin -1.379715 | -1.894124 -1.379278 | -1.913253 | -15.589*** | -15585*** | -35701*** | -35.689***

*** jsareti degiskenlerin %1 dnemlilik seviyesinde duragan olduguna isaret etmektedir. Optimal gecikme
stresinin belirlenmesinde Akaiki bilgi kriteri dikkate alinmistir.
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Tablo 5: Bitcoin ve Geleneksel Yatirim Araclari Arasindaki Johansen Esbuttinlesme Testi

Degiskenler Ho Hipotezi iz istatistigi Maksimum Ozdeger Sonug
Bitcoin-BEE =0 6.600715 5.727285 Esbutunlesme yok
r<i 0.873430 0.873430
Bitcoin-Altin** =0 15.76596** 15.72731** Esbutinlesme var
r<i 0.038647 0.038647
Bitcoin- =0 8.885208 8.274119
NASDAQ
r<i 0.611090 0.611090 Esbitiinlesme yok
Bitcoin-Nikkei 225 | y=( 8.013068 6.289501 EsbUtinlesme yok
r<1 1.723567 1.723567
Bitcoin-Petrol =0 3.965136 3.696341 Esbitinlesme yok
r<1 0.268795 0.268795
Bitcoin-S&P 500 | y=() 10.11879 9.340781 EsbUtlinlesme yok
<l 0.778014 0.778014
Bi:lciin-ABD 0 [r=0 6.831125 4.936296 Esbitiinlesme yok
Yilh
r<i 1.894830 1.894830
Toda Yamamoto Nedensellik
Yonu (d) (k) (d+Kk) Chi-sq Olasilik
Altin > Bitcoin 1 6 7 9.881366 0.0071
Bitcoin > Altin* 1 6 7 3.527089 0.1714

Johansen testinde **isareti %5 6nemlilik seviyesinde esbuttinlesmenin varligini belirtmektedir. Toda
Yamamoto testinde ise %5 olasilik degerinin Uzerinde iligkinin akis yoni tespit edilmisgtir.

SONUGC

2008 yilinda Satoshi Nakamoto kod adini kullanan Kisi ya da grup tarafindan icat edilen
Bitcoin, internet ortaminda 3.taraflara ihtiya¢ olmadan oldukca dusik maliyette dinyanin her
bolgesine istenilen zamanda deger transferini tanimlayan sistem olarak tanimlanmistir. Aradan gegen
9 yilda Bitcoin’in kabul edilebilirlik seviyesinin arttigini ve kripto para diinyasinda 1000°Un tzerinde
yeni kripto paralarin tretildigini gormekteyiz. Ayrica 2017 basinda 1000 dolarin hemen altinda olan
Bitcoin fiyatinin 2017 Aralik ayinda 20 bin dolara kadar yukseldigini, makalenin yazildigi donemde
ise konsolide olmaya c¢alistigini gérmekteyiz. Bitcoin, yaklasik 200 milyar dolar piyasa degeri ve
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gunlik ortalama 13,5 milyar dolar islem hacmi ile kurumsal ve bireysel yatirimcilar icin yeni bir
yatirim araci olarak kayda deger bir konuma ulasmistir. CME ve CBOE gibi diinyanin en biyuk
vadeli islem borsalar1 Bitcoin’i listelemislerdir. Microsoft, PriceWaterHouseCooper, Overstock gibi
blylk kurumlar Bitcoin’i ticari islemlerde tanimlamaya baslamislardir.

Bitcoin, arkasinda herhangi bir llke olmamasi nedeniyle kiresel ekonomideki verilerin
dalgalanmasindan etkilenmemekte ve dalgalanmanin daha yliksek oldugu gelismekte olan (lke
yatirimcilari icin Ulke riskini hedge eden bir yapi sunmaktadir. Ayrica séz konusu Ulkelerde
internetin yayginligina ragmen bankacilik sisteminin henliz oturmamis olmasi da Bitcoin’in bu
ulkeler icin alternatif, pratik ve daha ucuz bankacilik hizmeti sunmasi anlamina gelmektedir. S6z
konusu 6zellikler Bitcoin’in gelismekte olan tlkelerdeki kullanimini artirmaktadir.

Bazi akademik calismalar ve énemli ekonomi profesorleri ise Bitcoin’in ylkselen fiyat grafigi
icin balon ifadesini kullanmis ve s6z konusu hareketin husran ile tamamlanma olasiliginin oldukca
yuksek oldugunu iddia etmislerdir. Bitcoin’in oldukca oynak yapisinin ve %50’lere kadar varan
disus hareketlerinin geleneksel araglarda gorulmedigini ve mikro seviyede onemli bir riski
blnyesinde barindirdigini kabul etmekteyiz. Ancak Bitcoin igin balon ifadesinin kullanilabilmesinin
su asamada kolay olmadigini dustinmekteyiz. Zira bir hareketin balon olabilmesi igin balonun teknik
olarak patlamasi gerekmektedir. Bitcoin icin patlamis bir balonu, hentiz gézlemlemedik. Ve bu
balonun patlayacagini buglnden ispatlamak da kolay degildir. Bununla birlikte literatlirdeki
calismalar da gostermektedir ki Bitcoin’in varyansi yuksek olsa da bu durum yillara sari bir sekilde
azalmaktadir. Bu durum gelecekte kripto para piyasasinda bir balonun olusup patlamayacagi
anlamina gelmemektedir. Ancak goriisiimuz bu piyasada bir balonun olusup patlamasi halinde dahi
blokzincir teknolojisi ve kripto paralar dinyamizda yasamaya devam edecektir. 90’larin sonunda
kurulmus bircok internet sirketi internet balonunda batmistir. Ancak geriye bugtin diinyanin en blyuk
piyasa degerine sahip internet ve bilisim alaninda faaliyet gosteren sirketleri kalmistir.

Bitcoin’in Uretiminde temel maliyet unsurunun elektrik olmasi nedeniyle petrol fiyati ve
Bloomberg Emtia Endeksi (BEE) calisma kapsamina alinmistir. Bitcoin’in temel olarak en cok
benzetildigi altin, modellemede yer alirken Bitcoin’in blockchain teknolojisi nedeniyle iliski diizeyi
olma ihtimali yiuksek Nasdaq endeksi calismada degerlendirilmistir. Bitcoin’in en yuksek islem
hacminin asyada olmasi nedeniyle Japonya hisse senedi endeksi ile Bitcoin arasindaki iliski test
edilmistir. Ana akim finansal yatirim olmasi nedeniyle ABD 10 yillik bonosu ve S&P 500 hisse
senedi endeksi ile Bitcoin arasindaki iliski tespit edilmeye calisiimistir.

Calisma sonuclarina gore Bitcoin’in altin haricinde hicbir yatirim araci ile uzun vadeli bir
iliskisinin olmadig1 gozlemlenmistir. Bu durum Bitcoin’in Rogojanu ve Badea (2014) tarafindan yeni
ve alternatif bir parasal sistem ve ekonomi olarak sorgulanmasinin anlamli oldugunu géstermektedir.
Bitcoin’in ana akim finansal araglardan bagimsiz bu yapisini *’Bitconomi’” olarak tanimlamaktayiz.
Bitcoin’in diger tim geleneksel araglarla olan bu iliskisizligi mikro bazda tasidigi tim risklere
ragmen makro bazda portfoylerin riskini distrebilecegine ve portfdy gesitlendirme araci olarak
gorulebilecegine isaret etmektedir. Bitcoin’in mevcut finansal sistemin biyuklugline gore dusuk bir
hacimde yer almasi s6z konusu krizlerdeki birlikte hareket etmemenin bir sebebi olabilir. Bitcoin’in
fiyatlamasinda 6nemli bir degisken madencilerin ¢dzmek zorunda oldugu matematik problemindeki
zorluk seviyesidir. Elektrik fiyatlarinin dismesi ve Bitcoin fiyatinin yiikselmesiyle Bitcoin tretimi
oldukca fizibil olacak ve bu durum madencilerin (Ureticilerin) sayisinda bir artigi beraberinde
getirecektir. Ureticilerin artmasi klasik ekonomide driiniin fiyatinin gerilemesine sebep olurken
Bitcoin ekonomisinde uretim talebindeki artis ¢ozlilecek problemin zorlasmasiyla dengelendigi igin
klasik ekonomideki fiyat duslisti Bitcoin fiyatinda tam olarak yasanmaz. Bu durum Bitcoin’in basta
elektrik fiyati olmak tzere diger geleneksel yatirim araglari ile olan korelasyonunu etkileyebilen bir
unsur olabilir.

Bitcoin ile altin arasindaki iliski ise dikkat gekicidir. Bu durum Bitcoin’in altina benzer
yapisinin fiyatlamalarda da kendini gosterdigine isaret etmektedir. Nedensellik yoniiniin Bitcoin’den
altina dogru olmasi da ilging bulunmaktadir. Kuzey Kore-ABD gerginliginde ya da Ukrayna krizinde
Bitcoin fiyatinin yukselmesi bu acidan anlamli gortlmektedir. Bitcoin darbenin yasandig
Zimbabve’de diger tim borsalara gore en yuksek fiyattan islem gdrmektedir. Bu durum birgok
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yatirimet icin Bitcoin’in politik, siyasi ve jeopolitik risklerin arttigi donemlerde gtivenli liman olarak
kabul edilme potansiyelini biinyesinde barindirdigi seklinde yorumlanabilir.

Yaptigimiz ¢calismanin énemli kisitlarindan birinin Bitcoin’in fiyatlamasi olmustur. Birden
cok Bitcoin borsasi olmasi ve fiyatlar arasinda bazen onemli derecede fark olmasi farkli borsa
fiyatlarina gore c¢alismanin sonuclarini degistirebilecegi anlamina gelebilir. Calismada Kuresel
Jeopolitik Risk endeksinin yer almasi baska bir bakis acisi kazandirabilir. Ancak endeksin aylik
verilerle aciklanmasi Bitcoin’in aktif oldugu donemi dikkate aldigimizda modeldeki veri sayisini
oldukga dustrecektir.
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Ozet

Geleneksel enerji kaynaklarinin arz giivenligi endiseleri ve ¢evresel etkileri nedeniyle yenilenebilir
enerji her gecen giin biraz daha énem kazanmaktadir. Oyle ki, fosil kaynaklara sahip tlkeler dahi gelecek
yillarda mevcut ekonomik statiilerini surdirebilmek amaciyla yenilenebilir enerji kaynaklarina yatirim
yapmaktadirlar. Stphesiz bu yatirimlar tilkelerin ekonomik blylime performanslari tizerinde etkili olmaktadir.
Bu calismada, Turkiye’de yenilenebilir enerji tretimi (YEN) ile ekonomik biylime (GSYH) arasindaki iligki
Johansen Egbitlnlesme Testi ve VECM nedenselligi ile sorgulanmistir. Sonug olarak, ekonomik biyimenin
yenilenebilir enerji Uretiminin uzun dénemde nedeni oldugu ve bu iki degiskenin egbitinlesik olduklari tepit
edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Yenilenebilir Enerji, Ekonomik Blylme, Turkiye.
Jel Siniflandiriimasi: 011, Q43, F43.

EMPIRICAL RESULTS ON RENEWABLE ENERGY
PrRobDuUCTION AND EcoNOoMIC GROWTH RELATIONS IN
TURKEY

Abstract

Renewable energy is getting more and more important every day due to the safety concerns of
traditional energy sources and their environmental impacts. Even so, even countries with fossil
resources are investing in renewable energy sources in order to sustain their current economic status
in the coming years. Undoubtedly, these investments have an impact on the economic growth
performances of the countries. In this study, the relationship between renewable energy production
(YEN) and economic growth (GSYH) in Turkey has been questioned by Johansen Cointegration test
and VECM causation. As a result, it has been reported that economic growth is the long-term cause
of renewable energy production and that these two variables are cointegrated.
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I. TURKIYE’DE YENILENEBILIR ENERJi KAYNAKLARI VE EKONOMIK
BUYUME iLiSKisi

Turkiye, gelismekte olan bir Glke olmasi minasebetiyle, gerek artan nifusu ve gerekse de
blylyen ekonomisine paralel olarak enerji kaynaklari tiiketimi artan hizla devam etmektedir. Hali
hazirda enerji alaninda disa bagimlilik orani %72 olan Turkiye, bu orani azaltabilmek i¢in bir yandan
sinirlart iginde fosil enerji kaynaklari hammaddesi arama ¢alismalari ylratlrken, diger yandan da
yenilenebilir enerji kaynaklarinin potansiyelinin belirlenmesi ve kullanimi konusunda calismalar
yapmaktadir. Tirkiye bu sayede ithal enerji kaynaklarina olan bagimliligini azaltmay1 hedeflerken,
enerji kaynaklarini da cesitlendirmeyi planlamaktadir (Yilmaz, 2012: 33-54).

Tirkiye’de yenilenebilir enerji tiiketimi ve ekonomik buyiime iliskisi Sekil 1’de verilmektedir.
Buna gore, 1990-2014 doneminde Turkiye cok volatil (dalgal) bir ekonomik buylime gelisimine
sahiptir. Hemen her genisleme dénemini mutlaka bir daralma dénemi takip etmektedir. Bu da, bir
donem elde edilen c¢ikti seviyesinin bir sonraki doénemde kaybedilmesi anlamina gelmektedir.
Turkiye ekonomisi 2002 sonrasi dénemde gecmis donemlere kiyasla daha pozitif bir blyime
trendine girmis olsa da 2008 kiiresel ekonomik krizinin etkisiyle yine bir daralma trendine girmistir.
Ancak, AB ile kiyaslandiginda Turkiye’nin kiresel krizden ¢ikis hizi daha yiksek olup kriz sonrasi
donemdeki ekonomik performansi daha istikrarhdir.

Yenilenebilir enerji tlketiminin toplam enerji tiketimi icerisindeki payina bakildiginda ise,
Turkiye AB’ye zit olarak asagl yonli bir trend izlemektedir. Bu durum; Tirkiye’nin yeterince
yenilenebilir enerji yatirimi yapmamis olmasindan ve artan enerji talebine bagh olarak mevcut
yenilenebilir kaynaklarin yetersiz kalmasindan kaynaklanmaktadir. Enerji talebi arttikca toplam
enerji Uretiminin icerisindeki yenilenebilir enerji payi giderek azalmakta ve talep, petrol ve dogalgaz
basta olmak Uzere ithal edilen kaynaklarla karsilanmaktadir. Bu da, hem cari agigin genislemesine
hem de Turkiye’nin enerji alanindaki disa bagimlihginin artmasina neden olmaktadir.

Sekil 1. Tirkiye’de Yenilenebilir Enerji Tiiketimi ve Ekonomik Bilyiime iliskisi (%)
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Kaynak: Dilnya Bankasi verilerinden hareketle yazarlar tarafindan hazirlanmistir.
databank.worldbank.org, Erisim Tarihi, 27.12.2017.
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Turkiye’nin enerji hari¢ cari islemler dengesi Sekil 2’de verilmektedir. Buna gore, 2003 yili
itibariyle Turkiye’de ekonomik biyimeye baglh olarak artan enerji talebi neticesinde cari islemler
aciginin da arttigi goriilmektedir. Oyle ki, ekonomik bilyiime performansinin nisbeten diisiik kaldigi
daralma donemlerinde, cari islemler dengesi ile enerji hari¢ cari islemler dengesi arasindaki makas
daralirken; ekonominin genisleme donemlerinde iki seri arasindaki makas aciimaktadir.

Bu grafik, Turkiye’nin enerji alaninda disa bagimli olmamasi durumunda cari islemler
bilangcosunun zaman zaman fazla verdigini gostermektedir. Sekil 2’de cari fazla verilen dénemler
Sekil 1 ile kiyaslanacak olursa s6z konusu dénemlerde Tirkiye ekonomisinin daraldigi gorulecektir.
Bu da ekonomi daralirken enerji talebinin azaldigini ve cari islemler bilancosunun fazla verdigini
gostermektedir.

Sekil 2. Turkiye’nin Enerji Harig Cari islemler Dengesi (ceyreklik, birikimli)
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Kaynak: tcmb.gov.tr. (Erisim Tarihi: 27.12.2017).

Il. LITERATUR TARAMASI

Erdal (2012)’ye godre, Turkiye’de yenilenebilir enerji ve enerji verimliligi teknolojileri
istihdam kaynagi olarak gorilmeye baslamistir. Kamu ve 6zel sektdrin isbirligine bagh olarak
karbon saliniminin azaltilmasi yonindeki cabalar ve yenilenebilir enerji sektoriine yapilacak
yatirimlarin orta ve uzun vadede ulasim, insaat, enerji tarim gibi sektdrlerde istihdam olanaklarini
artiracaktir.

Aydin (2010), Turkiye’de 1996-2004 ddneminde enerji tuketimi ve ekonomik biyime
arasindaki iliskiyi en kucuk kareler yontemiyle incelemis ve enerji tiketiminin ekonomik biyime
Uzerinde pozitif etkiye sahip oldugu sonucuna varmistir. Govdere ve Can (2015), Turkiye’de enerji
tiketimi ve ekonomik buytme iliskisini 1970-2014 dénemi i¢in esbitinlesme analizi ile incelemisler
ve enerji tuketimi ile ekonomik blyume arasinda uzun dénemli anlamli bir iliski tespit etmislerdir.

Korkmaz ve Develi (2012), Tirkiye’de 1960-2009 déneminde Gayri Safi Yurtici Hasila
(GSYH), birincil enerji Gretim ve tiketimi arasindaki iliskiyi Johansen esbitiinlesme testi ve Granger
nedenselligi ile incelemis ve degiskenler arasinda uzun doénemli ve anlamlh bir iliski tespit
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etmislerdir. Ayrica, enerji tuketimi ve ekonomik blyume arasinda iki yonli Granger nedenselliginin
var oldugunu vurgulamiglardir.

Ozsahin v.d. (2016)’ya gore, tlkeler enerji ihtiyaclarini yenilenebilir ve yenilenemeyen enerji
kaynaklarindan karsilamakla birlikte yenilenemeyen enerji kaynaklarinin (fosil yakitlar) dinyada
dengesiz dagilimi nedeniyle s6z konusu kaynaklara sahip olmayan ulkeler igin yenilenebilir enerji
gerekli ve zorunlu hale gelmektedir. Ozsahin v.d. (2016) 2000-2013 doneminde BRICS-T
ekonomileri olarak atfedilen Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin, Giney Afrika ve Turkiye’de
yenilenebilir enerji tuketimi ile ekonomik blylime iliskisini panel ARDL (Auto Regressive
Distributed Lag) yaklasimi ile incelemisler ve degiskenler arasinda uzun donemli pozitif iligki tespit
etmislerdir.

Bakirtas ve Cetin (2016), 1992-2010 déneminde G-20 Ulke grubunda bulunan 18 Ulke igin Kisi
basina disen reel GSYH ile kisi basina diisen yenilenebilir enerji tiketimi arasindaki uzun dénem
iliskiyi EKC (Cevresel Kuznets Egrisi) hipotezi baglaminda panel esbitlinlesme analizi ile
incelemislerdir. Sonug olarak, incelemeye alinan tlkelerde Kisi basina dusen reel GSYH’da meydana
gelecek %1’lik artis, Kisi basina disen yenilenebilir enerji tiiketimini %0.59 artirmaktadir. Bu da,
degiskenler arasinda uzun doénemli pozitif yonlu bir iliskinin varhgina isaret etmektedir.

Cinar ve Yilmazer (2015), 1990-2013 doneminde 8 gelismekte olan Ulke ekonomisi igin
yenilenebilir enerji kaynaklarinin ekonomik biiyime (zerindeki etkisini ve yenilenebilir enerji
kaynaklarinin belirleyicilerini panel veri analizi yardimiyla arastirmiglar ve yenilenebilir kaynaklarin
ekonomik buytme Utzerinde pozitif yonde etkili oldugu sonucuna ulagmislardir.

Turkiye’de toplam enerji kullanimi icerisinde alternatif enerjinin payi ile ekonomik biylime
arasindaki iliskiyi 1960-2014 donemi icin sakli esbiitiinlesme testleri ile inceleyen Inal v.d. (2017)’ye
gore, degiskenlerin pozitif ve negatif birikimli soklari arasinda uzun dénemli iliski mevcuttur.

MENA bélgesinde bulunan 9 tilkede (Libnan, Iran, Irak, Cezayir, Misir, Tunus, Fas, Israil ve
Tirkiye) 1988-2010 doéneminde yenilenebilir enerji tlketimi, blyume ve karbondioksit emisyonu
arasindaki iligskiyi panel VAR ve nedensellik testleriyle inceleyen Akay-Caglayan v.d. (2015)’ne
gore, yenilenebilir enerji tlketimi ile ekonomik biylme arasinda iki yonli nedensellik s6z
konusudur. Ayrica, yenilenebilir enerji tlketiminde yasanacak bir pozitif sok, blylmeyi olumlu
yonde etkilerken, karbondioksit emisyonunu olumsuz yonde etkilemektedir.

Gelismis ulkelerde (ABD, ingiltere, Fransa, Kanada ve Japonya) kaynaklarina gére enerji
tiketimi ile ekonomik biyume arasindaki iliskiyi esbitiinlesme ve nedensellik testleriyle inceleyen
Sentlrk (2012)’ye gore, yenilenebilir disi enerji tiketimi ile ekonomik blylme arasinda uzun
donemli pozitif iliskinin varhg soz konusuyken, yenilenebilir enerji kaynaklari ile ekonomik
blylme arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunmamaktadir. GSYH’nin yenilenebilir disi
enerji tlketimi karsisinda esnekligi ise 0.21°dir. G7 Ulkelerinde enerji tuketimi ile reel GSYH
arasindaki iliskiyi panel esbiitiinlesme ve yapisal kiriima testleri ile inceleyen Narayan ve Smyth
(2008)’e gore, degiskenler arasinda uzun doénemli pozitif iliski s6z konusudur.

Destek ve Aslan (2017), yenilenebilir ve yenilenebilir disi enerji tiketimi ile ekonomik
blylme arasindaki iliskiyi 17 gelismekte olan Ulkede 1980-2012 dénemi icin Bootstrap panel
nedensellik testi ile incelemislerdir. Buna gore, yenilenebilir enerji tlketiminden, ekonomik
blyumeye dogru tek nedensellik iligskisi Peru igin tespit edilmistir. Ekonomik buyiimeden,
yenilenebilir enerji tuketimine dogru nedensellik iliskisi ise Kolombiya ve Tayland icin stz
konusudur. Yunanistan ve Guney Kore’de ise, ekonomik blylme ile enerji tiketimi arasinda iki
yonlu nedensellik iliskisi mevcuttur. Buna karsin, Meksika, Filipinler, Portekiz, Glney Afrika,
Tirkiye, Brezilya, Sili, Cin, Misir, Hindistan, Endonezya ve Malezya’da ise, degiskenler arasinda
nedensellik s6z konusu degildir.
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Salim ve Rafig (2012), Brezilya, Cin, Hindistan, Endonezya, Filipinler ve Turkiye’de
yenilenebilir enerji tiiketiminin temel belirleyicilerini panel esbitiinlesme ve Granger nedenselligini
kullanarak incelemistir. Buna gore, Brezilya, Cin, Hindistan ve Endonezya’da yenilenebilir enerji
tiketimi uzun dénemde ekonomik biyiime ve karbon saliniminin; Filipinler ve Turkiye’de ise sadece
ekonomik buyimenin temel belirleyicisidir. Degiskenler arasindaki iki yonll nedensellik iliskisi ise
kisa dénemde gecerli olmaktadir.

Omri (2013), 14 MENA (lkesinde 1990-2011 déneminde enerji tiiketimi, ekonomik biiyiime
ve karbon salinimi iliskisini GMM tahmin edicisini kullanarak incelemis ve enerji tiuketimi ile
ekonomik buylime arasinda iki yonli pozitif iliski tespit etmistir.

Sadorsky (2009), 1994-2003 doneminde 18 gelismekte olan (lkede yenilenebilir enerji
kullanimi ve ekonomik biyiime iliskisini panel esbitinlesme testi ile incelemistir. Buna gore, Kisi
basina diisen ekonomik biiyimede meydana gelen bir artis (%1) Kisi basina diisen yenilenebilir enerji
tlketimini pozitif yonde ve onemli olglide (%3.5) etkilemektedir. Ayrica, Kisi basina disen
yenilenebilir enerji tlketiminin fiyat esnekligi de -0.70 olarak tespit edilmistir.

Gelismis 42 llkede 2002-2011 doneminde karbon salinimi, yenilenebilir ve yenilenebilir disl
enerji tuketimi ile ekonomik blyiume arasindaki iliskiyi panel regresyon teknigi ile inceleyen Ito
(2017)’ye gore, yenilenebilir enerji tiketimi ekonomik biylmeyi uzun dénemde pozitif etkilerken,
yenilenebilir disi enerji tliketimi ekonomik blylmeyi negatif etkilemektedir.

Aslan ve Ocal (2016), AB’ye lye olan tlkelerde 1990-2009 déneminde yenilenebilir enerji
tiketimi ve ekonomik biyume iliskisini ARDL yaklasimi ile incelemisler ve tim Ulkelerde
yenilenebilir enerji tlketiminin ekonomik biytimeyi pozitif etkiledigi sonucuna ulasmislardir.

Rafindadi ve Ozturk (2017), Avrupa’nin en blyulk ekonomisi olan Almanya’da 1971-2013
doneminde Bayer-Hanck kombine esbitlinlesme ve ARDL sinir testi yaklasimlarini kullanarak
yenilenebilir enerji kullanimi ve ekonomik buyime arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Buna gore,
Almanya’da yenilenebilir enerji tiketiminde meydana gelen %1’lik artis, ekonomik biylmeyi
yaklasik %0.22 pozitif etkilemektedir. Nedensellik testi sonuglari da degiskenler arsinda iki yonli
iliski olduguna isaret etmektedir.

Dogan (2016), Turkiye’de yenilenebilir ve yenilenemeyen enerji kaynaklarinin ekonomik
blylme Uzerindeki etkilerini ARDL sinir testi yaklasimiyla 1988-2012 dénemi icin incelemistir.
Buna gore, s6z konusu dénem i¢in Turkiye’de yenilenebilir enerji kaynaklarinin ekonomik biyime
uzerinde kayda deger bir etkisi bulunmazken; yenilenemeyen enerji kaynaklarinin 6nemli bir etkisi
bulunmaktadir.

15 Avrupa Birligi tlkesinde yenilenebilir ve yenilenebilir disi enerji kaynaklarinin ekonomik
blylme Uzerindeki etkilerini 1990-2011 doénemi icin panel es butlnlesme testi ve Granger
nedenselligi ile inceleyen Ucan v.d. (2014), degiskenler arasinda uzun dénemli anlamli bir iliski
tespit etmislerdir. Ayrica, yenilenebilir disi enerji tliketiminden ekonomik blytmeye dogru tek yonli
nedensellik iliskisi tespit edilmistir.

Pin (2014), 9 OECD (ilkesinde yenilenebilir enerji tiketimi ve ekonomik biyime arasindaki
kisa ve uzun dénemli iliskiyi 1982-2011 déneminde ARDL sinir testi yaklasimiyla incelemistir. Buna
gore, italya ve Birlesik Krallik’ta ekonomik biyiimeden yenilenebilir enerji tiiketimine dogru kisa
donemli, Japonya’da ise uzun dénemli, ABD’de ise hem kisa hem de uzun donemli giicll bir iliski
s0z konusudur. Almanya, ve Birlesik Krallik’ta yenilenebilir enerji tiketiminden ekonomik
bilyiimeye dogru hem kisa hem de uzun dénemli, italya’da ise sadece uzun dénemli nedensellik
iligkisi s6z konusudur.

Armeanu v.d. (2017), 28 AB lilkesinde yenilenebilir enerji kullaniminin ekonomik biuyiumeye
katkisini 2003-2014 doénemi icin esbitiinlesme yaklasimiyla incelemistir. Sonug¢ olarak ise,
yenilenebilir enerji tlketiminin toplam gayri safi enerji tiiketimi i¢indeki payinin %15 oldugu ve bu
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alanda meydana gelecek %1’lik tiiketim artisinin ekonomik buyimeyi %0.05/%0.06 oraninda tesvik
edecegi vurgulanmistir.

Bhattacharya v.d. (2016), 1991-2012 ddneminde yenilenebilir enerji kaynaklarini en yogun
bir bicimde kullanan 38 (lkede s6z konusu enerji kullaniminin ekonomik biyumeye etkisini
heterojen panel veri analizi ile incelemis ve ekonomik ¢ikti Gzerinde yenilenebilir enerji kullaniminin
%57 pay sahibi oldugu sonucuna ulagiimistir.

MENA net petrol ihracatgisi dlkelerinde 1980-2012 dodneminde panel esbitiinlesme
yaklasimiyla yenilenebilir ve yenilenebilir disi enerji tliketiminin ekonomik biytimeye yansimalarini
inceleyen Kahia (2016)’ya gore, yenilenebilir enerji tiiketimi ile ekonomik biiyime arasinda iKi
yonll pozitif yonll gucli bir nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Ayrica, her iki tip enerji tiketimi
arasinda da kisa donemde iki yonli negatif yonlii nedensellik s6z konusudur. Oyle ki, yenilenebilir
enerji tiketimindeki artis, yenilenemeyen enerji kaynaklarina olan talebi azaltmaktadir.

Lin ve Moubarak (2014), 1977-2011 doneminde Cin’de yenilenebilir enerji tiketimi ile
ekonomik biytme arasindaki iliskiyi ARDL sinir testi yaklasimi ve Granger nedenselligi ile
incelemisler ve degiskenler arasinda uzun dénemde iki yonlu nedensellik iliskisi tespit etmislerdir.
Brini v.d. (2017)’nin Tunus igin 1980-2011 dénemini kapsayan calismalarinda ARDL sinir testi
sonuglarina gore, petrol fiyat artiglari yenilenebilir enerji talebini canlandirmaktadir.

OECD ulkelerinde 1990-2010 déneminde yenilenebilir enerji tiiketiminin ekonomik zenginlik
Uzerindeki etkisini inceleyen Inglesi-Lotz (2016)’un panel veri analizi sonuglarina gore, degiskenler
arasinda pozitif yonlu ve son derece gucli bir iliski s6z konusudur. Cezayir’de 1980-2012 déneminde
yenilenebilir ve yenilenebilir disi enerji tiketimi ile ekonomik biyime arasindaki iliskiyi ARDL
sinir testi ve Granger nedenselligi ile sorgulayan Amri (2017)’ye gore, yenilenebilir enerji
tiketiminin ekonomik bllylimeye pozitif anlamda katkisi bulunmamaktadir. Yine, OECD ulkelerinde
1990-2012 doéneminde yenilenebilir enerji tiketimi ile ekonomik blylime arasindaki iliskiyi ARDL
sinir testi yaklasimiyla inceleyen Naseri v.d. (2016)’ya gore, yenilenebilir enerji tiketimindeki artis
ekonomik buylmeye énciluk etmektedir.

I1l.  METODOLOJi

I11.1. Dickey-Fuller Birim Kok Testi

Ekonometrik modellerde serilerin duragan olup olmadiklarinin arastiriimasinda Dickey-Fuller
(1979) tarafindan Onerilen ve isimlerinin bas harfleriyle ifade edilen (DF) test metodu literattirde
siklikla kullaniimaktadir.

Yo = @Y, + & & ~WN (0, 62) 1)

burada —1<¢<1 arasinda yer almaktadir ve H,:¢ =1 temel hipotezine karsihk H,:¢ <1
alternatif hipotezi test edilir. Uygulama kolayligi agisinda 1 nolu denklemin her iki tarafindan y, ,
cikarilirsa;

Vi = Y1 =i Yia t &

AY, =71t &

elde edilir. Burada y = ¢ —1’dir. Denklem 1’i test etmek i¢in kullandigimiz hipotezler denklem
2’nin kullanilmasiyla beraber su sekilde kurulur;

)
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H, : 7 =0 (seriduragan degildir, birim kok tasir)
H, : 7 <0 (seriduragandir, birim kok yoktur)

Hipotezler 7 (tau) istatistigi (DF-test istatistigi) yardimiyla sinanir. S6z konusu test istatistigi
mutlak degeri MacKinnon kritik degerlerinin mutlak degerlerinden kiglkse serinin duragan
olmadigi sonucuna varilirken, blyik olmasi durumunda serinin duragan oldugu sonucuna varilir
(Dikmen, 2012: 310).

DF testi sadece birinci dereceden bir AR (otoregresif) sirecini baz alir. Ancak hata teriminin
beyaz girltd 6zelligi gosterebilmesi igin daha yiksek dereceden AR modellerine ihtiyac olabilir.

Eger Y, ’nin 6nemli gecikmelerinden birisi unutulursa o zaman model kurma hatasina yol agilarak
hata teriminin otokorelasyonlu olmasina neden olunur. Bu eksiklik, ADF (Augmented Dickey-

Fuller) testlerinde daha yUksek dereceden otoregresif sureclere yer verilerek giderilmeye calisiimis
ve denklem 2 su sekilde genisletilmistir:

p
AY =Yt D B g & ~WN(0,0%) ©)
i—2
p
Ay =by+yY,,+ ZﬂiAyt—ngt & ~WN (O, 0'2) (4)
i—2
p
Ay =by+yy,, +bt+ ZﬂiAyt—ngt & ~WN (0, c?) ()

i=2

Modelde kullanilan gecikmeli fark terimlerinin sayisi genellikle amprik olarak belirlenir.
Denklemde yer alan hata teriminin otokorelasyonsuz olmasini saglayacak sayida terimin modele
katilmasi amaclanmaktadir.

I11.11. Philips-Perron Birim Kok Testi

Dickey-Fuller testlerinde rassal hatalarin istatistiksel olarak bagimsiz, normal dagildigi, sabit
ortalama ve sabit varyansa sahip oldugu varsayilmaktadir. Phillips-Perron (1988) (PP) testi ile DF
testinde kabul edilen hata terimlerinin arasinda otokorelasyon olmadigi varsayimi genisletilerek
rassal hatalarin dagilimlari ile ilgili yeni bir varsayimda bulunmaktadir.

Yo = Mot MYy T U
Ve = Ho + 4 Yy Uy ©)
Yo = o + 1Y+ 15 (=T 12)+u,

denklemleri ele alindiginda; T goézlem sayisint z4 hata terimlerinin dagilimini géstermekte ve

E(u,) =0 oldugundan, hata terimleri arasinda icsel baglantinin (serial corelation) olmadig veya

homojen olmasi gerekgi seklinde bir zorunluluk yoktur. Bu agidan bakildigin DF testinin bagimsizlik
ve homojenite varsayimlari PP testinde terk edilerek hata terimleri arasinda zayif bagimhhga ve
heterojenlige izin verilmistir.

PP testinde Y, =t,_, +U, siireci seklinde Uretilen veriler icin, m ve m” ile m, katsayilarina

kars! temel hipotez sinamasina basvurulur. Kritik tablo degerleri de regresyon denkleminin sabit ve
trend durumuna gore farkl olacaktir. DF i¢in kullanilan testlerin PP versiyonu (z) ile gosterilir. PP
testinde DF testinin hata terimleri konusundaki sinirlayici varsayimlarindan vazgecilmesinin nedeni
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hata terimlerini ya da bu hata terimlerinin ge¢cmis degerlerinin hareketli ortalama olarak (MA-
Moving Avarage) kullanmalaridir. Dolayisiyla DF testindeki AR stireci PP testinde ARMA siirecine
doénusturtlmuas olmaktadir (Dikmen: 2012: 318-319).

1111, EsbUtinlesme Analizi

Esbutunlesme (cointegration) analizi iktisadi degiskenlere ait seriler duragan olmasalar bile,
bu serilerin duragan bir dogrusal kombinasyonunun varolabilecegini ve sayet var ise, bunun
ekonometrik olarak belirlenebilecegini ileri strmektedir. Degiskenler arasinda bdyle bir
esbltiinlesme varolabilmesi ancak, dissal olan kalici soklarin farkli dozlarda ve bigimlerde de olsa
sistemdeki tim degiskenleri ortak olarak etkilemesiyle mimkiindir. Duragan olmayan iki zaman
serisi ayni dereceden entegre iseler, bu durumda iki seri arasinda bir esbitiinlesme olabilir ve
aralarindaki regresyon yaniltici olmaz (Tari, 2011: 415). Seriler esbutlnlesik ise, uzun dénemde
birlikte hareket ettikleri sdylenebilir. Esbutinlesme analizi igin gelistirilmis testlerden en yaygin
olarak kullanilan Engle-Granger (1987) esbittnlesme testidir. Engle-Granger esbittinlesme
yaklagimi popdler bir yaklasim olmasina karsin, degiskenler arasinda birden fazla esbitiinlesme
iliskisi s0z konusu oldugunda sadece bir denge varmis gibi bir kisitlamaya gidilmis olacaktir. Baska
bir ifadeyle, modelde yer alan degiskenler arasinda birden fazla denge iliskisi olabilir. Genel olarak
m sayda degisken icin m-1 adet esbltinlesme vektori gorilebilir.

Johansen (1988, 1995) cok denklem yaklasimi gelistirerek, degiskenler arasinda birden fazla
esbltinlesme iliskisi olabilecegini ortaya koymustur. S6z konusu ¢ok degiskenli model, ylksek
mertebeden bir otoregresif sirecle ifade edilmektedir. Bu yontemin dayandigl VAR modellerinde bir
degisken, kensinin ve modelde yer alan bitin degiskenlerin gecikmeli degerleri ile ifade
edilmektedir. Modelde yer alan buttn degiskenlerin igsel degisken olarak kabul edildigi esanli bir
denklem sistemi s6z konusudur (Tari, 2011: 426).

Johansen ydntemi, Dickey-Fuller yénteminin genellestirilmis bir gésterimidir.
X, =TLX,,+..+I[ X, _, +¢ (7)

Burada X , gecmis degerleri ile ifade edilen degiskenler vektoriini simgelemektedir.
Duraganlik mertebelerine karar verilen denklem sistemi, degiskenlerin gecikmeli degerlerinin yer
aldigi VAR modeli seklinde ifade edilir. Modeli hareketli ortalama gdsterimi ile ifade ettigimizde
asagldaki esitlige ulasthr;

Ae)=1-TLe-..-TIle, (8)
A matrisini ranki r , koentegre vektor sayisini vermektedir. Esitliklerdeki p boyutlu

degisken vektorinln en fazla bir eksigi kadar r < p olabilir. Hata terimi e ise, beyaz gurulti
surecine sahiptir.

A€)|=TT=1-II,-..-1I1,, M=af (9)

IT katsayilar matrisi (pxr) boyutlu o ve ﬁ' matrislerinin ¢arpimidir. « ayarlama hizi,

ﬂ' ise sahip oldugu satir sayisinin koentegre vektor sayisina esit oldugu, en c¢ok olabilirlik tanmini

ile elde edilen matristir. En ¢ok r tane koentegre vektor oldugunu ileri siiren hipotezin en ¢ok
olabilirlik tanmini ile degerlendirilmesine yoneliktir (Bozkurt, 2007: 116-117).

I11.1V. Hata Diuzetme Modeli

Esbitinlesik serilerde serinin kisa dénem dinamikleri hata dizelme modeli (ECM) ile
incelenebilir. Esbitiinlesme degiskenler arasinda uzun dénem iliskisinin arastiriimasidir. Ancak kisa
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dénemde iki degisken arasinda bir denge olmayabilir. Bu durumda bulunan hata terimleri u, kisa

donem degerleri ile uzun dénem degerleri arasinda bir kopri kurulmasini saglar. Hata duzeltme
modeli bu amacla gelistirilmistir (Dikmen, 2012: 331). X ve Y serilerinin esbutunlesik oldugu
varsayimi altinda hata dizelme modelini (ECM) su sekilde gdsterebiliriz:

Ay, = oy +a X +a,uU,_ +V,
(10)

Burada Ay, , bize X, degiskenindeki kisa donem dalgalanmalari, u, , ise uzun dénem

t-1
dengeye dogru olan ayarlanmalari ifade eder. ¢, katsayisi sapmalari gosterir ve ayarlama veya

uyarlama hizi olarak da adlandirlir. ¢, istatistiksel olarak anlamli ise X ’deki kisa dénem

dengesizligin bir donem sonra ne oranda duzeltilecegini ortaya koyar. Pozitif ise uzun dénem
dengeden uzaklasma, negatifse sapma uzun donem degerine yaklagmaktadir. Dolayisi ise negatif
oldugunda hata duzeltici mekanizmanin calistigl ve sapmanin azaldigi soylenebilir (Dikmen, 2012:
332).

IV. AMPIRIK BULGULAR

Calismada, Turkiye icin kullanilan verilerden ekonomik buyime (GSYH) ve yenilenebilir
enerjinin toplam elektrik enerjisi Uretimindeki pay! (YEN); Dlinya Bankasi veri tabanindan temin
edilmis olup 1998-2015 dénemini kapsamaktadir. Zaman serisi analizi Eviews 9.0 paket programi
kullanilarak yapilmistir.

Oncelikle GSYH ile YEN degiskeni arasindaki korelasyon incelenmis ve elde edilen sonuglar
Tablo 1’de sunulmustur.

Tablo 1. Korelasyon Analizi Sonuclari

GSYH YEN
GSYH 1.00 -
YEN 0.73" 1.00

ok ok

, 7 ve “sirasiyla %1, %5, %10 anlamlilik diizeylerini gdstermektedir.

Korelasyon analizi sonuglarina gére, GSYH ile YEN degiskeni arasindaki korelasyon 0.73
gibi yuksek bir degere sahiptir. S6z konusu deger, pozitif ve istatistiksel olarak anlamlidir.

VAR analizi icin ele alinan serilerin duragan olmalari gerektiginden (Lutkepohl, 2005: 25),
once birim kok testleri kullanilarak degiskenlerin duraganliklar arastirilmistir. Daha sonar, uygun
VAR modeli belirlenerek degiskenler arasindaki etkilesim ortaya konmustur. Modelde kullanilan
degiskenlerin birim kok ozellikleri literatiirde yaygin bir sekilde kullanilan ADF ve PP birim kok
testleri kullanilarak, “sabitli” ve “sabitli ve trendli” modeller icin arastiriimis ve sonuclar Tablo 2’de
sunulmustur.

Tablo 2. Birim Kdk Testleri Sonuglari

GSYH | YEN
Birim Kok Seviyesinde

Testleri Sabitli Sabit ve Sabitli Sabit ve

Model Trendli Model Model Trendli Model

ADE -1.97 (0) -1.64 (0) 4.76 (0) -5.58 (1)

[0.2900] [0.7092] [1.0000] [0.9516]

PP -2.67 (6) -1.01 (5) 5.34 (1) 0.05 (0)

[0.1101] [0.8969] [1.0000] [0.9895]

1. Farkinda

ADE -3.15" (0) -3.74" (0) -0.13 (1) -3.68"

[0.0552] [0.0708] [0.9168] (0) [0.0828]
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PP

-3.277 (5)
[0.0459]

6477 (9)
[0.0028]

0.34 (1)
[0.9673]

-5.28" (3)
[0.0102]

“Parantez icerisindeki degerler, ADF testi icin optimum gecikme uzunlugunu, PP testi icin bant
genisligini gostermektedir. Koseli parantez igerisindeki rakamlar, olasilik “p-value” degerleridir. ™, ,ve *
sirasiyla ylzde 1, 5 ve 10 anlam diizeylerini ifade etmektedir.

Elde edilen sonuclara gore GSYH degiskeni sabitli modelde ve sabitli-trendli modelde 1. fark
duragan iken, YEN degiskeni sabitli-trendli modelde 1. fark duragandir. Birim kok testi sonuclarina
gore ele alinan iki degisken de 1. farklarinda duragan oldugundan aralarinda esbutinlesme iliskisi
olabilecegi icin, oncelikle uygun VAR modeli belirlenmis ve Johansen esbitiunlesme testi
yapiimistir. GSYH ve YEN degiskenlerinin kullanildigi VAR modeli icin seriler seviye degerinde
alinmis ve model asagidaki sekilde olusturulmustur.

GSYH, =a,,GSYH, , +a,,YEN, , +b +¢&, (11)

YEN, =&, YEN, , +a,,GSYH, , +b, + &,

Burada gecikme uzunlugu t ile gosterilirken, a ve b tahmin edilecek parametreleri ifade
etmektedir. ¢ ise hata terimlerini gostermektedir.

Oncelikle varsayimlari saglayacak uygun gecikme sayisina sahip bir VAR modeli
olusturulmustur. Model icin uygun gecikme sayisi Schwarz ve Akaike bilgi kriterlerine gore 2 olarak
hesaplanmistir. 2 gecikmeli VAR modelinde otokorelasyon sorunu olup olmadigi LM testi ile
sinanmis ve elde edilen sonuclar Ek 1’de verilmistir. Daha sonra, degisen varyans sorunu Ki-kare
testi ile sinanmig ve hata terimlerinde degisen varyans sorunu olmadigl bulunmustur. Elde edilen
degisen varyans testi sonuclari ek 2’de verilmistir. VVarsayimlarin test edildigi bu adimin son asamasi
olarak istikrar kosulu test edilmistir. EK 3, otoregresif karesterige ait koklere ait birim ¢emberi
vermektedir. BUtun ters kokler birim ¢emberin icerisinde yer aldigindan VAR(2) modeli istikrar
kosulunu yerine getirmektedir.

IV.1. Johansen Esbuttinlesme Testi

Esbutunlesme testi duragan olmayan seriler gerektirdiginden, degiskenler seviye degerleriyle
kullantimislardir. Oncelikle Johansen (1995: 80-84)’de belirtilen 5 farkli deterministik trend
durumunun Karsilastiriimasi icin pantula ilkesi kullanilmistir. Farkli deterministik trend
durumlarindan en sik karsilasilan model 2, model 3 ve model 4 icinden, VAR modelinde sabite izin
vermeyen fakat esbiitiinlesme iliskisinde sabit ve trende birlikte izin veren model 4 baz alinarak
Johansen Esbutunlesme testi yapiimis ve elde edilen iz ve maksimum 6zdeger istatistikleri sonuclari
Tablo 5’de sunulmustur.

Degiskenlerin siralamasinda birinci degisken GSYH ikinci degisken ise YEN olarak alindigi
ve uygunlugu pantula prensibine gore belirlenen model 4 cercevesinde yapilan Johansen
esbitlinlesme testi sonuclarl Tablo 5’de verilmistir. Johansen Esbitlinlesme testi iz ve maksimum 6z
deger test istatistikleri sonuclarina gore, degiskenler arasinda esbutunlesme vektori olmadigl
yonundeki temel hipotez reddedilirken; en ¢ok bir esbltiunlesme vektort vardir seklindeki temel
hipotez reddedilememistir. Dolayisiyla degiskenler arasinda 1 esbitunlesme vektord oldugu
sonucuna vartimistir.

Tablo 5. Johansen Esbutlnlesme Testi Sonuclari

Ho Ha iz Testi L Max. Ozdeger L
Hipotezi Hipotezi | Iistatistigi Olasilik Degeri Testi istatistigi Olasilik Degeri
r=0 r>1 36.83" 0.0015 29.93" 0.0010
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| <t | 2 | 690 | 0.3555 | 6.90 | 0.3555 |
*, Asimptotik Ki-kare dagilimina gére hesaplanmis olasilik degerlerinin %5’den kiclik oldugunu ve Ho temel
hipotezinin reddedildigini gdstermektedir.

IV.11. VECM Analizi Sonuglari

Johansen esbutlinlesme testi serilerin uzun donemde esbitunlesik oldugunu gostermektedir.
Dolayisiyla, analize VAR modeli yerine VECM kullanilarak devam edilmistir. GSYH birinci
degisken, YEN ise ikinci degisken olmak tzere kurulan VECM modelinin, degiskenlerin 1 gecikmeli
degerlerinin® agiklayici degisken olarak yer aldigi sonuclari tablo 7°de sunulmustur.

Tablo 6. VECM analizi sonuclari

D(GSYH) D(YEN)
CointEql -0.110769 -5.59E-12

(0.52162) (7.3E-13)

[-0.21236] [-7.66833]

ECT uzun donem es-butinlesme iliskisine ait hata teriminidir. Parantez icersindeki ifadeler standart hatalar,
koseli parantez icerisindeki ifadeler t-istatistiklerini gostermektedir.

VECM analizi sonuclarina gore YEN degiskenine ait uzun dénem hata diizeltme katsayisi
beklendigi gibi negatif ve istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. S6z konusu katsayi, serilerin
duragan olmamasindan kaynaklanan kisa dénem sapmalarin bir sonraki donemde dengeye gelme
hizini gostermektedir. Buna gére YEN degiskeninin bagimli degisken olarak alindigi modelde
negatif olarak bulunan hata dizeltme katsayisi, bir donemde ortaya ¢ikacak bir sapmanin bir sonraki
donemde duzeltilerek uzun donem dengesine yaklasilacagini gostermektedir. Bu sonug, GSYH
degiskeninden YEN degiskenine dogru uzun dénem nedensellik iliskisi oldugunu gdstermektedir.

SONUGC

Bu calismada, Turkiye’de yenilenebilir enerji Gretimi ile ekonomik biyume arasindaki uzun
donem bir esbitlnlesme iliskisinin varligi Johansen Esbdtlnlesme Testi ile ortaya konmustur.
Seriler egbiitiinlesik olduklarindan, VECM kullanilarak aralarindaki nedensellik incelenmistir. Elde
edilen sonuglar, GSYH degiskeninden YEN degiskenine dogru uzun donem nedensellik iliskisi
oldugunu gostermistir. Turkiye’de ekonomik buylime hizlandikga enerji ihtiyaci da artmakta ve
birincil enerji kaynaklari baglaminda disa bagimhlik yuksek oldugundan yenilenebilir enerjiye olan
talep canlanmaktadir. Calismadan elde edilen ampirik bulgular bu goriist desteklemektedir.
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3 VECM’de bagimli degiskenin bir gecikmesi alindigindan, énce kurulmus olan ve gerekli varsayimlari
saglayan VAR modeli gecikme sayisinin bir eksigi alinmistir.
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EKLER

Ek 1. VAR Modeli Hata Terimleri Otokorelasyon Testi (LM Testi)

Gecikmeler LM test istatistigi Olasilik Degerleri
1 9.769833 0.0445
2 5.718386 0.0812
3 12.82639 0.0122
4 9.425994 0.0513

Ho: Otokorelasyon yoktur. Olasilik degerleri, 4 serbestlik dereceli ki-kare degerleri kullanilarak elde edilmistir.

Ek 2. VAR modeli hata terimleri degisen varyans Testi (Ki-kare testi

Ki-kare degeri

Serbestlik Derecesi

Olasilik Degeri

24.54010

24

0.4311

Ho: Degisen varyans sorunu yoktur.

Ek 3. Ters Kokler Birim Cemberi

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
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NAKIT AKISI KAYNAKLI TEMSIL MALIYETLERININ TEST
EDiLMESI: LoJisTik FIRMALARI UZERINE BirR UYGULAMA

Eyyiip Ensari SAHIN*
Nizamettin BASARAN?

Ozet

Firmalarin siklikla karsilastigi sorunlardan birisi de temsil sorunudur. Temsil sorunu; firmanin
sahipleri (asil) ile firmanin yoneticileri (vekil) arasindaki cikar ¢atismalarindan kaynaklanmakta olup soz
konusu problemin ortaya ¢ikardigi maliyetleri tespit etmek firmalar acisindan biyiuk 6nem tagimaktadir.
Calismada Borsa /stanbul (BIST) da Ulasim, Depolama ve Tagimacilik Alt Sektoriinde islem géren lojistik
firmalarinin temsil maliyetlerinin tespit edilmesi amaclanmistir. Hem gelismis hem de gelismekte olan
ulkelerde stratejik bir sektdr olan lojistik sektdrl firmalari Gizerine 201391-2017g4 yillari icin panel veri
analizi uygulanmigtir. Yapilan analizler sonucunda bagimsiz degiskenlerden Tobin Q orani ile bagimh
degisken firmaya serbest nakit akimlari arasinda anlamli pozitif bir iligki bulunmustur. Bagimsiz
degiskenlerden borglanma ve aktif biylklugi ile bagimh degisken firmaya serbest nakit akimlari arasinda
negatif yonli anlamh bir iliski belirlenmistir. Bagimsiz degiskenlerden risk ile bagimh degisken firmaya
serbest nakit akimlari arasinda iliski bulunamamistir.

Anahtar Kelimeler: Temsil Sorunu, Temsil Maliyetleri Lojistik Sektori, Tobin Q, Panel Veri.
Jel Siniflandiriimasi: C33, G32, L91.

TESTING CASH FLow BASED AGENCY CosTS: AN
APPLICATION ON LoaisTics FIRMS

Abstract

One of the problems faced frequently by firms is the problem of agency. Agency problem arises from
the conflicts in the interests between the firm owners and the managers of the firm and is associated with
different kinds of costs. Therefore, it is of great importance for the firms to determine the costs that come about
due to this problem. In this study, the aim is to determine the agency costs of logistics firms trading in the
Transportation, Warehousing and Forwarding sub sector of Borsa Istanbul (BIST). Panel data analysis was
applied to the data collected between the years 2013ql and 201794 from these logistics firms, which is
regarded as a strategic sector in both developing and developed countries. Results of the analyses show that
there was a significant positive correlation between the independent variable “Tobin’s Q ratio” and the
dependent variable “free cash flows™ to the firm. However, a significant negative correlation was observed
between the independent variables of “borrowing™ and “asset size” and the dependent variable “free cash
flows”. No significant relationship was found between the independent variable “risk™ and the dependent
variable.

Key Words: Agency Problem, Agency Costs, Logistics Sector, Tobin’s Q, Panel Data.
Jel Classification: C33, G32, L91.
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GIRIS

Teknolojinin gelismesi ve buna bagli olarak tretim miktarinin artmasi ticaretin hacminin de
genislemesine yol agmistir. Ticaret hacminin artmasi ve kiresellesme firmalarin yonetilmesini daha
karmasik hale getirmis olup, bunun bir sonucu olarak da firmanin yoneticileri firma
sahibi/sahiplerinden degil, cogunlukla profesyonel yoneticilerden olusmaktadir. Tek Kisi isletmeleri,
sahis ortakliklari ve disa kapali aile sirketlerinde isletmenin sahibi ve ydneticisi cogu zaman ayni Kisi
oldugundan temsil iliskisinden soz edilemez. Temsil iliskisi, 6zellikle halka acik anonim sirketlerde
firmanin hissedarlari ile yoneticileri arasinda ortaya ¢ikmaktadir. Temsil iligkisi icinde olan taraflarin
birbirleriyle olan ¢ikar ¢atismalarinin Enron, Parmalat, Worldcom gibi biylk firmalar bile iflasa
strlkledigi goralmustdr.

Hissedarlar, temsil catismalarini azaltmak ya da ortadan kaldirmak icin temsil maliyetlerine
katlanmak zorundadir. Temsil maliyetleri, yoneticileri kendi cikarlarindan cok, hissedar degerini
maksimize etmeye yoOnelik ortaya c¢ikan tum maliyetleri icermektedir. Temsil maliyetlerine
katlanilmamasi durumunda hissedarlarin amaglarina uygun olmayan yonetsel faaliyetler nedeniyle
hissedarin refahinda bazi kayiplar olabilmektedir.

Lojistik sektérinde faaliyet gdsteren firmalar Gzerinde temsil maliyetlerini sorununu
inceleyen ¢alismanin teorik kisminda temsil sorunu ve temsil maliyetleri konusu ile konuya
iliskin literatur incelemesi yapilmistir. Uygulama kisminda ise BIST'de islem goéren lojistik
sektorl firmalari Gzerine 2013q1-2017g4 yillar arasindaki bes yillik dénem igin panel veri analizi
uygulanmistir. Calisma incelenen konularin genel bir degerlendirmesini iceren sonu¢ bolumu ile
tamamlanmistir.

I. TEMSIL SORUNU VE MALIYETLERI

Temsil sorunu; hissedarlar ile yoneticiler arasindaki ¢ikar catismalarindan kaynaklanmaktadir.
Hissedar-yonetici ayriminda firma yoneticilerinin hissedarlara gore firma hakkinda ¢ok daha fazla
ve farkli bilgiye sahip olmasi 6ne ¢ikmaktadir. Ydneticiler, bu farklihgi cogu zaman kendi lehlerine
kullanabilmekte ve hissedarlarin menfaatlerini gdzetmeksizin kendi kisisel cikarlarini 6n plana
alarak kararlar alabilmektedir. Bunun sonucunda firma agisindan birtakim karli yatirim firsatlari
kacirabilmekte ve hissedar degeri maksimizasyonu amacindan uzaklasilabilmektedir.

Temsil Teorisi, Adam Smith’ten bu yana lzerinde tartisilan bir konudur. 1932 yilinda Berle
ve Means tarafindan incelenmis, 1976 yilinda da Jensen ve Meckling tarafindan gelistirilmistir.
Ozellikle Jensen ve Meckling’in yaptiklari calismadan sonra farkh arastirmacilar tarafindan konuyla
ilgili gerek teorik gerekse de ampirik bircok calisma yapilmistir.

Temsil Teorisi, finansin temel ilkelerinden birisi olan, “bireysel ¢ikarlari dusiinme davranisi
ilkesi”’ne dayandiriimakta olup, s6z konusu ilkenin yeni bir uygulamasi olarak kabul edilmektedir.
Bu ilkeye gore bireyler, kendi mali ¢ikarlarini diisiinerek davranmaktadir. Bireyler kendileri igin en
avantajli davranista bulunurken, vermis olduklari karar diger alternatiflerin uygulanma olasiligini da
ortadan kaldirmaktadir. Firsat maliyeti olarak adlandirilan bu durum, secilenin degeri ile en iyi
alternatifin degeri arasindaki farktan olusmaktadir. Bu sebeple firsat maliyeti, alinan kararin goreceli
oneminin bir gostergesi olmaktadir. Bireysel davranislarin dikkatli bir analizini iceren Temsil
Teorisi, yetki veren ve vekil arasindaki sézlesmelerin daha etkin bir bicimde yerine getirilmesine
yardimci olmaktadir (Eisenhardt, 1989).
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Sekil 1. Sirket ici Cikar Gruplari ve Sirketten Olan Beklentileri

Sekil 1’den de anlasilacagl Uzere yetki verenler ile vekilin sirketten beklentileri ve amaclari
birbirlerinden farkli olup, bu durum firmaya cesitli maliyetler ylklemektedir. Hissedar ve borg
verenlerin amaclarini gerceklestirmek izere ¢alisan yoneticilerin gercekten onlarin amaca mi hizmet
ettiginin yoksa kendi kisisel ¢ikarlarini mi maksimize etmeye calistiginin kontrol edilebilmesi
amaciyla bir takim maliyetlere katlaniimaktadir. S6z konusu gruplarin kendi énceliklerini gdzetme
egilimi sonucunda ortaya ¢ikan maliyetler literatiirde "temsil maliyetleri* olarak adlandiriimaktadir.

Temsil maliyetlerine katlanilmamasi durumunda hissedarlarin amaclarina uygun olmayan
yonetsel faaliyetler nedeniyle hissedarin refahinda bazi kayiplar olabilmektedir. Hissedarlar, her bir
yonetsel davranisin hissedarlarin ¢ikariyla kesinlikle uyusmasini saglamaya calisirlarsa da temsil
maliyetleri ylkselmektedir. Dolayisiyla hissedarlar tarafindan katlanilacak temsil maliyetlerinin
optimal tutari, herhangi bir yatinm karari gibi degerlendirilmelidir. Yapilan her ek harcama
hissedarlarin refahina, maliyetinden daha fazla katki yaptigi stirece temsil maliyetleri artirlimalidir.
Gunimuzde birgok firma, yoneticilerin performansini etkilemek ve dolayisiyla temsil problemini
azaltmak icin, bir kisim gozlemle birlikte, ekonomik tesvikler paketi de kullanmaktadir (Brigham ve
Gapenski, 1996).

1. TEMSIL MALIYETLERIi SORUNU iLE iLGIiLi YAPILAN CALISMALAR

Finans literaturiinde temsil maliyetleri konusunda ulusal ve uluslararasi ¢ok sayida teorik ve
uygulamali ¢alisma bulunmaktadir. Tablo 1'de bu calismalardan bazilari 6zetlenmistir.

Tablo 1: Temsil Maliyetleri ile lgili Yapilmis Calismalardan Bazilari

Bagiml
Yazarlar Yil Yontem Degiskenle Bagimsiz Degiskenler SONUCLAR
r
Calismada degiskenler arasinda iliski tespit
Net Faaliyet Geliri e_dllmls olup,_flr_manln dagittigl temettl_J orani |Ig
. . . .. firmanin sahiplik yapisi arasinda pozitif yonli
Yonetsel Gelirlerdeki Degisim, - S - -
I~ R bir iliski bulunmustur. Ayrica firmaya ait
Sahiplik, Yoneticilerin . ]
. . : . kaldirag orani ve temettli orani arasinda, gelir
Crutchley Temettu Cesitlendirmeden Dogan . .
1989 | Regresyon - . oynakhg! ile toplam borg orani arasinda negatif
ve Hansen - Politikasi Kayiplarini Temsil Eden R . s
ABD | Analizi 7. bir iliski bulunmustur. Yonetsel sahiplik ve
ve Degisken Ve > L ST
T temettll orani arasinda pozitif bir iligki
Kaldirag Tahvil Thrag Masraflari . L.
bulunmustur. Firma bytkligu ile toplam borg
Orani Olarak Adlandirilan . AL
Degiskendir orani arasinda yine negatif yonli yonetsel
&y ' sahiplik ve temetti orani arasinda da pozitif bir
iliski bulunmustur.
Jensen, - Yonetsel
Solberg ve 1992 1 Ug A?“.T’a" Sahiplik, Arastirma Gelistirme | Calismada degiskenler arasinda iliski tespit
ABD | En Kugcuk . : L S
zZorn Temetti Harcamalari, Is Riski, | edilmis olup, calisma sonucunda kaldirac
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Kareler Ve Karhlik(ROA), Sabit | oraninin artmasinin ve dagitilan temettiinin
Yontemi Borglanma | Varliklar, Biyume, | miktarina  gbre  temsil maliyetlerinin
- Diger Bir | Yatinimlar, Firma | dusurllebilecegi sonucuna variimistir.
Degisle Buyukligd Ve  Pay
Kaldirag Senetlerinin Sayisini
Kurumsal  Yatirimcilar
Tarafindan Elde
Bulundurulan Hisse
Hisse Senedi Sayisi, | Calismada arastirmacilar borg orani ve
Bathala, 1994 Regresyon Senedi Kazanglardaki Oynaklik, | yonetsel sahipligin, kurumsal sahiplik ile
Moon ve Analizi Sayisini Amortisman, AR-GE ve | arasinda negatif yonli bir iliskinin oldugunu
ABD : . :
Rao Ve Borg Reklam Harcamalari, | belirlemislerdir.
Oranini Biyume Orani, Hisse
Senedi  Getirilerindeki
Oynaklik ve Toplam
Varliklar.
Kaldirag, piyasa
degeri/defter degeri
Uzun g;agr;;,kefnlir’ma Fb\l/%uPL(IUgl; (;allsm_a soryucu_nda, fi"rmanln porqlannln vade
. . yapisi ile yonetimde s6z sahibi olma arasinda
Guney ve 2005 | Regresyon vadeli toplam varliklar”’in neaatif vonlii bir iliski tespit edilmistir
Ozkan TR Analizi borglar/top | standart sapmasi olarak gatty $ P stf-
lam borclar | 6lculen oynaklik
degiskeni, Ydneticilerin
sahip oldugu hisselerin
orani
Bagiml
Yazarlar Yil Yontem Degiskenle Bagimsiz Degiskenler SONUCLAR
r
Yoneticiler Tarafindan Calisma sonucunda, Bagimli degisken ile
Elde Bulundurulan Hisse | satislardaki buylime arasinda, BETA katsayisi
Senedi Sayisi, Gecmis ve Yoneticinin sahiplik orani arasinda negatif
Bes Yillik Periyotta bir iliski bulunmustur. Bagiml degisken ile
Regresyon Kar Satislardaki Buylimenin firmanin toplam hisse senedi arasinda pozitif bir
Rozeff 2005 . Dagitim Ortalamasi, Gelecek Bes | iliski bulunmustur.
Analiz w
Oranl Yilda Ongdérilen
Satislardaki Buylmenin
Ortalamasl, Beta
Katsayisi, Toplam Hisse
Senetlerinin Sayisi
Nyberg ve | 2010 Degiskenlik, varliklar, Ceo Return Degiskenlik, Varliklar Ve Roa ile
Gerhart ABD | Regresyon CEO firma getirisi, Aralarinda Pozitif Bir ilski Bulunmustur.
Analizi Return ROA hissedar getirisi,
Kaldirag
oranl, Toplam Borglar / Calisma sonucunda, Yoneticiler tarafindan
yabancl Toplam Varliklar, Aktif kontrol edilen firmalar kurumsal yatirimcilar
kurumsal Karhligl, Toplam tarafindan kontrol edilen firmalara gére daha
yatirnmcila | Satislarin Logaritmasi, dusuk kaldirag oranina sahiptir.
rn Net Satislar / Toplam
sahipligi, Varliklar, Ar-Ge
héakim Harcamalari / Toplam
En Kigiik ortagin ve Satiglar, Firma’nin Yasl,
ortaklarin
Ugurlu 2000 Kgreler' sahipligi
TR Yontemi yonetim !
(OLS) kurulundak
i
hissedarlari
n orant,
Aile’nin
sahipligi
ve yonetim
kurulunun
biyuklugl
Firma Riski, Blylime Call_sma _sonucunda, _Borglanma Oran_l il_e
2003 . ! Cesitlendirme derecesi arasinda negatif bir
: Panel Veri Toplam Firsatlari, Firma R P
Alonso Ispan - P iliski bulunmustur. Borc¢lanmanin  yonetici
Analizi Borg Orani | Biyikligi AR-Ge, <
ya ) > . kararlartyla uyumlu  oldugu  sonucuna
Cesitlendirme Derecesi
ulasmiglardir.
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I1l.  ARASTIRMANIN AMACI VE ONEMI

Calismanin amaci, Borsa istanbul’da islem géren Ulasim, Depolama ve Tasimacilik Alt
Sektorindeki lojistik firmalarin temsil maliyetlerini olusturan unsurlarla farkli degiskenler
arasindaki iligkiyi ortaya koymaktir. Konu uzerine yapilmis calismalar incelenip bu ¢alismalarin
bulgulari da kullanilarak istatistiksel olarak bu iliski ortaya konulmaya caligiimistir. Veriler, 2013q1
ile 201794 yillar arasindaki ¢eyrek donemler olmak Uzere, firmalarin bilango ve gelir tablolarindan
alinmis ve panel veri analizi yapiimistir. Ozellikle gelismekte olan tilkelerde lojistik yeni bir calisma
alani olmasi sebebiyle bu sekttrde faaliyet gosteren firmalarla iliskili calisma sayisi oldukga sinirli
olmasi calismanin 6nemini artirmaktadir.

I11.1. Arastirmanin Verileri

Arastirmada, Borsa Istanbul’da Ulasim, Depolama ve Tasimacilik Alt Sektériine kayith olan
secili lojistik firmalarinin finansal tablolarindan yararlaniimis ve buradan elde edilen veriler
kullantimustir. Tlgili veriler, 20131 — 2017g4 yillarina ait olup, belirtilen finansal tablolara erisim,
https://www.kap.org.tr/tr/ internet sitesinden olmustur. Calisma, lojistik sektoriinde faaliyet gosteren
6 firmayl kapsamaktadir. Analize dahil edilen firmalarin ticari unvanlari asagidaki tabloda
gosterilmistir.

Tablo 2: Borsa istanbul’da Faaliyet Gosteren Lojistik Firmalari

BiST Faaliyet Alani Odenmis Sermayesi

Depolama / Ulastirma /

1 | Celebi Hava Servisi Anonim Sirketi N 24.300.000 TL
Hava Tagimaciligl

2 | Do & Co Aktiengesellschaft Depolama / Ulastirma 59.580.844.9 TL
3 Gsd _Denlzcnlk Gayrimenkul Insaat Sanayi Deniz Tagimacilia 52.180.855,64 TL

ve Ticaret A.S.
4 | Pegasus Hava Tasimaciligi A.S. Yolcu Ve Yik Tagimaciligl | 102.272.000 TL
5 | Reysas Tasimacilik Ve Lojistik Ticaret A.S. | Tasimacilik Ve Depolama | 110.000.000 TL
6 | Turk Hava Yollari Anonim Ortakligi Yolcu, Posta, Hayvan ve 1.380.000.000,00 TL

Esya Tasimacilig

Kaynak: https://www.kap.org.tr/tr/

Jensen (1986), bir firmanin nakit akis miktarinin fazla olmasini firma yoneticileri daha rahat
hareket edebilmek amaciyla kendi ¢ikarlari icin istemekte, buna bagli olarak da temsil maliyetleri
ortaya ¢cikmaktadir. Arastirmada bagimli degisken olarak yer alan nakit akimlari ile ilgili galismalar
Ozellikle 1990°dan sonra yapilan arastirmalarda onemli yer tutmakta olup, asagidaki gibi
hesaplanmaktadir.

N4 _ (Dénem Net Kar: + Dinem Amortisman Giderleri) — Nakit Tmethﬁxlun
TV Toplam Varliklar (1)

Calismanin bagimsiz degiskenlerinden olan ve firma degeri gostergesi olarak kullanilan
Tobin'in Q'su literaturde farkli sekillerde hesaplandigindan kisaca agiklanacaktir. Bu oran Tobin
tarafindan 1969°da bulunmus ve performans dl¢ciimiinde bir kriter olarak kullaniimaya baslanmistir.
Bir firmanin pazar degerinin firmanin varliklarinin yerine koyma maliyetine bolinmesini
kapsamaktadir (Canbas vd., 2005). Yapilan ¢alismalarin cogunda hesaplanmasi ve firmalara iliskin
finansal verilere ulasabilirliginin kolay olmasi sebebiyle genellikle yaklasik Tobin Q orani
hesaplanmaktadir. Bu ¢alismada da firmalarin yaklasik Tobin Q oranlari kullaniimistir. S6z konusu
orani firma degeri gostergesi olarak bu orani kullanan arastirmalardan bazilart McConnel ve Servaes
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(1990), Morck vd. (1988), ve Weiying ve Baofeng (2008)’in calismalaridir. Yaklasik Tobin Q
oraninin hesaplamasi ise asagidaki gibidir (Kogyigit, 2008).

Vaklas:ik @ =

Burada;

Piyasa Degeri + Toplam Borg

Toplam Aktif

(2)

Piyasa Degeri: Firmanin hisse senedinin pazar fiyati ile hisse senedi sayisi ¢carpimini,

Toplam Borg: Firmanin kisa ve uzun vadeli borglarini,

Toplam Aktif: Firmanin aktif toplamini gostermektedir.

Arastirmada kullanilan diger degiskenler ise Tablo 3'de gosterilmistir.

Tablo 3: Calismada Kullanilan Bagimli ve Bagimsiz Degiskenler

- E FORMUL LITERATUR
X
5 723 ] ) ] Crutchley, Jensen, Jahera,
IF | NATVE) % _ (DNE+ T{’j‘” — Nt 100 Raymond,(1999),;:Mendez ve Willey,(1995),
a Ang vd.,(2000)
Tobin Q Weiying ve Boafeng (2008), Lewellen ve
x1) (PD + TB)/ TA Badrinath (1997), Canbas vd.
@ (2005),Kogyizit(2008),
" Giiney ve Ozkan,(2005); Nyberg ve
pd
UXJ UV/OZ (x2) | UVYK/ OZKAYNAK Gerhart,(2010) Ugurlu,(2000).
Z Risk (x3) Hisse Senetleri Aylik Getiri McConnel ve Servaes (1990), Morck, Shleifer
)8 Standart Sapmasi ve Vishny (1988),
O [ Gelirdeki
n Oynaklik Std(Satiglar / Toplam Varliklar) Weiying ve Baofeng (2008), Wald (1999),
=
= (x4)
Q0 -
< HALKO (x5) | Halka Agiklik Orani Ang vd.,(2000), Giiney ve Ozkan,(2005)
o
. . Friend ve Lang (1988), ve Titman ve Wessels
Log. AKTIF
LAKUT (X6) | Log. (1988), Kester (1986), Long ve Maltiz (1985),

Panel veri modelinde sahiplik yapisini temsil etmesi amaciyla halka agiklik orani olarak da

hesaplanan halka aciklik degiskeni,

is riskinin gostergesi olarak gelirdeki oynaklik (GOYNK)

degiskeni kullaniimistir. Diger bir bagimsiz degisken ise hisse senedi riskliligini gdsteren risk

degiskendir.

Firma buyUkluginun gostergesi olarak Toplam Aktiflerin  dogal

logaritmasi

kullaniimigtir. Borglanma degiskeni olarak da uzun vadeli yabanci kaynak / 6z kaynak orani

kullaniimistir.

I1.11. Arastirmanin Yodntemi

Calismada, konu ile ilgili literatirde siklikla kullanilmis olan panel regresyon modeli

kullaniimaktadir.

Model asagidaki sekildedir:
V=a; +Pulxl)+ Bin(x2) 4 Biz(x3) + Biy(x4) + Bis(x5) 4+ Bigx6) 15 (3)

Burada;
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NA/TV (Y) i Firmasinin Serbest Nakit Akimlari

Tobin Q (x1) i Firmasinin (PD + TB)/ TA Orani

UV/OZi (x2) i Firmasinin Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklari/ Ozkaynaklari
Risk (x3) i firmasinin Hisse Senetleri Aylik Getirisinin Standart Sapmasi
GOYNK:I (x4) i firmasinin Satislar / Toplam Varliklarinin Standart Sapmasi
HALKOI (x5) i firmasinin halka agiklik orani

LnAKTIFi (x6)

i firmasinin aktif biylkliginin dogal logaritmasi

Bil-5

Degiskenlerin tahmin edilen beta katsayilari

gl

hata terimi

1.1, Arastirmanin Kisitlari

Ulkemizde lojistik sektoriinde faaliyet gosteren cok sayida firma olmasina ragmen halka agik
firma sayisi oldukca sinirli olmasi arastirmanin en énemli kisitini olusturmaktadir. Sektorde faaliyet
gosteren halka agik firmalarin borsaya kote olus tarihleri birbirinden farkli oldugu igin analiz 4 yillik
bir zaman dilimi icin yapilabilmistir. Bu durum veri setimizin oldukca sinirh kalmasina sebep

olmustur.

I1.1V. Arastirmanin Bulgulari

a. Tanimlayici istatistikler.

Bagimh ve bagimsiz degiskenlere ait tanimlayici istatistikler panel veri formunda
hesaplanmistir. Sonuglar Tablo 4'de sunulmustur.

Tablo 4: Tanimlayici istatistikler

Y X1 X2 X3 X4 X5 X6
Ortalama 0.680062 1.153248 | 2.680250 | 0.759489 0.279420 0.408903 10.31565
Medyan 0.744564 0.850517 1.956479 0.836801 -0.009868 0.464208 10.82197
Max. 0.926880 2.453089 | 5.788765 1.219740 2.591068 0.648203 12.01539
Min. 0.187199 0.663150 | 0.229553 | -0.253380 -0.687537 0.115476 7.594447
Std. Hata 0.201755 0.654221 1.894758 | 0.362402 0.913998 0.165874 1.525796

Tabloda verilen degerlere bakildiginda HALKO (X5) ve LnAKTIFi (x6) degiskenleri negatif
degerler aldigi icin dagilimin sol kuyruklu oldugu sdylenebilir. Diger degiskenler pozitif oldugu igin
dagilim sag kuyruklu bir dzellige sahiptir.

Calismanin bagimli ve bagimsiz degiskenlerine iliskin Kkorelasyon matrisi Tablo 5'de

sunulmustur.

Tablo 5: Degiskenler Arasi Korelasyon Matrisi

Y X1 X2 X3 X4 X5 X6

Y 1.000000

X1 -0.568747 1.000000

X2 0.727022 | -0.400463 1.000000
X3 -0.083875 | -0.016176 -0.194783 1.000000
X4 0.036536 0.251056 0.203294 0.070091 1.000000
X5 -0.002486 | -0.116941 -0.051579 | -0.467457 -0.193124 1.000000
X6 0.457397 | -0.238620 0.691372 | -0.200156 0.082710 0.069195 1.000000
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Korelasyon matrisi sonuglarina gore, bagimli degisken Y ile X1, X2 ve X5 bagimsiz degiskeni
arasinda negatif yonli, X2 ve X6 degiskeni ile pozitif yonlt bir iliski bulunmustur. Ayrica bagimli
degisken ile X2 degiskeni arasinda anlamli bir iligkiye rastlanmistir.

b. Duraganlik testleri.

Bu calismada duraganlik ise ADF ve PP testi ile test edilmistir. Verilerin birinci seviyeden
farklar alinarak duragan hale getirilmistir. Tablo-6’da ADF ve PP birim kok testinin sonuglari yer
almaktadir. Teste tabi tutulan degiskenlerin gecikme sayisi, Schwarz Bilgi Kriteri kullanilarak
belirlenmistir.

Tablo 6: Degiskenlere iliskin Duraganlik Testleri

) Augmented Dickey- Fuller Phillips — Perron
DELk e 6 t istatistik p degeri t istatistik p degeri

Y -11.43538 0.0000 -11.43538 0.0000

X1 -12.59512 0.0000 -58.11749 0.0001

X2 -7.473928 0.0000 -45.96004 0.0001

X3 -8.045630 0.0000 -53.25926 0.0001

X4 -7.626595 0.0000 -30.59794 0.0001

X5 -8.512071 0.0000 -72.97313 0.0001

X6 -9.093752 0.0000 -39.75046 0.0001

c. Arastirmanin bulgulari.

Panel veri analizi iki farkli tirde uygulanabilmektedir. Bunlardan ilki sabit etkiler modeli
(fixed effects) digeri de rassal etkiler modelidir. Arastirmada Panel Veri Sabit etkili model
kullaniimistir. Bu modelin secimine Hausman Testi yapilarak karar verilmis olup, rassal etkili panel
veri analizine gore daha uygun sonuglar verdigini ortaya koymustur.

Hipotezlerimiz ise asagidaki sekildedir;
H, = Rassal Etkili Panel Veri Analizi daha uygun sonuc verir,

H,; = Rassal Etkili Panel Veri Analizi daha uygun senuc vermez.

Tablo 7: Hausman Test Sonuclari

Rastsal Etkili — Hausman testi
Test Ozeti Chi-Sq. Istatistigi Chi—Sq. f. Prob.
Cross- section 8.807103 9 0,0603
Tablo sonuclarina gore Ho hipotezi red edilmektedir.
Tablo 8: Panel Veri Analiz Sonuglari

Bagimli Degisken Y

Metot Panel Sabit Etkili Model

Orneklem yih 2013g1 - 201794

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
(© 0.675019 0.038764 17.41339 0.0000

X1 0.098109 0.007249 13.53469 0.0000
X2 -0.069418 0.003327 -20.86482 0.0000
X3 0.017356 0.012885 1.347068 0.1783
X4 -0.002438 0.004776 -0.510563 0.6098
X5 0.013045 0.027928 0.467103 0.6405
X6 -0.008308 0.003593 -2.312378 0.0210
R? 0.723123

Adj. R? 0.595991

F-statistic 2.96624

Prob(F-statistic) 0.000000

Durbin-Watson 1.847270
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Sabit etkiler yontemine goére 2013g1-2017g4 donemi icin lojistik firmalarinda temsil
maliyetinin tespit edilmeye calisildigl ve bagimli bagimsiz degiskenler arasinda iliskinin arastirildig
panel regresyon modelinde, bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskende meydana getirdigi degisimi
aciklama oraninin %72 oldugu gorilmektedir. Otokorelasyon, Coklu regresyon analizinde hata
teriminin birbirini izleyen degerleri arasinda iliski bulunmasi durumudur. S6z konusu durum
dogrusal regresyon modeli varsayimi geregi olarak hata terimleri arasinda iligkinin olmamasi
gerekmektedir. Ayrica F (olasilik) 0,00 ¢ikmis ve deger %5’den kiiguk oldugu igin kurulan modelin
anlaml oldugu soylenebilir.

Bagimh degisken NA/TV (Y) ile Tobin Q (X1) ile pozitif, UV/OZ (X2) ve LnAktif (X6)
degiskenleri ile negatif yonde (sirasiyla prob. 0,00(-0,00), (-0,00) anlamh bir iliski oldugu sonucuna
ulasiimistir (Giiney ve Ozkan, 2005; Doukas vd., 2002; Pawlina ve Reneeboeg, 2005; Chi, 2005;
Anderson vd., 2002). Bagimli degisken NA/TV (Y) ile Risk (X3), GOYNK (X4) ve HALKO (X5)
degiskenleri arasinda herhangi bir iliski bulunamamistir.

SONUC

Lojistik sektorlinde faaliyet gosteren firmalarinin, nakit akislarina dayali temsil maliyeti
problemini ortaya koymayi amaglayan ve 2013q1-201794 yillar arasindaki bes yillik ddnemde hisse
senetleri BIST’de islem goren lojistik firmalarinin verilerin kullanildigi calismanin sonucunda,
Bagimh degisken NA/TV (Y) ile Tobin Q (X1) orani degiskeni arasinda anlaml bir iliski
bulunmustur. Bu finansal agidan literatiirde, firma degerinin artmasina bagh olarak temsil maliyeti
problemi ortaya cikacagl anlamina gelmektedir seklinde yorumlanmistir (Giiney ve Ozkan, 2005;
Doukas vd., 2002; Pawlina ve Reneeboeg, 2005; Chi, 2005; Anderson vd., 2002). Bunun nedeni
firma degeri artikga firmaya ait hisse sentlerinin degeri artmakta ve dolayisiyla yoneticiler firmadan
daha fazla gelir elde etmek istemekte ayni zamanda hissedarlar bu kazancin temettll olarak
kendilerine verilmesini ve bunun yani sira bor¢ verenler ise kazanci borglarin kapatilmasinda
kullaniimasini istemektedir.

Firmaya Serbest Nakit Akislart NA/TV ile firmanin borclanma oranini temsil eden UV/OZ
arasinda da negatif yonli anlaml bir iliski bulunmustur. Serbest Nakit Akislari Teorisine gore borc
kullanimi firmalarda ydneticilerin kontrolii altindaki nakit miktarini azaltarak hem serbest nakit akisi
kaynakli temsil maliyetlerini azaltmakta hem de gelecekteki nakit akislarini kéar payi olarak dagitma
konusunda yoneticileri baglamaktadir. Jensen (1986) optimal sermaye yapisina da atifta bulunarak
optimal bir borg 6zkaynak bilesiminin bulunmasi gerektigini ¢iinki asirt borg kullaniminin da iflas
riski dahil borca iliskin temsil maliyetlerini artirdigini belirtmistir (Doukas, Kim ve Pantzalis 2002).

NA/TV ile LnAktif buyikluk degiskeni arasinda negatif yonlt (prob. -0,000 anlamli bir iliski
bulunmustur. NA/TV bagimli degiskeni ile Risk, GOYNKIi, HALKOi
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SAGLIK HizMETLERINDE BUYUK VERI

' Selma ALTINDIS!
Ilknur KIRAN MOF\’KO(}2

Ozet

Gunlmuzde bilgi ve iletisim teknolojilerindeki gelismelere paralel olarak tretilen, depolanan ve islenen
veri miktari her gegen giin artmaktadir. /nternet baglantili akilli cihazlarin (cep telefonu, bilgisayar, kamera
vb.) ve internet uygulamalarinin (sosyal medya, e-posta vb.) kullaniimasi ile &nemli boyutlarda veri
uretilmektedir. Ylksek boyutlarda tretilen bu verilerin klasik yéntemlerle depolanamamasi ve anlamli hale
getirilememesi durumu “biylk veri” kavramini ortaya ¢ikarmigtir.

Verinin degerinin her gegen giin daha fazla anlagilmasi, her alanda uretilen verilerin depolanmasina
ve analiz edilmesine yonelik cabalarinda artmasina neden olmaktadir. Bu anlamda biy(k veri; e-ticaret,
finansal hizmetler, kamu hizmetleri, egitim, saglik gibi bir¢ok alanda uygulanma imkéni bulmaktadir. Bu
makalede gunlimizde dnemli bir kavram olarak buytk veri, saglik hizmetlerinde biylk veri ve kullanim
alanlari hakkinda

Anahtar Kelimeler: Blyuk veri, saglik hizmetleri, saglik hizmetlerinde kalite.

Bic DATA IN HEALTH SERVICES
Abstract

Today, depending on the developments in information and communication technologies, the amount of
data produced, stored and processed increases day by day. The use of smart devices with internet connection
(mobile phones, computers, cameras, etc.) and internet applications (social media, e-mail, etc.) data is
produced in significant dimensions. The fact that these data cannot be stored and made meaningful by classical
methods reveals the concept called Big Data.

The value of the data is becoming more and more understood every day, and produced data in various
fields must be stored and analyzed. Big Data has many applications in the field of e-commerce, financial
services, public services, education, and health. In this study, it is aimed to give information about Big Data
which is an important concept today and Big Data in health services and usage fields in health services.

Key Words: Big data, healthcare services, usage fields.

! Dog. Dr., Sakarya Universitesi, 1§.Ietme Fakiiltesi, Saglik Yonetimi Bolimd, altindis@sakarya.edu.tr
2 Ogr. Gor., Bilecik Seyh Edebali Universitesi, G6lpazart MYO, ilknur.morkoc@bilecik.edu.tr
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GIRIS

Veri hacmi kigiik olan, depolanmasi, yonetilmesi ve analizi zor olmayan geleneksel verilerin
yerini, bilgi ve iletisim teknolojilerindeki hizli gelisme ile birlikte her an elde edilebilen, hacminin
biyukligi nedeniyle geleneksel veri isleme sistemleri ile depolanamayan, yonetilemeyen ve analiz
edilemeyen ‘Big Data’ kavrami almis bulunmaktadir. ingilizcede ‘Big Data’ olarak ifade edilen
kavram, calismada ‘Bilylk Veri’ kavrami olarak ifade edilmektedir.

I. BUYUK VERI KAVRAMI

Bilgi ve iletisim teknolojilerine bagh olarak her gecen giin ilginin arttigi Buyik Veri kavrami
ile ilgili literattrde bircok tanima rastlanmaktadir (Ward ve Barker, 2013).

Buylk Veriler kisaca kolaylikla geleneksel araclar tarafindan islenemeyen veriler olarak
tanimlanabilir (Ward ve Barker, 2013). Diilger’e gore Biyik Veri (2015, 5.12); “gerek insan gerekse
makineler tarafindan sayisal olarak kodlanmis her tiirden kurumsal veri ile internet ve sosyal medya
paylasimlari aracihigiyla ortaya ¢ikan Kisisel verilerin anlamli ve islenebilir bicime ddnustirtlmesi
durumudur”. BlyUk Veri aslen veri analitigi ve veriden anlam bulma ile ilgilidir. Agca’ya gore
Blyuk Veri (2015, s.17); standart sistemlerle depolanip, yonetilip, analiz edilemeyen ve hacim,
cesitlilik, hiz karakteri olan veri kimeleridir.

Blyuk Veri, gelismis ve essiz veri depolama, yénetim, analiz ve gorsellestirme teknolojilerine
ihtiyac duyacak kadar blyuk veri setleri ve analitik tekniklerdir (Manyika vd., 2011 akt. De Mauro
vd.,2015). Boyd ve Crawford (2012) Buyuk Veriyi "teknoloji, analiz ve mitolojinin etkilesimine
dayanan kdltirel, teknolojik ve bilimsel bir olgu" olarak tanimlarlar. Bu tanimda analiz, buyuk veri
kiimelerinde kaliplari saptamak icin kullantlirken teknoloji, hesaplama glcl ve algoritmik
dogrulugun maksimize edilmesinde kullanthir, blyuk veri kimelerinin gergeklik, nesnellik ve
dogruluk ruhuyla daha yiiksek bir zeka bicimi sundugu inanci ise mitolojiyi ifade eder (Boyd ve
Crawford; 2012 akt. De Mauro vd.,2015). Dumbill (2013)’e gore "geleneksel veritabani sistemlerinin
islem kapasitesini asan" ve "bunu islemek icin alternatif bir yol secilmesini gerektiren veri setleri”
(Dumbill, 2013: akt. De Mauro vd.,2015) ya da “tipik veritabani yazilim araclarinin yetenegini asan
boyutu yakalamak, depolamak, yonetmek ve analiz etmek i¢in kullanilan Datasetleri” Buyuk Veri
olarak tanimlanir (Chen ve vd., 2012, akt. De Mauro vd.,2015).

"Buyuk Veri" terimi bircok farkli sektérde kullaniimaktadir (Reeder-Hayes vd, 2017). Clnk
her alanda ¢ok sayida veri Uretilmekte ve bu miktar 6nemli boyutlara ulasmaktadir. Uzmanlara gére
dinyada sadece bir gin icinde 2,5 ekzabayt (2,5 milyon terabayt) veri olusturulmaktadir
(Ylzlguldd, 2015: s. 5-6). Sosyal aglar Uzerinden dakikada yaklasik 2 terabayt boyutunda veri
iiretildigi belirtilmektedir (Sevli ve Kiigiiksille, 2016;16)*. Instagramda giinde 95 milyon fotograf ve
video paylasimi yapildigi* ve Twitter araciligi ile gunlik yaklasik 500 milyon mesaj génderildigi
belirtilmektedir (Yilmaz vd, 2017: 84).

Veri iretimi hizi, ivmelenerek artmaktadir. Oyle ki 2013 yilinda diinyadaki verilerin %90’ inin
son iki yil igerisinde Uretildigi tahmin edilmektedir (Hurwitz vd., 2013; aktaran Atan, 2016: 147).
Google’in CEO’su tarafindan 2010’da dinya genelinde insanligin var olusundan bugine kadar
uretilen veri miktari kadar verinin, her iki ginde bir Uretildigi ifade edilimistir. (Atan, 2016: 147).

Giunumuzde ¢oklu kaynaklardan dretilen bu devasa veri miktari nedeniyle artik isletmeler
terabayta varan verilerle degil petabyt (1024 tb) olarak isimlendirilen verilerle ugrasmak zorundadir
(Yilmaz vd, 2017: 84). Asagidaki tabloda veri hacim élculeri verilmektedir.

3 https://practicalanalytics.co/2012/10/22/sizing-mobile-social-hig-data-stats/ Erisim Tarihi 29 Eyliil 2017.
4 http://shiftdelete.net/instagram-kullanici-sayisi-aciklandi- 72697. Erisim Tarihi 29 Eylul 2017.
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Tablo 1: Veri Hacmi Olgileri

Birim Biiyiikliik Anlanm
"Ikili say1"nin (binary digit) kisaltilmass.
Bit(b) Oveya | Bilgisayarlar verileri ikili kod (0-1) temelinde saklar
ve iglerler.
Byte (B) % bit Bir harf veya sayiy1 bilgisayar kodunda olusturmak

igin yeterli enformasyon. Temel hesaplama birimi.

Kilobyte (KB)

1000 veya 2'” byte

Yunancadaki "bin". Bir sayfa yaz1 2 KB.

Megabyte (MB)

1000 KB; 2*" byte

Yunancadaki "biyiik". Shakespeare'in biitiin eserleri
5 MB, tipik bir pop sarki 4 MB.

Yunancadaki "dev". Iki saatlik bir film 1-2 GB'ye

- ]
Gigabyte (GB) | 1000 MB; 2™ byte sikistirilabilir.
40 Yunancadaki "dev". Amerikan Kongre

Terabyte (TB) | 1000 GB; 277byte | oo hanesindeki kitaplar 15 TB.
Petabyte (PB) | 1000 TB; 2" byte |Google her saatte | PB isliyor.
Exabyte (EB) | 1000 PB; 2* byte |Economist dergisinin 10 milyar kopyasina esdeger.
Zetabyte (ZB) 1000 EB: 2% byte 2010 )If.llnlndﬁ var olan tim bilgi 1.2 ZB olarak

’ ’ ongoriliyor.
Yotabyte(YB) | 1000 ZB; 2" byte |Hayal etmesi zor.

Kaynak: Bayrakgl tarafindan (2015, s.28) The Economist http://www.economist.com/node/15557421)’ten

uyarlanmistir.

Wal-Mart’in saatte 1 milyon mdisterinin islemini yaptigi ve bu verilerin veri tabanina
kaydettigi ve bu verinin yaklasik hacminin yaklasik 2.5 petabyte oldugu belirtilmektedir (Y1lmaz vd,
2017: 84). Ancak burada vurgulanmasi gereken 6nemli bir nokta, bir verinin ne zaman biylk veri
olarak kabul edilecegidir. Clnkl verilerin hacimsel buydklugi yillar itibariyle hizla artmakta
dolayisiyla 6nceden buyuk veri olarak nitelendirilen megabayt dizeyindeki veri, bugin terrabayt
hatta zaman zaman cigabayt dlizeyinde Uretilmektedir. Ancak bugiin bu duzeydeki veriler bile blyik
veri olarak kabul edilmemektedir. Dolayisiyla Blyuk Veri kavrami ile verilerin isgal ettigi alanin
buyukligu yerine verilerin islenme glgligunin anlasiimasi daha dogru olacaktir (Atan, 2016: 147).

Saglk alaninda da benzer sekilde bir hekimin muayenehanesinden ¢oklu hizmet veren
poliklinikler, saglik merkezleri ve biylk hastane aglarina kadar degisen Olceklerdeki kurum ve
kuruluslarda 6nemli miktarlarda veri Oretilmektedir (Raghupathi ve Raghupathi, 2014:1; IHTT:
2013). Ornegin ABD’de 2011 yilinda saglik hizmetleri verilerinin 150 exabyte'a ulastigi bildiriliyor.
Bu buylime hizina gére ABD’de saglik hizmetleri igin buytk veri, yakinda zettabyte (1021 gigabayt)
Olgegine ve daha sonra yottabyte'a (1024 gigabayt) ulasacagi ongoruliyor (Raghupathi ve
Raghupathi, 2014:1; IHTT: 2013; Herland vd, 2014). Bu &rnekler, verilerin nedenli bir buyiklige
ulastigini ortaya koymaktadir.

Isletmeler yoniiyle degerlendirildiginde Google, internet'teki trilyonlarca sayfadan elde edilen
bilgileri kullanir ve kullanicilarin ihtiyaclarini birka¢ saniye icinde eslestiren arama sonuglari
tUretmek icin programlar ve formuller gelistirir (Krumholz, 2014: 1164). Tesco 2009’da Blyuk Veri
ile isletme icinden (et satislari) ve isletme disindan elde ettikleri veriler (hava sicakliklari) arasinda
anlamli bir iliski kesfetmistir. Et satislari ve hava sicakliklari arasindaki bu iliski ¢ikarimi; Londra
bolgesinde artan her 3 derecelik hava sicakliginin et satisinda %10’luk bir artisa sebep olduguna
iliskindir. Et satislarina benzer sekilde her 3 derecelik hava sicakligl artisinin %15’lik marul satisiyla
sonuclandiginin kesfiyle birlikte Blyik Veri ile elde ettikleri bu gibi ¢ikarimlar sayesinde Tesco’nun
16 milyon sterlin tasarruf sagladigi belirtilmektedir (Atan, 2016: 149).

Amazon, mdusterilerine drlnleri dogru sekilde ©nermek icin veri koleksiyonlarini
kullanmaktadir. Amazon bu verilerin hizla analizi yoluyla musterilerin 6nceki siparislere ve diger
etkenlere dayanarak satin almasi beklenen Grunlerin nakliye edilmesine dayanan bir patent
gelistirmistir (Krumholz, 2014: 1164).

Surekli buytyup, cesitlenen “bilgi ¢copliigii” olarak ifade edilen veri yiginlari iginden anlamli
bilgilerin elde edilip dogru hedeflere sunulabilmesi bir degerdir. Ancak bu degerin elde edilmesi igin
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bu verilerin islenmesi ve anlamlandiriimasi ¢ok kolay degildir (Sevli ve Kuglksille, 2016: 16).
Dolayisiyla isletmeler icin bir deger yaratabilecek bu veri yigini icinde bulunabilen pek cok yararli
icerik, eger uygun analiz yontemleri ile ortaya ¢ikarilip kullaniimazsa yok olabilmektedir (Sevli ve
Kiigiiksille, 2016: 16). O halde isletmeler, firma degerlerini artirmak, potansiyel miisteri hacmini
blyutmek ve rekabet edebilmek icin mevcut verilerin giiciini ortaya ¢ikarmak zorundadir (Yilmaz
vd, 2017: 84).

Coklu kaynaklardan dretilen devasa boyutlardaki veriler gerek mikro Olcekte isletmeler
gerekse de makro dlcekte politika yapicilar icin énemli yararlar saglayabilir. Bu yararlar Gretilen
verilerin kaydedilip depolanmasi, islenerek sayisallastiriimasi, birlestirilmesi ve etkili bir sekilde
kullanimi ile mimkundir (Raghupathi ve Raghupathi, 2014:1; IHTT; 2013). Ancak dretilen verinin
blayukligl, bu verinin depolanmasi, yoOnetilmesi, islenmesi, bilgiye donustirilmesi ve
anlamlandirilmasi konusunda birgok problemi karsimiza ¢ikarmaktadir. Bu buykltkteki veriler
uzerinde geleneksel yontemler yetersiz kalmakta, yeni yontem ve teknolojilere ihtiya¢ duyulmaktadir
(Yuzuguldd, 2015, s. 5-6). Cunkd yiksek hacimli, hizl ve cesitli bilgi varliklari, gelismis bilgi ve
karar verme i¢in maliyet-etkin, yenilikci bilgi isleme bicimleri talep etmektedir (Beyer & Laney 2012
akt. De Mauro vd., 2015). Blyuk Veri bu ihtiyaclari karsilayacak ve bu taleplere cevap verecek
Ozelliklere sahiptir.

I.1. BUyuk Verinin Bilesenleri

Buyik Veri kavraminin olusumunda bes bilesen vardir. Cesitlilik(Variety), Hiz (Velocity);
Veri Blyuklugl (Volume), Dogrulama (Verification) ve Deger (Value) olarak adlandirilan bu
kavramlar, ingilizce ifadelerinin bas harflerinden olusarak kisaca 5V olarak ifade edilmektedir (Ward
ve Barker, 2013; De Mauro vd., 2015; Salas-Vega vd., 2015: 287; Yengi, 2016; Reeder-Hayes vd.,
2017).

Bilyuk Verinin Bilesenlerinden cesitlilik; buytk verinin farkli kaynaklardan gelen farkl
formatta, yapisal olmayan ¢ok cesitli veri tlrlerinden olusmasini ifade etmektedir. Mobil cihazlar,
tabletler, sunucular vb. farkli kaynaklardan olusmaktadir. Hiz; biyuk verinin tretilme hizini ifade
etmektedir. Hiz arttikca cesitlilik ve islem sayisi da artmaktadir. Hacim; bilyuk verinin boyutunu
ifade etmektedir. Dogrulama; ¢ok cesitli kaynaklardan beslenen buylk verinin akisinin dogru
katmanlardan, gerekli gizlilik ve giivenlik seviyesinden gegmesini ifade etmektedir. Deger; blyuk
veri ile calismanin kurum ve kuruluslara katki saglamasi anlamina gelmektedir (YYengi, 2016, s. 35-
35). Sekil 1 Gzerinde 5V kavrami daha ayrintili gortlebilmektedir.

Yilhk-Ayhik
Gnlak-Saatlik
Gergege Yakin
Gergek Zamanly
(Veri Hin) i
Tmblaytlax Istatistiki
s e
“ Korelasyonlar
\  Tablolar Volume Vm":ﬂl
(Veri Hacmi) g
‘. ityiik Veri'nin
5 V'si
) \'.1_n<_\y . Veracity
(Veri Cesitliligi) (Veri Dogrulugiu)
v YaYpﬂ n : \ Glvenilirlilik
‘an Yapilandinlmg i
/ Gergeklik
Yapil
apilandinlmanus Kaynak, Sayginhk

\ Cok faktorld Ulagulabilirlik

\"”'“"/ N 4

Sekil 1: Buyuk Veri (5V)
Kaynak: Bayrakgi tarafindan (2015, s.25) http://andressilvaa.tumblr.com/post/87206443764/big-data-refers-
to-5vsvolume’den uyarlanmistir.
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Il.  SAGLIK HiZMETLERINDE BUYUK VERI

Saglik hizmetlerinde Gretilen muazzam miktarlardaki verinin basariyla entegrasyonu, saglik
sisteminde yer alan hastalar basta olmak (zere tim paydaslar igin buyik gelismeler saglayabilir
(Herland, 2014:1). Ancak saglikla ilgili verilerin devasa miktarlara ulasmasi geleneksel veri isleme
yontemleri tarafindan islenmesini zorlastirmis (Olaronke ve Oluwaseun, 2016, s. 1155) ve Blyik
Veri kavraminin saglik hizmetlerine girmesine neden olmustur.

"Saglikta Blyuk Veriler, saglik ve saglik sistemi performansini artirmak amaciyla elektronik
olarak yakalanan ve saklanan, rutin veya otomatik olarak toplanan blyiik veri kiimelerini ifade eder.
Buylk Veri cok amach veri anlaminda yeniden kullanilabilir ve var olan veri tabanlarinin
birlestirilmesi ve baglantisini icerir’(Habl vd., 2016). Blytk Saglik Verileri, gdzlemlenebilir bir olgu
hakkinda uygulanabilir bilginin c¢ikarilmasi strecini kolaylastiran biytk boyutlarinin 6tesinde ve
bazi benzersiz 6zelliklere sahip karmasik veri kiimelerini ifade eder (Dinov, 2016: 2). Tipik olarak,
Buylk Saghk Verileri arasinda, farkli kaynaklardan turetilen heterojen, coklu-spektral, eksik ve
kesin olmayan go6zlemlere (6rn. demografik verilerin yani sira tani, tedaviler, hastaliklar,
hastaliklarin énlenmesi, yaralanma, fiziksel ve zihinsel bozukluklara) dayali veriler bulunmaktadir
(Dinov, 2016: 2).

Buylk Verinin sundugu imkanlar sayesinde saglik sektoriinde yer alan tibbi sigorta ve ilag
endustrileri, recete edilen ilaclarin 6zellikleri hakkinda bilgi sahibi olabilirler. Glnlimizde artan
sekilde hayatimiza giren fitness izleme cihazlari, kan basincit monitérleri ve kilo tartim terazileri gibi
loT (Internet of Things- Nesnelerin interneti) cihazlari ile hasta tarafindan olusturulan veriler, bir
bireyin glnluk yasam tarzi ve Ozellikleri hakkinda kritik bilgiler vermektedir. Bu verilerin EMR
verileri, yasamsal veriler, laboratuar verileri, ila¢ bilgileri, semptomlarin yani sira doktor notlari,
hasta taburculuk belgeleri, hasta gunlikleri, tibbi yayinlar gibi yapilandirilmis verilerle bir araya
getirilerek baglanti kurulmasinin insanlarin yasam bicimlerini iyilestirmek ya da kronik hastalik, ilag
reaksiyonu ve hastaneye yatma vakalarini azaltmak tzere koc¢luk programlarini tasarlamak icin cok
onemli olabilir (Big Data Value Association, 2016: 5).

I1.1. Saghk Hizmetlerinde Buyuk Veri Kaynaklari

Saglik hizmetlerinde de bircok kaynaktan ¢ok sayida veri Uretilmektedir (Herland, 2014:2;
Raghupathi ve Raghupathi, 2014:1; IHTT; 2013; Priyanka vd., 2014: 5866). Saglik hizmetlerindeki
bu biyuk veri kaynaklari su sekilde gruplandiriimaktadir (Priyanka vd., 2014: 5866):

a. Klinik veriler: Dokliman, gorunt, Klinik veya regete edilmemis notlarin yani sira saglik
verilerinin yaklasik % 80’i bu sekilde yapilandiriimamis olan klinik verilerden olusur.

b. Yayinlar: Klinik arastirma ve tibbi referans materyallerinden olusur.

c. Klinik referanslar: Metin tabanli uygulama rehberleri ve saglik Urtnlerine (6r. ilag
bilgisi) iliskin verileri icerir.

d. Genomik veriler: Onemli miktarda yeni gen dizilimi verilerini temsil eder.

e. Akigh veriler (Streamed data): Evden hasta takibi, tele saglik, avu¢ ici ve algilayici
tabanli kablosuz veya akilli cihazlar gibi yeni veri kaynaklarindan gelen veri ve tirlerini
ifade eder.

f.  Web ve sosyal ag verileri: Tuketici tarafindan internetin kullanimi ya da arama motorlari
ve sosyal paylasim sitelerinden gelen yapilandirilmamis verileri kapsar.

g. Isletme, organizasyonel ve harici veriler: Fatura ve randevu sistemi gibi idari veriler ve
diger saglik disi verilerden olusur.

Saglik hizmetlerinde blyuk veri kaynaklari su sekilde de gruplandiriimaktadir (Olaronke ve
Oluwaseun, 2016: 1153; Ehrenstein vd, 2017:245; °):

5 https://www.verywell.com/sources-of-big-data-in-health-care-1739184 Erisim Tarihi 4 Aralik 2017
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a. Makine Tarafindan Olusturulan Veriler: Saglik sisteminde kullanilan makinelerden edinilen
verilerdir. Uzaktan algilayicilar, giyilebilir cihazlar, akill sayaclar ve sensorler, yasamsal
bulgu cihazlarindan elde edilen verileri igerir.

b. Biyometrik Veriler: Kisilerin parmak izi, genetik, imza, retina taramalari, kalp hizi, kan
basinci, nabiz ve nabiz oksimetre okumalari gibi fiziksel 6zelliklerin yani sira rontgen ve
diger tibbi goruntilerden elde edilen verilerdir.

c. Insan Tarafindan Uretilen Veriler: Saghk sisteminde insanlar tarafindan olusturulan verileri
icerir. Bu tur veriler, durum belgeleri, laboratuvar sonuglari, hastane kabul kayitlari, taburcu
Ozetleri ve elektronik postalar gibi yapilandirilmamis ve yari yapilandirilmis klinik verileri
icerir. Insan tarafindan dretilen veriler, yapilandiriimis Elektronik Saglik Kaydi (EHR)
verileri de igerir.

d. Islem Verileri: Saglik talepleri ve fatura kayitlarindan elde edilen verileri igerir.

e. Davranis Verileri: Sosyal etkilesimlerden Uretilen verilerin yani sira web siteleri, Twitter ve
Facebook gibi sosyal medya siteleri gibi iletisim araglari araciligi ile Uretilen verileri igerir.
Facebook, Twitter ve diger sosyal medya platformlari, kullanicilarin konumlarini, saglik
davraniglarini, duygularini ve sosyal etkilesimlerini gorlintileyen zengin bir veri gesitliligi
Uretir.

f.  Epidemiyolojik Veriler: Bu veriler, istatistiksel verileri, saglik arastirmalari ve hastalik
kayitlarini ierir. Epidemiyolojik arastirma baglamindaki biyUk veriler, tek bir Glkedeki veri
tabanlari veya cokuluslu veri tabanlarinin birbirine baglanabilmesiyle elde edilen biyuk veri
setleri anlamina gelir.

g. Yayinlanmig Veriler: Klinik arastirmalar ve tibbi bagvuru materyallerini igerir.

h. Gunlik yasamdan saglikla iliskilendirilebilecek giincel hayata iligkin veriler: Bireylerin
glnltk hayatlarindaki egzersiz dizeylerini gosteren adim sayilari, kilo degisimleri, beslenme
sekilleri, tikettikleri gidalar, yararli/zararh aliskanliklari vs. bu veriler kapsamindadir.

1. SAGLIK HIZMETLERINDE BUYUK VERINIiN KULLANIM ALANLARI

I11.1. Klinik Uygulama ve Arastirmada Buytk Veri Kullanimi

Teknolojik yenilikler, geleneksel hasta deneyiminin Otesinde yeni bakim yontemlerini
etkinlestirecek yeni veri analiz yontemlerini gelistirmektedir (Stanford Medicine, 2017:9). Bilgisayar
sistemleri, bir programi calistiran agikca programlanmis kurallari kullanarak Kklinik karar verme
destegi sunabilirler. Ornegin bireysel hasta unsurlari, hasta kabul edildiginde kaydedilir. Ayrica
hemsirelik degerlendirmeleri ve gozlemlerine dayali veriler de hemsireler tarafindan elektronik
saglik kayitlarina kaydedilir. Her bir bireysel hasta unsuru, bilgisayarh veri tabanina uyarlanabilir.
Bilgisayar yazilimiyla da bu verileri inceleyen, isleyen ve iliskilendiren, hastalarin tedavi, midahale
ve bakimi igin 6zel 6neriler saglayan bir algoritma calistirmak Uzere bir programlama yapilabilir
(Harper, 2014:471).

CUnku gunumuz bilgisayar sistemleri, bir hastanin sepsis gelisiminin erken belirtilerini ve
semptomlarini belirlemek ve midahale ekibini kisa stirede uyarmak icin yapiimis kurallara benzer
sekilde, “benzer hastalar” tanimlamak icin ayni anda ylzlerce kurali ¢alistirma potansiyeline sahiptir
(Harper, 2014:471).

Biyuk Veri, hastaliklar, terapiler ve sonuclarin yani sira genetik verilerin sistematik olarak
toplanmasi ve analiziyle en iyi tani ve tedavilerin segilmesi, hastalarin zarar gérmesini 6nlenmesi ya
da etkili terapilerin gelistirilmesini etkileyici bir bicimde artirma potansiyeline sahiptir (BDV, 2016:
8).

Buytk veri kaynagi olarak kullanilan elektronik saglik kayitlari (EHR) Kklinik tipta potansiyel
bir degere sahip ¢cok miktarda veri saglayabilir (Salas-Vega vd., 2015: 290: Pentland vd., 2013: 29).
Elektronik saghk kayitlari aracihigl ile standart temelli Klinik bilgilere etkin ve sorunsuz erisim,
bakim noktasinda bilincli klinik kararlari desteklemek icin énemlidir. Blyik veri setleri, bilgiyi
surekli iyilestirme ve yenilik yapma konusunda bilgi saglayabilir (Harper, 2014: 471). Bu anlamda
Hollanda, Danimarka ve Ingiltere de dahil olmak lzere bircok AB uilkesinin tibbi konsiiltasyonlari
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veya tedaviyi takiben hastanin bireysel saglik gecmisini giincelleyen bir elektronik saglik kayit
sistemi (EHR) kurdugu belirtiliyor (Salas-Vega vd., 2015: 290). EHR kullanimi, Klinik karar destek
yeteneklerinin kullanimini kolaylastirir; bunlar genellikle degerlendirme verileri, tani / sorun listesi,
ilac listesi ve laboratuar sonuclari gibi yapilandiriimis ve kodlanmis bilgilere dayandirihir (Harper,
2014: 470). Ayrica Biyuk Veri, sunulan veri gesitliligi sayesinde birbiri ile ilgisiz duran verileri bir
araya getirerek isletme igin bir i¢cgori yani sira bir deger yaratabilme glcline sahiptir(Atan,
2016:150).

Buyk veri, kanser tibbinda kullanilabilir. Kanserli hastalar icin daha iyi sonuglar yaratmak
icin biyiik veri analizi kullanilabilir (Reeder-Hayes vd., 2017)°. Kurulan bazi biiyiik veri arastirma
merkezlerinde kanser verileri toplanip analiz edilerek kanser tibbinda veri odakli kisisellestirilmis
tedavilerin uygulanmasi sézkonusu olabilmektedir (Salas-Vega vd., 2015: 287). Ornegin tibbi veri
setlerini toplamak, analiz etmek ve kanser tibbinda veri odakli Kkisisellestirmeyi tesvik etmek igin
Oxford Universitesi tarafindan Bilyiik Veri Arastirma Enstitiisii ve Chan Soon-Shiong Oxford
Molekiiler Tip Merkezi kuruldu (Salas-Vega vd., 2015: 288-289). Ayrica ingiltere'de ingiltere
Toplum Sagligi (Public Health England) ve Ulusal Kanser Istihbarat Aginin (National Cancer
Intelligence Network), bakim calismalarinda devrim yaratmak amaciyla hastaliklarin énlenmesi,
tedavisi ve tedavi sonuclarini iyilestirmek icin dunyanin en buylk kanser hastasi veri tabanini
olusturmak Uzere harekete gectigi belirtilmektedir (Gallagher, 2013; Salas-Vega vd., 2015: 289).

I11.11. Hastalik Surveyansi ve Toplum Sagligi Yonetiminde Buyuk Veri Kullanimi

Buyik veri arastirma merkezleri ulusal ve kiresel halk saghg sirveyanslarinda
kullaniimaktadir (Hay vd., 2013; Salas-Vega vd., 2015: 289). Toplu bireysel verilerle, kiresel
hastalik egilimleri gercek zamanl olarak izlenebilir (Ji vd., 2014; Salas-Vega vd., 2015: 289; Ola
ve Sedig, 2014 ). Ornegin Philips liderliginde, yasamsal bulgulari periyodik olarak izleyerek ve
saglik durumunu gercek zamanli olarak olusturarak kardiyovaskuler hastaliklarin dnlenmesi igin
akilh bir sistem gelistirilmistir (Ji vd., 2014:2). Vicut alan sensor aglari (body area sensor network-
BASN), insan vucuduna yerlestirilen biyolojik sensorler ile gercek zamanli tibbi veri toplama igin
kullanilan bir veri toplayici (Sink) tarafindan olusturulan kablosuz bir agdir. BASN verileri
toplayabilir, siniflandirilmis 6grenme yapabilir ve verileri gercek zamanli olarak analiz edebilir,
bdylece erken bir tibbi uyarida bulunabilir(Ji vd., 2014:2).

X73 Mobil saglik hizmeti sistemi (X73 uHealth system) saniyede bir milyon araliktaki
mesajlari isleyebilir. Bu sistem ile gercek zamanli tibbi veriler alinir ve cesitli énceden tanimlanmis
saglik parametre esikleriyle Karsilastirir. Boylece gercek zamanli olarak hastanin saglik durumu
izlenir. Bu sistem, tibbi parametre degerlerinden biri anormal bir sekilde sapma gosterir ve sapmaya
devam ederse, hastaligin énlenmesi ve tedavisi i¢in zaman kazandirici bir uyari verir (Ji vd., 2014:6).
Cep telefonu ve web servis yeteneklerine sahip, mobil saglik izleme sistemi ile BliyUk Veri analizleri
yapilabilir. Mobil saglik izleme sistemi ile (Zhang vd., 2015: 717);

» Solunum ve kalp hizi gibi fizyolojik parametreler, giyilebilir sensorler tarafindan dlgtilmekte
ve kullanicinin, saglik durumunu daha kolay gozlemleyebilmesi igin grafik arayiizi sunan
bir cep telefonuyla kaydedilmektedir.

» Doktorlara ve aile bireylerine bir web araytzu aracihgiyla gerekli verileri saglar ve yetkili
personelin hastanin durumunu izlemesi ve uzaktan teshis etmesini saglar.

> Beklenmedik olaylarin zamaninda ele alinabilmesi igin, bir diisme veya kalp krizi gibi acil
bir durum sirasinda gergek zamanli alarm ve konumlandirma servislerini destekler.

Biyuk veriler, epidemiyolojide (6zellikle adli epidemiyoloji) kullanilabilir. Epidemiyolojide
mikroorganizmalarin inkibasyon sureleri, iletim oranlarindaki heterojenlik, bulasicilik streleri ve
yuksek riskli gruplarin varhgi gibi temel 6zelliklerinin belirlenmesiyle hastaligi kimin kime
bulastirdiginin tanimlamasi saglanir (Kao vd, 2014:).

6 https://www.datameer.com/wp-content/uploads/pdf/solution brief/DKFZ-Big-Data-Analytics-for-Cancer-
Patients.pdf Erisim tarihi 15 Kasim 2017
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Ayni zamanda nufus saghg konularindaki arastirmalarda da buyik veriden faydalanildig
belirtilmektedir (Nash, 2014; Salas-Vega vd., 2015: 288). Kurulan merkezlerden elde edilen
verilerden saglanan gorsel analiz, gida kaynakli hastalik egilimleri temelinde uygun mudahale
politikalarinin segimine yardimci olmak icin kullaniimaktadir (Salas-Vega vd., 2015: 289).

Internetin ortaya cikardigi cok sayidaki facebook, twitter, instagram, tumblr, google ve
amazon gibi cevrimigci iletisim kanallari Buyik Veri icin dnemli bir kaynaktir. Dolayisiyla bu
kaynaklar; sosyodemografik o6zellikler, yasam tarzi davranislar, sosyo-kdiltirel yapilar,
supermarketlerden aldiklari Grtinler ve tiketici aliskanliklar gibi konularda toplum sagliginda
kullanilabilecek pasif olarak toplanmis énemli bir veri zenginligi saglar (Gittelman vd, 2015; 7).
Bireyler ve halk sagligi arastirmacilari tarafindan bu kanallardan biri olan Facebook’un, yeni
siirveyans uygulamalari icin kullanildigi belirtilmektedir (Gittelman vd, 2015; ® ). Ancak bu verilerin
analizinde, bilgisayar tabanl bilgi araglar gereklidir (Ola ve Sedig, 2014). Bu zengin verilerden
toplum sagligi arastirmalarinda ¢ikarimlar yapmak igin Buytik Verinin sundugu analiz imkanlarindan
yararlanilabilir. Clnkd Blytk Veri kullanimi, koruyucu bakim verilmesi gereken veya yasam tarzi
degisikliklerinden fayda gorecek Kisileri proaktif olarak belirleyecek bir gelismis profil analizi (6r.
tahmini modelleme) yapma ve uygulama imkani sunar®. Ayrica yasli, obez, hipertansif hastalar gibi
degisen profildeki hasta grubuna saglik riskleri hakkinda bilgi vermek ve davranis degisikligi
yaratmak icin de bu tahmini modellemeler kullanilabilir (Salas-Vega vd., 2015: 290). Buyik Verinin
toplum saghigl alaninda kullanim bigimleri kisaca sdyle 6zetlenebilir (Raghupathi ve Raghupathi,
2014: 3; Feldman vd, 2012: 16; Kao vd, 2014; Mavandadi vd., 2012: 4103):

v Halk saghgi stirveyansi ve cevap hizini iyilestirmek icin hastalik salginlari ve bulaslarin
izlenmesi ve hastalik kaliplarinin analiz edilmesi

v Daha hassas hedeflenmis, drnegin, yillik influenza suslarinin segilmesi gibi alt tlrlere
odaklanmis asilarin hizla gelistirilmesi

v Yeni dijital goriintiileme ve algilama teknolojilerinin maliyet avantaji ve taginabilirligi
sayesinde chip tabanli platformlar vasitasiyla, sinirli kaynaklara sahip ve uzak
bolgelerinde bile buyik miktarda biyomedikal ve cevresel verilerin genis kapsamli
uretimine ve kullanimina olanak tantyacaktir. Bu verilerin zenginligi, cesitli hastaliklarin
ve saglik kosullarinin mekéansal ve zamansal zellikleri gibi farkli olgularini daha iyi
anlamak ve kiresel Olcekte tur kaliplarini iliskilendirmemize, ulusal ve uluslararasi
saglik ve cevre politikalarimizi belirlemek icin yeni firsatlar saglayacaktir

v' Ozellikle toplum saghg icin krizleri 6ngérmek, 6nlemek, saglik ihtiyaclarini belirlemek
ve gerekli hizmetin sunulmasi amaciyla buyuk miktarda veriyi eyleme gecirilebilir
bilgilere donustirmek mimkin olabilir.

LI Tip Egitimi ve Ogretiminde Buyuk Veri Kullanimi

Tip egitimi ve dgretiminde Blyuk Veri iki bicimde degerlendirilmektedir. Birincisi, yakin
gelecekte egitim mufredatinda bir ihtiyag olacagi 6ngorisu ile yer almasi gerekliligi digeri de Buyk
Verinin bir ara¢ olarak egitim ve 6gretimde kullanilmasidir (Salas-Vega vd., 2015; Ellaway vd.,
2014; Krumholz, 2014; Thomas ve McSharry, 2015 ).

Tip, veri bilimini de kapsayan bir bilgi meslegidir. Ancak Klinik arastirmacilarin ¢ok azi veri
bilimi konusunda tam olarak egitilmislerdir. Dolayisiyla bu konuda Klinik arastirmacilarin
yeteneklerinin gulclendirilmesi konusuna yatirim yapmaya ihtiya¢ vardir. Klinik arastirmacilarin,
verilerin gizli kalhiplarini bulmasini amaclayan analizleri, iliskiler ve kaliplarin anlasiimasi icin grafik

" Parliamentary Office of Science and Technology. Big data and public health. 2014.
http://researchbriefings.parliament.uk/ResearchBriefing/Summary/POST-PN-474#fullreportErisim Tarihi 12
Kasim 2017.

8 Parliamentary Office of Science and Technology. Big data and public health. 2014.
http://researchbriefings.parliament.uk/ResearchBriefing/Summary/POST-PN-474#fullreport Erisim Tarihi 12
Kasim 2017.

9 Knowledgent. Big Data and Healthcare Payers. 2014. https://knowledgent.com/whitepaper/big-data-and-
healthcare-payers/) Erisim Tarihi 12 Kasim 2017.

264



Selma Altindis & flknur Kiran Morkog

analizlerinin kullanimi gibi yeni terimleri iceren veri bilimi hakkinda bilgi sahibi olmalari oldukca
onemlidir. Clnk{ bir arastirmada verilerin en iyi nasil Uretilecegini bilmek bazi donanimlara (veri
kullanim ve bilisim becerileri) sahip olmayi gerektirecektir. Dolayisiyla bu konularin tip
mufredatinin bir pargasi olmasi gerekecegi distinilmektedir (Krumholz, 2014: 1165). Ayrica yakin
gelecekte sadece arastirma yapan degil ayni zamanda hizmet sunan diger hekimlerinde verileri
islemek ve analiz etmek icin bu becerilere ihtiya¢ duyacagl 6ngorilmektedir (Thomas ve McSharry,
2015: 32). Cunki veri ¢agindaki tip, cogunlukla matematige ve istatistiklere dayanan hizmetlerle
surddrilecektir. Buna bagh olarak Veri Caginda, veri tabanl analiz igin gerekli temel becerileri
icerecek sekilde mufredatta asagidaki konulari igeren bir degisiklik yapilmasi Onerilmektedir
(Thomas ve McSharry, 2015)*:

Matematik

Istatistikler

Olasilik

Veri Analizi ve Araclari

YV VY

Buyik veri, (ancak bunlarla sinirl olmamak (zere) saglik meslegi egitiminde ¢ok cesitli
sekillerde kullanilma potansiyeline sahiptir (Ellaway vd., 2014:217):

v Buyuk Veri bireysel 6grenci dizeyinde artirlimis Kisisellestirilmis yetkinlik verileri
yoluyla kullanilabilir. Ornegin, bir similasyon laboratuvarinda stajyer bir cerrahin
merkezi vendz hatti (central venous line- CVL) vyerlestirme performans verileri
kullanilabilir. Stajyer ve uzman cerrahlar tarafindan hastada gerceklestirilen her CVL
yerlestirme islemi kaydedilir. Daha sonra stajyer cerraha canli bir hasta tzerinde ne
zaman uygulama imkani verilecegi karari, bu kayitlara bakilarak verilebilir.

v Egitim mufredatinin ve dénemlerinin zamanlamasi igin kohortlarda veya programlarda
blyuk veri kullanilabilir. Ayni kurumdan performans verileri birgok defa ve bircok sinifa
ait farkli kaynaklardan toplanarak longitudinal (uzunlamasina) veriler elde edilir. Bu
veriler ile 6grenci giris politikasi veya mifredat degisiklikleri ya da egitim dénemlerinin
zamanlamasi ve bu degisikliklerin etkisi gibi konularda arastirma ve program yapmak
icin kullanilabilir.

v Belli bir zaman periyodu boyunca birgok okulun tim &grencilerine ait performans
verilerinin toplanarak ve bu verilerin farkli kurumlar arasinda ayni zaman diliminde
paralel olarak yakalanmasiyla demografik, mevsimlik veya politik degisiklikler ve
salgin hastaliklar gibi 6nemli olaylarin 6grenciler ve egitimleri Uzerindeki etkisini
izlemede kullanilabilir.

v" Belirli bir stire boyunca bir bélgedeki tum 6grencilerin performans verilerini (sinav
sonuglari ve egitim toplantilarinin sonuclari vs gibi) toplayarak uzunlamasina ve kesitsel
verileri birlestirmek mumkin olabilir. Bu veriler, daha genis normlara karsi bireysel
ilerlemenin daha ayrintili bir modelini desteklemenin yani sira programlarin ve okullarin
karsilastirmalarini yapmada da kullanilabilir.

v Egitimsel ve klinik bilgi depolarindaki verileri birlestirerek buyik veriler egitimde
kullanilabilir. Ornegin hastane ve klinik saglik bilgi sistemlerinden gelen hasta
sonuglarini kurum ya da kurumlar arasi farkli egitim modelleriyle iliskilendirmek
mumkdn olabilir

Sonug olarak, Biyltk Veri uygulamalari, tip egitimi ve egitim girisimleriyle entegre
edilebilmektedir. Yada bu verilerin saglhik meslegi egitiminin mufredat yapisini belirlemede
kullanimi s6z konusudur (Salas-Vega vd., 2015: 289; Ellaway vd., 2014:217; Krumholz, 2014:
1165).

10 http://bigdata-madesimple.com/even-doctors-will-data-scientists/ Erisim Tarihi 12 Kasim 2017.
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I1.1V. Kurumsal Ogrenmede Bulyiik Veri Kullanimi

Kurumlarin verilerden dgrenmesi, kurumlarin verileri aranabilir bir forma donistirme ve bilgi
birikimini kesfetmek icin bilgi islem gict kullanma yeteneklerine baglidir. (Harper, 2014: 470).
Ancak bu guci kullanmak igin gercekten kurumun (st yonetiminin bu konuya inanmasi ve gereken
destegi vermesi istenen 6grenmenin saglanmasinda temel sarttir. Kurumsal 6grenmede dnemli bir
kaynak olma potansiyeline sahip olan elektronik saglik kayitlarina (EHR) ABD’de dahil olmak tizere
cogu Ulke, sahip degildir (Harper, 2014: 470).

I11.V. Arastirma ve Gelistirmede (ArGe) Blytk Veri Kullanimi

Gunidmdizde verilerin yararlanildiktan sonra eskiyen ve statik bir 6zellige sahip oldugu gorisu
yerine, yenilik ve deger yaratan bir hammadde/kaynak olarak degerlendirildigi gorusi kabul
edilmektedir (Harper, 2014:471; Groves vd., 2013).

Hastaligin genetik dzelliklerinin belirlenmesi gibi gesitli saglik alanlarda yapilan arastirmalar,
Buyik Veri kaynaklari (sigorta talepleri, kanser kayitlari ve elektronik saglik kayitlarindaki veriler
vs.) kullanilarak yuritulmektedir (Reeder-Hayes vd., 2017). Buyuk Verinin olasi saglik hizmetleri
Ar-Ge kullanim sekilleri su sekilde 6zetlenebilir (Raghupathi ve Raghupathi, 2014: 3; Feldman vd,
2012: 16):

v' llaglar ve cihazlardaki yipranmayi azaltmaya iliskin yapilan arastirmalarda Buyuk Veri
algoritmalari, daha hizli ve daha hedefli bir Ar-Ge sunabilir

v' Biyuk veri ile yapilan istatistiksel araclar ve algoritmalar ile hastalara daha uyumlu
tedavileri saglamak (zere Kisisellestirilmis tedavileri icin klinik deneme tasarimi
gelistirilebilir. Boylece deneme basarisizliklarl azalir ve yeni tedavilerin pazarlanmasini
hizlandirir.

v/ Biyuk Veri, Uriinler daha piyasaya girmeden yan etkilerini kesfetmek ve takip eden
endikasyonlari belirlemek i¢in hasta kayitlari ve klinik arastirmalarin analiz edilmesine
imkan saglar.

v Blyuk Veri, dogru zamanda dogru tedavinin dogru hastayla eslestirilmesiyle ulasilabilecek
Kisisellestirilmis tibba yardimci olmak icin genis veri kimelerinin analizini yapabilir
(Raghupathi ve Raghupathi, 2014: 3; Feldman vd, 2012: 16).

I1.VI1. Kisisellestirilmis Tipta BayUk Veri Kullanimi

Ortaya ¢ikan mobil ve bilgisayar tabanli saglik uygulamalari, hastalarin kisisel tedavi
deneyimlerini paylasmalarina ve fiziksel ve zihinsel sagliklarini gelistirmelerine yardimci olmustur
(Salas-Vega vd., 2015: 290). Buyuk Veri ile Gelistirilen program, hastalarin bakim ve Kisisel
sagliklarinin tesviki ve gelistirilmesinde gunlik kalori tiiketimi, glikoz seviyesi gibi kisisel saglik
verilerini depolamak, almak ve yonetmek igin benzersiz bir yol saglar. Boylece kisisel saglik
hizmetinin gelistirilmesini hizlandirir (Kim, 2014: 2). Ornegin, Stanford Medicine tarafindan yapilan
arastirmalarda, giyilebilir cihazlarin, Lyme hastaligi gibi olasi hastaliklarin belirtilerini algilamak
icin biyolojik sensdrleri kullanabilecegi belirtilmektedir (Stanford Medicine, 2017: 5).

Aktif bir yasam tarzi gelistirmek amaciyla kisilere 6zgu zihinsel, fiziksel ve sosyal sagliklarina
dayali bir saglik hizmeti sunmak (zere kisisellestirilmis bir platform kullanilabilir. Bu platform,
kullanicinin akilli telefonundan ve giyilebilir sensorlerinden elde edilen duyusal veriler temel
alinarak kullanicinin faaliyetlerini, duygularini ve sosyal etkilesimini tanir. Bu buyik hacim ve
cesitlilikteki duyusal verileri depolamak ve islemek icin, biylk veri depolama teknolojisi ve bulut
bilgi islem yetenegi kullanilir. Gerek insan davranisinin anlasiimasi gerekse de aktif bir yasam bigimi
ve refahinin desteklenmesi icin uygun kisisellestirilmis yasam tarzi kaliplarini dnerilmesinde Buyik
Verinin yararh olabilecegi belirtiliyor. Ciinkli insan davranisinin anlasiimasiyla aktif bir yasam
bicimi icin uygun kisisellestirilmis yasam tarzi kaliplarinin dnerilmesi mamkun olabilir (Fahim vd.,
2014: 9325-6).
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H1.VIIL Yonetimde Blyuk Veri Kullanimi

Klinik dokumantasyonun disindaki fatura ve idare amagclar icin EHR'den veri unsurlarinin
kullanilmasi, hizla biytyen bir uygulamadir (Harper, 2014:471).

I11.VIII. Genomik Ve Biyoinformatikte Blyuk Veri Kullanimi

Genomik ve biyoinformatik, veri ve saglik konularinin birlesmesinden olusan ve buyuk
verinin diger 6nemli kullanim alanlarindandir (Salas-Vega vd., 2015: 290). Biyoinformatik,
biyolojik bilgilerin yaratilmasi ve saklanmasi icin veri tabanlarinin olusturulmasidir (Polat ve
Karahan, 2009: 42). Biyoinformatigin 6nemli fonksiyonlarindan biri, biyolojik olaylarin molekuler
diizeyde agiklanmasina yardimci olmasidir. Dolayisiyla hastaliklarin teshisi ve hedef ilaglarin
gelistirilmesinde  biyoinformatikten vyararlaniimaktadir (Polat ve Karahan, 2009: 47).
Biyoinformatigin diger fonksiyonu ise, saklanan biyolojik bilgilerin analizidir (Cadirci, 2009: 98).

Biyoinformatikteki gelismelerin ve deneysel genomigin kombinasyonu, Kisilerin gelecekteki
saglik durumlari hakkinda tahminde bulunmaya olanak verebilecektir. Biyoinformatik sayesinde
hastaliklarin 6nlenmesinde 6nemli gelismeler saglanabilir. Bugiin gelismis Ulkelerde saglik igin
yapilan harcamanin % 80’i tedaviye yoneliktir. Biyoinformatik sayesinde hastaliklarin 6nlenmesinde
onemli gelismeler saglanacag! ongorilmektedir (Polat ve Karahan, 2009: 47). Bdylece koruyucu
hekimlik 6nem kazanacak, gereksiz masraflar ve tedavilerden kaginilabilecektir. ilaca dayali
tedaviler, hasta ve hastaliga karsi Ozellestirilebilecek ve en az yan etkiyle, etkin tibbi tedavi
saglanacaktir (Polat ve Karahan, 2009: 42).

Genomik; bir organizmadaki tum DNA genlerinin haritalanmasi, siralanmasi ve analizini
iceren yeni bir disiplindir (Polat ve Karahan, 2009, 42). Bu alanda olusturulan veri tabanlarinin biyuk
bir kismini niikleik asitler olusturmaktadir'!. Milyonlarca niikleotidin depolanmasi ve organizasyonu
icin veri tabanlarinin olusturulmasi, arastiricilarin bu bilgilere ulasabilmeleri ve yeni verileri
girebilmeleri icin zorunlu bir asamadir (Cadirci, 2009: 95).

Genomiklerin iki temel kullanim sekli vardir. Bunlar; malign timorlerin ve genomlarin
siralanmasidir. Gerek siralama gerekse de translasyonel biyoinformatik, veri isleme icin buyuk
miktarda depolama ve analitik gui¢ gerektiren Blyik Veri uygulamalarini gerektirir (Salas-Vega vd.,
2015: 290). Yeni nesil gen siralama teknolojisinin son zamanlarda ortaya ¢ikmasi, patojen
genomdaki izlenebilir farkliliklarin tanimlanmasina olanak tanir (Kao vd, 2014:). Normal ve/veya
hasta kisilerin gen fonksiyonlarinin tam olarak nasil islev gordigunin anlasiimasi, hastaliklarin
algilanmasinda, teshis ve tedavisinde ilerlemelere yol acabilir (Polat ve Karahan; 2009; 42). Ornegin
insan genom projesindeki blyUk basari, bireysel genetik taramalarin ¢ok distk bir maliyet ile
gerceklestirilmesine olanak saglamistir (Polat ve Karahan; 2009; 47). Ozellikle bulut bilgi islem ve
depolama teknikleri de dahil olmak Uzere, altyapi ve blylk veri araclari genetik ve iligkili bilim
dallarinda kullaniliyor. AB'de bunun bir drnegi “Helix Nebula Projesi”dir ( Salas-Vega vd., 2015:
290).

Avrupa Nikleer Arastirma Organizasyonu, Avrupa Molekdiler Biyoloji Laboratuvari ve
Avrupa Uzay Ajansi gibi bilgi teknolojisi saglayicilarindan olusan kamu-6zel girisimi, istege bagl
olarak genis capli genomik analiz yapmak igin bulut servislerini kullaniyor. Benzer sekilde
Ingiltere'de kamu-6zel ortakliklari, genomik ve kimyasal ekranlar kullanarak hastaligin ilk
asamalarinin incelenmesine odaklanan Buyiik Veri sagligi arastirma merkezlerine yatirim yapiyor
(Salas-Vega vd., 2015: 290).

Insan genomu 3 milyar baz cift iceriyor. Genetik diizeyde hiicreleri analiz etmek igin birkag
bin hastadan birka¢ doku drnegi tizerinde 900.000 genomik baz cifti pozisyonlarina odaklanarak bu
orneklerin birlikte analiz edilmesi gerekir. Ozellikle bu analizlerin geleneksel yontemler ile
yapilmasi ¢cok zaman alici ve etkin degildir. Buyuk Veri ile dzellikle de veri eksiltmeden analizin
basitlestirilmesi ve hizlandirilmasi mimkin olabilir. Almanya Kanser Arastirma Merkezi (German
Cancer Research Center-DKFZ) Datameer kullanarak guniimizde ginluk 10 TB ham veri analiz

1 https://biyoinformatik.wordpress.com/2007/01/14/biyoinformatik-nedir/ Erisim Tarihi 17 Kasim 2016.
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edebilir; bu verilerin her biri, 900.000 pozisyondan 140 milyar kayit esdegeri genoma esittir. Blyuk
Veri analiz yontemleri ile veri eksiltmeden komple veri setleri birkag dakika iginde analiz edilebilir.
Ayrica Buytk Veri, ham veri setlerini eksiksiz analiz edebildiginden, daha 6nce geleneksel analitik
yontemlerle tespit edilemeyen ekzon ve ekzon bosluklarini veya intronlari analiz ederek, her bir
hastada 6nemli yeni bulgulari ortaya cikarabilir. Bu bulgular, fazladan intron materyalin (bosluklar)
genlere eklendigini ve Kisisellestirilmis tedavilerle hedeflenebilen insan viicudunda belirli
problemler yarattigini tespit edebilir. Datameer tarafindan desteklenen bu merkez, bu analizlerle aktif
bir sekilde bir tedavi bulma yolunda calismakta ve hastalarin kanserle savasmasina yardimci
olmaktadir. Kisacasi, Buytk Veri biyoteknoloji ve genomik gibi cesitli alanlarda arastirma yapmak
ve hasta bakimini kokten degistirebilecek kisisellestirilmis tedavilerin gelistirilmesinde 6nemli
firsatlar sunmaktadir 2,

SONUC

Saglikla ilgili verilerin devasa miktarlara ulasmasi, bu verilerin geleneksel veri isleme
yontemleri tarafindan islenmesini zorlastirmis ve biylk veri kavraminin saglik hizmetlerine
girmesine neden olmustur. Toplum saghgi, ar-ge, Kisisellestirilmis tip, tip egitimi, klinik
uygulamalar, gibi saglk hizmetlerinde genis bir kullanim alanina sahip yeni veri analiz yontemlerden
biri olan Buyiuk Veri ile ham veri setleri eksiksiz ve hizlica analiz edilebilmektedir. Daha 6nce
geleneksel veri isleme yontemleri ile depolanamayan, yonetilemeyen ve analiz edilemeyen yuksek
hacimli, hizli ve gesitli veri kimelerinin anlamli ve deger yaratacak sonuclara dontismesi Blyuk Veri
ile mimkdin olabilmektedir.

Buyik Veri teknolojileri ile saghk sektoriinde uUretilen blyuk miktarda veriyi elemek,
anlamak, kategorilere ayirmak, ondan 6grenmek, sonuglari tahmin etmek ve modelleme yapmak
mumkdn olabilir. Bu teknolojinin saghk hizmetlerinin tim paydaslarina ya da kulanim potansiyeli
olan alanlara yenilik¢i, maliyet etkin, rekabet avantaji yaratacak, hizmet bakimin sonuclarini
iyilestirme ve deger temelli saglik hizmeti sunma gibi birgok saglik konularinda énemli potansiyele
sahip oldugu dustinulmektedir.

Saglik hizmetlerinde Uretilen muazzam miktarlardaki verinin basariyla entegrasyonu, saglik
sisteminde yer alan hastalar basta olmak (izere tim paydaslar icin buyuk firsatlar sunabilir. Saglikta
blyuk verilerin kullaniminin sundugu firsatlar tlkeleri, bunun énemini farkina varmaya ve saglik
bilgilerinin depolanabilecegi ¢ok genis kapsamh veri merkezleri kurmaya yoneltmektedir. Bu
anlamda Ulkemizde de saglik sisteminin performansini artirmak amaciyla buytk hacimlerdeki saglik
veri setlerini toplamak ve analiz etmek (zere Blylk Veri Arastirma Enstitllerinin kurulmasi
Onerilebilir. Ayrica saglik hizmetlerinde byUk verinin bir arag veya bir proje yerine ulusal bir strateji
olarak ele alinmasi 6nerilmektedir.
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Adem AKKAYA!

Tarih tekerriir mi ediyor? ingiliz yazar Hans Kundnani, Londra merkezli bir diistince kurulusu
olan Avrupa Dis iliskiler Konseyi’ndeki calismasi sirasinda kaleme aldigi ve hatiri sayilir oranda ses
getiren Alman Gucunin Paradoksu (The Paradox of German Power) baslikli galismasinda bu
sorunun cevabini aramistir. Yazarin cevabini aradigi sorunun kdkeni, esasinda baslangici 1871 yilina
dayanan ve hala Uzerinde kafa yorulan “Alman Sorunu”ndan (German Question) baska bir sey
degildir. Kundnani, bu calismasinda 1945 sonrasi blyuk o6lciide ¢ozuldigune inantlan “Alman
Sorunu”nun baska bir formda tekrar ortaya ciktigini ve 6zellikle Avrupa (Birligi) icerinde gesitli
sorunlara yol actigini dile getirmektedir.

Alman prensliklerinin 1871 yilinda birlesmesiyle Avrupa’nin merkezinde ortaya ¢ikan
Almanya, Avrupa glgcler dengesinin (balance of power) bozulmasina sebep oldugu gibi askeri,
cografi ve teknolojik imkénlariyla Avrupa’nin en gicli devletlerinden biri halini almistir.
Almanya’nin kurulusundan itibaren izledigi gl¢ politikasi ve buna paralel olarak Bismarck’in
izledigi reel politik diplomasi (Bismarckian diplomacy) dénemin uluslararasi yapisi, gug iliskileri,
ittifak sistemleri Uzerinde degisiklikleri zaruri hale getirmistir. Alman imparatoru Il. Wilhelm ile
beraber somirgecilik alaninda girisilen micadele ve askeri enstrimanlarla uygulanmak istenen
dunya politikasi (Weltpolitik) “Alman Sorunu”nun iyice biyimesine sebep olmustur. 1871 yilinda
baslayan bu “sorun” iki diinya savasinin da musebbibi sayilmis, ¢c6zim olarak ise; icsellestirilmis
liberal demokratik degerler ve glcli bir Avrupa entegrasyonu fikri benimsenmistir. Konrad
Adenauer onderliginde hayata gecirilen Westbindung?® tam da bu amagclarla uyumlu bir sekilde,
Almanya ic¢in Avrupa’yla kalici bir entegrasyonu ve kurumsallagsmayi, batili muttefikleriyle ¢ok
tarafli isbirligini (multilateralism) ve guvenlik baglaminda NATO’yla siki iliskileri ifade etmekteydi.
Dolayisiyla, yazarin 1871-1945 vyillari arasinda “jeopolitik yari hegemon” olarak tanimladig
Almanya ve onun ortaya ¢ikardigi Alman Sorunu bu sekliyle ¢oziime ulasmis kabul edilmistir.

Kundnani’nin, tarih tekerrir mi ediyor sorusuyla baslattigi calismasinda irdeledigi ve
analizini sonuca ulastirmaya calisirken devamli bir sekilde ele aldigi konu ise, Almanya’nin gig
potansiyeli ve bunun yansimasidir. Soguk Savas’in bitimiyle Avrupa’nin donustime ugradigini,
Almanya’nin cografi konumu itibariyle eski avantajlarini kazandigini (Mittelage) ve Avrupa’nin
merkezinde 6nemli bir gic olarak tekrar yikseldigini ileri sliren yazar, bununla birlikte dnceki
donemden farkl olarak Almanya’nin etrafinin dismanlarla cevrili olmadigini, tam aksine Avrupa
Birligi ve NATO Uyesi muttefikleriyle bir arada konumlandigini séylemektedir. Dolayisiyla, 1871-
1945 arasi donemde yazar tarafindan jeopolitik bir hegemon olarak tanimlanan Almanya’nin aksine,
glinimiz Almanya’si soz konusu donemle benzer bir Ustlinluge askeri glicten farkl bir aragla
sahiptir. Bu baglamda, Kundnani’nin calismasi boyunca temel tezi olan ve tim argimanlarini bu
dogrultuda aciklayan gorust ise Almanya’nin artik ekonomik bir gu¢ oldugu ve jeopolitik yari
hegemonyadan jeo-ekonomik yari hegemonyaya (geo-economic semi-hegemony) dogru evirildigidir.
Yazar, calismasinda bu fikrini, Yunanistan’in, bor¢ krizi esnasinda Avrupa Birligi ortak para birimi

L Ars. Gor., Nigde Omer Halisdemir Universitesi, iiBF, aakkaya@ohu.edu.tr
2 Westhindung; 1949 yilinda Sansclye Adenauer ile birlikte politik, ekonomik ve askeri bakimlardan Batiyla
entegre olma ve dis politikasini bu minvalde uygulama anlaminda kullanilan Almanca kavramdir.
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Euro’dan ve hatta Avrupa Birligi’nden (Greexit) ¢cikma ihtimaline karsin Almanya’nin yirittagu
diplomasi tizerinden kanitlamaya calismistir.

Kundnani, kitabinda ekonomi-politigi merkeze alan bir kavramsal cergeveyle Alman
milliyetciligi ve Alman dig politikasinin degisimi Uzerine de ¢esitli varsayimlarda bulunmustur. Bu
baglamda, yazar Alman milliyetciliginin baris ve ihracat tUzerine kurulu hale geldigini (Kundnani,
2016: 113), dis politikanin ise idealizmden realizme dogru donustliguni iddia etmektedir
(Kundnani:2016: 23-38). Alman diplomasisinin kendi tercihlerini diger tlkelere dayatmada ¢ok daha
istekli oldugunu belirten yazar, Avrupa igerisindeki diger tlkelerin ekonomilerinin Almanya’yla
rekabet edebilecek dizeyde olmadigini belirtmektedir. Buradan hareketle, Euro Krizi esnasinda
Almanya’nin ortaya koydugu liderligin hegemonya tartismalarini tekrar baslattigi disuncesi
hakimdir.

Hans Kundnani, kitabin birinci boliminde tarihi arka planiyla birlikte ele aldigi Alman
Sorununun, Almanya’nin mevcut ekonomik durumunu g6z 6nunde bulundurarak tekrar ortaya
ciktigini iddia etmektedir. Bahsi gectigi Uzere diger Uye Ulkelerle kiyaslanamayacak oldugu
disundlen Alman ekonomisi, bu haliyle Avrupa igerisinde bir istikrarsizliga (instability) sebep
olabilme potansiyeli olarak gorulmustir (Kundnani, 2016: 110). Euro Krizi esnasinda, Yunanistan
ile yUratilen mizakerelerde ortaya konan taviz vermez Alman tavri, hegemonya tartismalarinin yani
sira eski korkularin tekrar su ylzine ¢ikmasina da sebebiyet vermistir. Kundnani, mizakereler
esnasinda basin yayin organlarinca ve gosterilerde Almanya’ya karsl olusan durumu ve Merkel-
Hitler mukayeselerini bu minvalde 6rnek vakalar olarak géstermektedir. (Kundnani, 2016: 3,90).

Calismanin basligl ve konusu olan Alman glictiniin paradoksu nedir? Bu sorunun iki cevabi
bulunmaktadir. Bu cevaplardan sadece bir tanesi, calisma icerisinde acikca belirtilip
detaylandirilmaktadir. Kundnani, Alman guciinin paradoksunu istekli/iddiali ekonomi politikalarina
karsin askeri manada isteksizligi olarak tanimlamaktadir (Kundnani, 2016: 103). Aslinda bu, Alman
dis politikasi icin yeni bir durum degildir. Klasik Alman dis politikasinin gi¢ kullanimina (use of
power) ve liderlik etmeye iliskin kendine bictigi kisitlanma kaltirt (culture of restrain) bu durumla
alakalidir. Buna karsilik, Kundnani yiikselen Alman giictine ve Alman dis politikasinin degisimine
karsin Avrupa’nin tarihsel belleginde derin izleri olan Alman ge¢misine ¢ok deginmemistir. Alman
gucundn diger bir cikmazi da Avrupalilarin belleginde yer etmis olan, unutulamayan Almanya’nin
gecmis uygulamalaridir. Dolayisiyla, hegemonya tartismalarina Gramsci’nin materyal gucin
yaninda “rizaya/kabule” dayanan hegemonya yaklasimiyla bakildiginda Almanya’nin liderlik
etmede kabul almasi oldukga zor gériinmektedir. Calismanin elestirilebilir taraflarindan birisi de bu
konudaki detaylandirmanin yizeysel kalmasidir.

The Paradox of German Power, 6zl itibariyle ekonomik bir perspektiften yapilan ve sonuca
ulastlan Alman dis politika ¢alismasidir. Ekonomi- politik bir bakisla, Avrupa’nin ortasinda tarihsel
Alman Sorununun tekrar ortaya ¢iktigini ve istikrarsizliga yol agtigini soylemesi calismay dikkate
deger kilmaktadir. Iddiali olmasinin yaninda, Almanya’nin mevcut gicinin ve liderliginin
Fransa’nin goérece zayif durumundan kaynaklandigini sdyleyecek genis bir bakis acisina ve
objektiflige de sahiptir. Yine, tamamen ihracata, dolayisiyla ekonomiye bagli bir degerlendirmeyle,
BRIC ® ulkeleriyle birlikte Mart 2011 tarihinde Birlesmis Milletler Guvenlik Konseyi’nde
NATO’nun Libya’ya mudahalesiyle ilgili oylamada cekimser kalan Almanya’nin, sermayenin
doguya kaymasina paralel olarak dis politika kararlarini degistirdigine deginilmistir (Kundnani,
2016: 4). Bu da Alman dis politikasina dair guncel tartismalarin énemli bir tarafina calismada
deginilmesi acisindan oldukca énemlidir. Yalin bir ekonomik realizm olarak adlandirilabilecek bir
yaklasimla Alman dis politikasinin aciklanmaya calisilmasi indirgemeci haliyle tartismaya agiktir.
Alman dis politikasi analizinde ekonomik boyut cok énemli bir yer tutmakla birlikte, ekonomi her
sey degildir. Bununla birlikte, Alman dis politikasini ekonomik boyuttan okumak anlamak ve
sonuclandirmak isteyenler iginse yol gosterici ve ufuk acici nitelikte bir eser olarak gorilmektedir.

Calismanin kurgusu variimak istenen sonugla birlikte dustnildigiunde okuyucular igin
dogrusal bir yol izlemektedir. Yazar, giris kisminda ortaya attigl soruyla varmak istedigi sonucu

3 BRIC; Brezilya, Rusya, Hindistan ve Cin Halk Cumhuriyeti Glkelerinin olusturdugu gruba verilen bir
kisaltmadir.
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ortaya koymaktadir. Tarih tekerrir mu ediyor sorusuyla calismasina baslayan Kundnani, Alman dis
politikasina dair guncel tartismalari ve sorular bu bolimde ortaya koymakta, calismasinin temel
yapisini aciklamaktadir. Avrupalilagan bir Almanya mi yoksa Almanyalilagan bir Avrupa mi? Alman
dis politikasina dair uzun yillar 6nce sorulan bu klasik soruyu yazar, mevcut sartlar ve gelismeler
Isiginda analiz edecegini giris kisminda belirtmektedir.

Alti bolumden olusan kitabin ilk béluminde yazar, 6ze dayali ve oldukca besleyici bir
bicimde, 1871’de Almanya’nin birlesmesiyle baslayan ve Il. Diinya Savasi’nin sonuna kadar ¢6zimdi
bulunamayan “Alman Sorunu”nu agiklamaktadir. Bu bélimde, Bismarck énderliginde Almanya’nin
birlesmesine giden yol hakkinda kisa bilgiler verilip, tarihsel ve sosyolojik bir inceleme yapilmistir.
Ayrica, birlesen Almanya’nin cografi, askeri ve teknolojik olarak énemli bir gii¢ olusturdugu, bu
olanaklari demografik buytklugiyle de birlestirdigini, bunlarin ise Avrupa giicler dengesini bozdugu
yine bu kisimda anlatilmaktadir. Yazar bu bélimde, Almanya’nin birlesmesiyle baslayan ve
Bismarck’in ihtiyath politikalarina ragmen Weltpolitik ile birlesen “Alman Sorunu”nun, 1945 ‘e
kadar olan tarihsel akisini inceleyerek, ileriki bolumlerde irdeleyecegi Avrupa’daki Alman
hegemonyasi, yeni Alman sorunu gibi konularin anlasilmasina ve mukayese edilebilmesine zemin
hazirlamistir.

Ikinci bolimden baslayarak yazar, Alman dis politikasina dair tartismalarin icine girmistir.
Idealizm ve Realizm bashkl Ggiincii bolimde Kundnani, 1945-1990 arasi Alman dis politikasinin
genel bir analizini yapmistir. Nazi gegcmisinin Alman dis politikasindaki etkileri, sivil gli¢ (civilian
power), ticaret devleti (trade state), kurumsallasmaci dis politika yapisi, Avrupa entegrasyonu gibi
Alman dis politikasini aciklayan temel kavram ve olaylar yetkin isimlere gosterilen referanslarla
aciklanmistir. Bu donem, Alman dis politikasinda idealizm olarak gosterilmistir.

Degisim ve devamlilik tartismalarinin tartisildigi Ggunct bolim, ginimiz Alman dis
politikasinin da en ¢ok tartisildigl alandir. Bu tartismanin ortaya ¢ikmasina iki olay zemin
hazirlamistir: Iki Almanya’nin tekrar birlesmesi ve Soguk Savasin bitmesi. Soguk Savasin bitmesi
ve iki Almanya’nin yeniden birlesmesi birbirine paralel iki olaydir. Buradaki soru ise; yeniden
birlesen Almanya’nin yeniden sekillenen uluslararasi yapi icerisinde kendi dis politikasini nasil
yonetecegi ile alakalidir. Almanya, savas sonrasi donemde oldugu gibi Westhindung’a sadik kalarak
kisitlanma kaltard icerisinde devam mi edecekti yoksa tek taraflilik (uniliteralism) ve gli¢ politikasi
uzerine kurulu yeni bir yola mi girecekti? Yazar bu bélimde, 1990 sonrasi Alman dis politikasinin
bazi 6rnekleriyle bu durumu ortaya koymaya calismistir.

Dordlnct bolim, dzellikle 2000 sonrasi Alman dis politikasinin incelendigi bolimdur. Bu
boliimde, 11 Eyliil Olayi ve 2003 Irak isgali sonrasi Almanya- ABD iliskileri ele alinmistir. Ozellikle,
1998 yilinda Almanya’da iktidar olan Schréder’in ABD ile iligkileri ve Irak Savasi’na karsi gelis
okuyucuyu bilgilendirici duzeydedir.

Besinci bolimde yazar, Almanya’nin ekonomi politikalarina ve uluslararasi ekonomik
durumu aciklamaya calismistir. Bu bélimde, Almanya’nin ekonomik iyilesmesini ve reformlarini
aciklayici bir tslupla okuyucuya aktaran Kundnani, Almanya’nin dis yardimlarindan ve dogrudan
yatirimlarindan da bahsetmektedir. Ayrica, Yunanistan’in yasadigl bor¢ krizine ve buna yonelik
Alman tepkisi de bu bolumde irdelenmistir. Son olarak, uluslararasi ekonominin yeni merkezlerine
atiflar yapiimis, Cin bu baglamda 6én plana ¢ikariimistir.

Avrupa ve Dunya baslikli son bélimde ise yazar, artik kurgusuna sonuca olusturacak temel
argiimanlari derinlemesine incelemeye baslamistir. Kundnani, Alman dis politika algisinin
degisimine, Yunanistan’in bor¢ krizindeki liderligine ve dominant ekonomik hedeflerin
Almanya’nin  Avrupa Otesi dunyayla kurdugu iliskilerdeki belirleyici tarafini bu bolumde
aktarmaktadir.

Sonug bélimande ise yazar, Almanya’nin ekonomik bir yari hegemonya olusturdugu kanisina
vardigini gerekcelendirmeleriyle birlikte okuyuculara aktarmaktadir. Almanya’nin sahip oldugu
ekonomik buyukligine ragmen guc kullanma ve liderlik etme noktalarindaki isteksizligini Alman
glcunin paradoksu olarak gdren yazar, Alman sorununu ise, Almanya’nin ekonomik kapasitesine
cevap verebilecek ve bu noktada onunla rekabet edebilecek herhangi bir Avrupa (lkesinin
olmamasinin yaratacagi istikrarsizlik olarak gormektedir.
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