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DOViZ KURUNUN BELIRLENMESINE YONELIK TEORIK

YAKLASIMLAR!
Osr. Gor. Dr. Cagdas CENGIZ
cagdas.cengiz@deu.edu.tr
Dokuz Eyliil Universitesi
OZET

Finansal kiiresellesmeyle birlikte doviz kurlarinin nasil belirlendigi, hangi doviz kuru
sisteminin daha avantajli oldugu, doviz kurlarmmin ekonomik dengeye etkileri gibi
konularin énemi artmistir. Bunu dikkate alarak hazirladigimiz ¢alismada, doviz kuru
degismelerine etki eden faktorler geleneksel ve modern teorik yaklasimlar
baglaminda incelenmekte, kurlarin belirlenmesine yonelik herhangi bir yaklasimin
tstiinltigiiniin soz konusu olup olmadig1 arastirilmaktadir. Bu baglamda, sabit ve
esnek doviz kuru sistemleri ile bu iki ug¢ sistemin yakinsadigr karma rejimler, doviz
kurlarmmin belirlenmesine yonelik cari hesap kékenli geleneksel yaklagimlar ve varlik
pivasasi kokenli modern ve dinamik yaklasimlar ele alinmaktadir. Calismada varilan
sonug, ekonomik ve sosyal etkenlerin cesitliligi ile kiiresellesen finansal dinamiklerin
yarattigi  oznel kosullar dikkate alindiginda, kurlart belirlemeye yonelik
vaklagimlardan herhangi birinin -tek basina- kurlardaki degismeleri kosullandiran
faktorleri a¢iklamada yetersiz oldugudur.

Anahtar Kelimeler: Doviz Kuru Sistemleri, Doviz Kuru Teorileri

THE THEORETICAL APPROACHES TOWARDS THE EXCHANGE RATE
DETERMINATION

ABSTRACT

Along with the financial globalization, the questions -such as how the exchange rates
are determined, which exchange rate system is advantageous and what kind of
potential effects the exchange rates have on the economy- have raised. In this study,
the factors which affect the changes in exchange rates are examined in the context of
traditional and modern theoretical approaches and whether a specific approach is
above the rest or not is questioned. In this regard, together with the fixed systems,
flexible systems and the hybrid systems as the convergence of this two extremes; the
traditional current account and modern and dynamic capital account originated
approaches have been discussed. It is concluded that, considering the variety of
social and economic factors under the influence of globalized financial dynamics,
any of these approaches are separately inefficient to explain the changes in exchange
rates by itself.

Keywords: Exchange Rate Systems, Exchange Rate Theories

! Bu makalede, yazara ait “Doviz Kurlari, Euro ve Tiirkiye Ekonomisi” bashkli kitapta ve “Euro
Degerindeki Degismelerin Tiirkiye Ekonomisine Yansimalarinin Avrupa Birligi’ne Tam Uyelik
Perspektifinde Degerlendirilmesi” baslikli doktora tezinde yer alan muhtelif kisimlardan giincellenip
gelistirilmek suretiyle yararlanilmustir.
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1. Giris

“Doviz kuru, bir iilke parasinin diger iilke paralar1 cinsinden degerini ifade eden bir
gbsterge olmasinin yaninda, kendine 6zgii bir varlik degeridir. Oyle ki, diger varlik
fiyatlarinin hareketlerini yoneten ve yonlendiren ekonomik ilkeler, doviz kuru
hareketleri i¢in de gegerli olmaktadir” (Krugman vd, 2012: 320).

Uluslararas1 6l¢ekte doviz kuru hareketlerini ¢erceveleyen Bretton Woods Sistemi,
ikinci diinya savasit bitiminden itibaren gegerli olmus, dolarin, Once altin
konvertibilitesinin kaldirilip, ardindan devaliie edildigi 1970’li yillarin basinda sona
ermistir. BOylece baslayan yeni siire¢, doviz kurlarinin belirlenmesine iliskin
akademik ve politik tartigmalar1 ¢ogaltmistir. Bu siiregte, tercih edilecek doviz kuru
sistemi, kurlarin belirlenmesi, kurlardaki degismelerin agiklanmasi ve tahmin
edilmesi, doviz krizleri vb. kavram ve konularin 6nemi artmastir.

Gilinimiizde uluslararast finansal iliskilerin geldigi boyut, iilkelerin diinyadan
soyutlanmis ya da kiiresel dinamikleri géz oniinde bulundurmayan kur politikalari
izlemesini olanaksiz hale getirmistir. Yiikselen piyasa ekonomilerinin artan etkisi,
kiiresel ticaret kaliplarinin farklilagmasi, ticaret hacimlerinde ve sermaye akimlarinda
kaydedilen biiyiik oranl artis, iiretim ve faktor piyasalarindaki yapisal doniisiim gibi
etkenler uluslararasi finansal iligkileri farkli ve rekabet¢i bir ortama siiriiklemistir.
Uluslararasi ticaret akimlariin bolgesel ve sektoérel kompozisyonunda kaydedilen
doniisim, doviz kurlarinin  gerek {lkeler gerekse uluslararasi entegrasyonlar
acisindan tasidigi 6nemi artirmistir (Mauro vd., 2008: 5-53).

Doéviz alicisinin yurtdisindan mal almak isteyen ithalat¢i, doviz saticisinin da
yurtdisina mal satan ihracat¢1 olarak tanimlandigi 1980’11 yillara kadar doviz arz ve
talebi ile ithalat-ihracat egilimi arasinda oldukga siki bir iligki soz konusuyken,
glintimiizde, ticaret, yatirim, korunma (hedging) veya spekiilasyona yonelik sermaye
hareketleri doviz piyasalarinda yapilan islemlerin biiyiik cogunlugunu olusturmustur
(Uzunoglu, 2003: 27). Piyasalar, kiiresel diizeyde gelismis bir bilgi ve iletisim agi ile
orlilmiis, uluslararas1 arbitraj hareketleri yoluyla biitiinlesmis tek bir piyasa niteligine
biirlinmiistiir.

Bu baglamda, kiiresellesen finansal dinamiklerle birlikte ekonomik ve sosyal
etkenlerin cesitliligi de dikkate alindiginda, doviz kuru hareketlerine iliskin
geleneksel ve modern teorilerin ve modellerin, kurlardaki degismeleri agiklamakta
tek baslarma yetersiz kaldigi goriilmektedir. Bu tespite yonelik incelemeyi
gerceklestirebilmek i¢in bu ¢alismada, 6nce farkli déviz kuru sistemleri, sonra da
doviz kurlarini belirlenmesinde cari hesap kdkenli geleneksel ve varlik piyasasi
kokenli modern yaklasimlar ele alinacaktir.

2. Doviz Kuru Sistemleri

Doéviz kuru, bir ekonominin dis dengesini (6demeler dengesi) ve i¢ dengesini (fiyat
istikrari, tam istihdam, kalkinma gibi) belirleyen unsurlar a¢isindan asli bir faktordiir.
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Dolayisiyla, kurlarin hareket sinirlarini ¢izen sistemler de ekonomik iliskilerin
belirleyicisi niteligindedir.

“Doviz kuru rejimleri” olarak da adlandirilan “doviz kuru sistemleri”, doviz kurlarin
ve kurlarda gergeklesen degismeleri belirleyen rejimi ifade etmektedir. Doviz kuru
sistemi, bir iilkenin parasinin yabanci paralarla hangi gili¢ yoluyla, nasil ve hangi
oranlarla iligkilendirilecegine yonelik kurallar1 koymaktadir.

Keynes’in iki Diinya Savasi aras1 donem igin onerdigi genis bantli sabit kur sistemi
fikriyle baslayan kapsamli literatiir, makroekonomik performansa yonelik sistem
tercihlerinin yapildig1 giinimiize kadar uzanmaktadir. 1990°lh yillarin ikinci
yarisindan itibaren gelismekte olan piyasalarda patlak veren krizler de dikkate
alindiginda, sistem tercihinin yarattigi etkilerin kapsami, daha karmasik ve cok
boyutlu bir hal almaktadir. Gliniimiizde, tiim diinya ilkeleri i¢in gegerli ve etkin bir
doviz kuru sistemi bulunmamaktadir. Ii¢ ve dis ekonomik kosullara gore s6z konusu
sistemlerden herhangi birinin {istiin konumda olabilmesi miimkiindiir. Farkli kur
sistemlerinin etkilesimde oldugu, ug¢ sistemlerin avantajlarin1 devralip, bununla
birlikte kiiresel dinamiklerin etkisine de tepki verebilen kendine o6zgli karma
sistemlerin on plana c¢iktig1 goriilmektedir. Bdylece, uluslararasi para sistemi,
finansal konjonktiir, dis ekonomik iligkilerdeki gelismeler ve i¢ dengenin
belirleyicileri olan makroekonomik biiytikliikler arasindaki etkilesimin de goz
ontinde bulundurulmasi zorunlu bir hal almaktadir (Yaprakli, 2007: 107-108).

Iki uc sistem, “sabit kur sistemi” ve “esnek kur sistemi” olarak adlandirilir. Bununla
birlikte, kat1 sabit kur sistemleri ile en u¢ esnek (serbest, dalgali) kur sistemlerinin
ortasinda birbirinden farkli igerikte karma rejimler olusturuldugu goriilmektedir. Bu
sistemler, sabit ve esnek kur sistemlerinin belli 6zelliklerinin birlestirilmesinden elde
edilen karma kur sistemleridir (Seyidoglu, 2003: 361).

2.1. Sabit Kur Sistemi

Ik 6rnegini altin standardinda bulan sabit doviz kuru sistemleri, daha sonraki
uygulamalarinda bir ulusal paranin degerinin diger iilke paralarina degismez ve geri
doniilmez sekilde sabitlenmesinden ¢ok, onceden belirlenmis bir miidahale bandi
icerisinde hareket edebildigi rejimleri ifade etmistir. Bu sistemde merkez bankasi, alt
ve ist siir1 Onceden belirlenmis kurun belirlenen bu bandin dismma ¢ikmasi
durumunda doviz piyasasina miidahale edebilmektedir. 1945-1973 yillarinda
uygulamada kalan Bretton Woods Sistemi de, ayarlanabilir nitelikte sabit bir kur
sistemdir. Fakat, 1960’11 yillarda artan spekiilatif sermaye hareketlerinin sabit
belirlenmis kurlar iizerinde ve altinin dolar fiyat1 6zelinde yarattigi baski sistemin
stirdiirilmesini zorlagtirmis, pahalilasan ABD ihracati ve yasanan uluslararasi
ekonomik ve politik krizler nedeniyle bollasan dolarin eski bant igerisinde tutulmasi
olanaksiz hale gelmistir. Bunun sonucunda da, ABD Dolari’na gbre diger paralarin
dalgalanma marj1 ylikseltilerek bant genisletilmistir. ABD, altin rezervlerinin hizla
erimeye baslamasi ve artan enflasyon ile dolar-altin konvertibilitesi kosulunu
saglayamaz hale gelmis ve 1971 yilinda dolarla altin arasindaki bag sonlandirilmistir.
1972-1973 yillarinda tiikketim mallar fiyatlarinda kaydedilen hizli artis ve 1973-1974
yillarinda meydana gelen petrol soku, sisteme son darbeyi vurmustur. Boylece,
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uluslararas1 finansal hareketleri tayin eden sabit kur sistemi degismistir (Caglar,
2003: 28-33; Parasiz, 2006: 479-480).

Sabit kur sisteminde, kurun bant disina tagsmasini 6nlemek icin “alt ve tist destekleme
noktalar1” belirlenmektedir. Bretton Woods Sistemi’nde, miidahale araligini ifade
eden s0z konusu alt ve iist destekleme noktalar1 uluslararasi bir anlagsmayla tespit
edilmistir. Sistemin ¢okiisiinden 6nce kurlar parite etrafinda, daha sonra + %2.25’¢
genisletilmekle birlikte, + %1 dalgalanmayla sinirlandirilmistir. Bant icermeyen, yani
doviz kurunun belli bir aralikta olugsmasina izin vermeyen kat1 sabit kur sistemlerinde
ise dis dengesizlikler telafi edici nitelikteki sermaye hareketleriyle
giderilebilmektedir. Sermaye hareketlerinin de yeterli olmadig kosullarda, en
azindan kisa donemde, altin veya doviz rezervleri kurlarin sabitligini siirdiirmenin 6n
kosulu olmaktadir (Giiran, 1987: 43-44).

Sabit kur sisteminde fiili bir dis dengesizligi onleyen temel mekanizma otomatik
dengelenmedir. Fiyat, gelir ve faiz oran1 gibi makroekonomik gostergelerde
gerceklesen degismeler, cari islemler ve sermaye hareketleri hesabinda degismelere
neden olmaktadir. Klasik iktisatcilar tarafindan fiyat degismeleriyle agiklanan soz
konusu dengelenme, Keynesyen yaklasim tarafindan gelir degismeleriyle
aciklanmaktadir. Faiz oranlarindaki degismelerin yol actigi sermaye hareketlerinin
rolii de hesaba katildiginda, otomatik dengelenme mekanizmasinin isleyisinin tek
boyutlu olmadig1 gériilmektedir (Giiran, 1987: 48-51).

2.2. Esnek Kur Sistemi

Esnek kur sistemi, herhangi bir iilkeye ait paranin degerinin doviz piyasasindaki arz
ve talebe gore dalgalandigi sistemi ifade etmektedir. Bunun anlami, 6demeler
dengesinde kaydedilen potansiyel bir agik veya fazlanin, s6z konusu tilkeye ait para
biriminin deger kaybedip/kazanmasi yoluyla otomatik dengelenmesidir (Ghosh vd.,
2003: 54). Sabit rejimlerden esnek kurlara gegisle, kiiresel dlgekte tikanan sistemin
gereksinimi olan serbestligin saglanmasi ve bu doniisiimiin ekonomik anlamda bir
dizi olumlu gelismeye yol agmasi hedeflenmistir. Bu dogrultuda, Mart 1973’te esnek
kur sistemine gegisin Onii agilarak, doviz kurlarini belirlemede karar yetkisi bir
anlamda merkez bankalarinin elinden alinip piyasalara devredilmistir (Krugman
vd.,2012: 529).

Esnek kur sisteminde, doviz arz-talebi siirekli ve otomatik olarak esitlendigi icin
sabit kur sistemin aksine fiili bir 6demeler bilangosu dengesizligi s6z konusu
olmamaktadir. Doviz arz ve talebindeki kaymalarin temsil ettigi dengesizlikler,
kurlarda otomatik degismelere yol agarak, fiili bir dengesizlige doniismeden ortadan
kalkmaktadir. Kurlarin serbestge dalgalanmasi sayesinde, sabit kur sisteminde
mevcut olmayan (ya da sadece sinirlandirilmis bir bant iginde mevcut olan) yeni bir
ara¢ kazanilmis olmaktadir. (Giiran, 1987: 71). Kurlarin piyasa dinamiklerine goére
olustugu ve serbestce degisebildigi bu sistemde, dis rezervlere olan ihtiyag
azalmakta, iilkelerin kit kaynaklarindan dis rezervlere endeksledikleri oran
diismektedir. Olas1 bir rezerv ihtiyaci, doviz arz ve talebi arasindaki gegici
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dengesizliklerin giderilmesi hedeflendiginde ortaya ¢ikmaktadir (Seyidoglu, 2003:
369).

Miidahalesiz esnek kur sisteminin tam manasiyla uygulandigi Orneklere pek
rastlanilmamakla birlikte, ABD Dolari, Euro ve Yen gibi onemli para birimlerinin
birbirleriyle degisim degerleri genel itibartyla arz ve talep durumuna gore piyasada
sekillenmektedir. Kurlardaki dalgalanmalar istikrar bozucu boyutlara ulastiginda ise
miidahale s6z konusu olmaktadir (Sever, 2004: 54).

2.3. Karma Sistemler

Karma sistemler, bir bakima ug¢ sistemlerin birbirine yakinsamasini ifade eden déviz
kuru sistemleridir. Dalgalanma marjlar1 genisletilerek ve/veya resmi kur ayarlamalari
yoluyla sabit kur sistemlerine esneklik katilabildigi gibi; doviz kuru degismelerindeki
serbestligin resmi otoritelerce yonetilip, gerektiginde miidahale edilen kur sistemleri
de uygulamada yer bulmaktadir.

Diinya genelinde yaygin olarak tercih edilen “yonetimli dalgalanma” (managed
float), ozellikle asir1 dalgalanmalarin s6z konusu oldugu istikrar bozucu siireglerde
parasal otoritelerin dogrudan veya dolayli olarak devreye girip doviz kurlarini
etkiledigi karma bir sistemi ifade etmektedir. Ancak, bu miidahale durumu, énceden
belirlenmis kararlara ya da hedef bir kura gore degil, ongoriilen bir takim risk ve
belirsizliklerin oniine gegebilmek amaciyla gergeklestirilmektedir (Duttagupta vd.,
2005: 1-5). Bu sistem, temiz ve kirli dalgalanma olarak ayrilan iki uygulama
modeline sahiptir. Temiz dalgalanma modelinde, kisa siireli ve diizensiz
dalgalanmalarin Onlenebilmesi i¢in kurlara miidahale s6z konusuyken; kirli
dalgalanma modelindeki miidahaleler, iilkenin rekabet giiclinii artirma hedefi
tasirken, diger iilkelerin aleyhine etkiler yaratmaktadir.

“Genis marjli parite sistemi” (wider band) olarak adlandirilan farkli bir karma
modelde ise kurlar, parite etrafinda izin verilen dalgalanma marjlarinin genisletilmesi
yoluyla arz ve talep kosullarina gore belirlenmektedir. Bu modelde temel hedef,
kurlara yonelik belirsizligi azaltmak ve bunun yaninda kur ayarlamalarina goreli
olarak daha biiyiik bir hareket alan1 yaratmaktir. Bu model, marj genisledik¢e serbest
kur sistemine daha fazla yakinsamaktadir (Levi, 2005: 499-500).

“Stiriinen pariteler” (crawling peg) modelinde ise, kurun merkezi degeri otomatik bir
sistemle siirekli olarak degistirilmekte, destekleme noktasina yaklastik¢a da merkez
bankasi miidahalesi  gergeklesmektedir.  Saptanan merkezi kur, Onceki
haftalarin/aylarin ortalama doviz kuru degerine gore belirli araliklarla ve siirekli
olarak degistirilmektedir. Ornegin, piyasa kuru, alt destekleme noktasi ya da ona
yakin bir noktada takilmigsa, yeni merkezi kur degeri asagiya dogru ayarlanmakta ve
kurlara bir dereceye kadar belirlilik kazandirilarak, uzun donemli esas trendler

bozulmadan kisa siireli dalgalanmalar kontrol altina alinmis olmaktadir (Levi, 2005:
500).

“Istikrarli fakat ayarlanabilir doviz kuru” (stable but adjustable exchange rate
regime) rejiminde ise, ulusal para birimlerinin ortalamasini temsil eden ve ortak bir
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degere gore tanimlanan merkezi kurlara dayali, istikrarli fakat tam anlamiyla sabit
olmayan, kisa siirelerde ve az oranda degistirilebilir pariteler s6z konusudur.
Denklestirmeden kaynaklanan maliyetin isbirligi igerisindeki iilkeler arasinda
simetrik dagitimmnin hedeflendigi bu rejim, Avrupa’ya ait ortak bir para birimi
olusturma yolunda da kullanilmistir. Dolayisiyla Avrupa Parasal Birligi’nin
baslangicinda belirleyici etkisi bulunmaktadir (European Commission, 22.07.2016).

Ortak para alanlari (common curreny areas) ve parasal birlikler (monetary union) de
karma modeller olarak tanimlanmaktadir. Isbirligi halindeki iilkeler ulusal paralarini
sabit kurlarla birbirine baglarken, isbirligi disindaki {ilkelerin paralarini
dalgalanmaya birakarak parasal bir alan olusturabilmektedir. Belirledikleri giris
kriterleri yoluyla da bu para alanin1 korumay1 hedeflemektedir. Robert Mundell ile
Ronald McKinnon tarafindan gelistirilen ve iilkelerin s6z konusu giris kriterlerini
kargilayabilmeleri igin ileri derecede bir faktor hareketliligine sahip olmasi
gerektigini One siiren “optimum para alan1” teorisi, parasal birlik kosullarini etraflica
aciklamaya yonelik bir entegrasyon modelidir (Seyidoglu, 2003: 377-378).

3. Doviz Kurlarinin Belirlenmesinde Teorik Yaklasimlar

Doviz kurlarmin belirlenmesinde rol oynayan ekonomik ve sosyal faktorlerin
cesitliligi ve karsilikli etkilesimleri, kurlar1 tek bir teori cergevesinde agiklamay1
olanaksiz kilmaktadir. Geleneksel doviz kuru yaklasimlari statik bir yonteme
dayanirken, modern yaklasimlar ise dinamik bir yonteme dayanmakta olup, zaman
icerisinde {ilkelerin ddviz piyasalarinda, teknolojik yapilarinda ve uluslararasi
finansal alanda kaydedilen degismeleri de dikkate almaktadir. Geleneksel
yaklagimlar, doviz kurlarmin belirlenmesinde teorik temeli olustururken; modern
yaklagimlar, geleneksel yaklagimlarin eksikliklerini gidermeye ve doviz piyasasinda
yasanan gelismeleri ¢ok boyutlu ve giincel kosullara uygun bi¢cimde agiklamaya
calisarak geleneksel yaklasimlari tamamlamaktadir (Oztiirk vd., 2010: 187-188).

3.1. Kurlar1 Aciklamaya Yonelik Geleneksel Cari Hesap Yaklasimlar:

Geleneksel yaklasimlar, sabit kur sistemlerinin yaygin oldugu, uluslararasi sermaye
hareketlerinin ise yogun olmadigi bir dénemin karakteristigine uygun olarak, uzun
donem belirleyicilerin 6n plana ¢iktig: bir tarihsel konjonktiirde ortaya konulmustur.

3.1.1. D1s Ticaret Akimlar1 Yaklasim

Dis Ticaret Akimlart Yaklasimi’na gore, bir tilkenin parasinin degerini o iilkenin dig
ticaret bilangosu belirlemekte, dis ticaret bilangosunun fazla verdigi durumda ulusal
paranin dis degeri yiikselirken; agik verdigi durumda diismektedir. Boylece, yerli ve
yabanci mallarin goreli fiyatlar, i¢ ve dis reel gelir artiglari, tiiketici tercihlerinin
yerli/yabanct mallara egilimi, teknolojik ilerleme, faktor stokundaki artiglar vb. dis
ticareti etkileyen faktdrler bir ulusal paranin degerini de etkilemektedir. Ornegin, bir
iilkedeki reel gelir artigi, ithal mallarina talebin artmasina yol agarak (ithalatin gelir
talep esnekligine bagl olarak) doviz kurunu yiikseltici etkide bulunmaktadir. S6z
konusu {lkenin dis ticaret ortaklarmmin da biliylime kaydedebilecegi dikkate
alindiginda, ozetle, dis diinyaya oranla daha hizli biiyliyen iilkenin ulusal parasi
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doviz piyasalarinda deger kaybina ugrarken; daha yavas biiyiiyen {iilkenin ulusal
parasi ise deger kazanmaktadir. Ekonomik biiylimenin kurlar tizerindeki olas1 etkileri
bu yonde yansirken, gercek hayatta ¢cogu kez hizla biiyiiyen iilkelerin paralarinin
deger kazandigi, durgunluk ic¢indeki iilkelerin parasinin deger kaybettigi
goriilmektedir. (Seyidoglu, 2003: 379-380). Dis ticaret akimlar1 yaklasiminin
kurlardaki degismeleri agiklamaya iliskin bu yetersizligi, uluslararasi sermaye
akimlarmin artan etkisini dikkate almamasindan kaynaklanmaktadir. Oyle ki kur
hareketleri, salt ithalat ile ihracat arasindaki etkilesime ve farka indirgenemeyecek
sayida bir dizi faktoriin etkisi altindadir. Nitekim sermaye akimlar1 uluslararasi faiz
farklarina daha duyarl hale geldik¢e, bu faktorler i¢indeki en 6nemli dinamigi teskil
etmistir (Canterbery, 1965: 20).

3.1.2. Satin Alma Giicii Paritesi Yaklasim

Doéviz kurlarinin belirlenmesinde baglica yontem olan Satin Alma Giicli Paritesi
(SGP), en genel tanimiyla, iki iilkeye ait para birimleri arasinda belli bir zaman
dilimi dahilinde kaydedilen kur degismelerinin, yine s6z konusu iki iilkenin goreli
fiyat diizeylerinde kaydedilen farka gore belirlendigini 6ne siiren bir yaklasimdir.
Kur hareketlerinde asli belirleyici olarak fiyat diizeyi degismelerini merkeze alan
SGP yaklasimi, bu niteligiyle “doviz kurlarinin enflasyon teorisi” olarak da
tanimlanmaktadir (Dornbusch, 1985: 1).

SGP, doviz kurlarmin belirlenmesine ve Odemeler dengesine yonelik modern
literatiiriin merkezinde yer almakta, doviz kurlarindaki degismeleri analiz eden en
eski yaklagimlardan birisi olarak kabul edilmektedir. Cassel’in 19. Yiizyil
ekonomistlerinden Ricardo, Wheatley ve Thornton’a ait ¢alismalar1 sentezleyerek
olusturdugu bu teoride, ayni miktar mal her iilkede ayni para birimiyle esit
tutulmaktadir. Bu yaklasim, tlkeler arasindaki doviz kuru ve fiyat diizeyi iligkilerine
uyarlandiginda, SGP gecerli iken, fiyat diizeyinde gerceklesen degismelerin nominal
doviz kurunda meydana gelecek degismeler tarafindan dengelendigi, dolayisiyla reel
déviz kurunun sabit bir ortalama etrafinda dalgalandigini ifade etmektedir (Ugan,
2013: 28-30; Y1ldirim vd, 2013: 75-76).

SGP Yaklasimi, serbest rekabet piyasasi kosullarinda, tasima masrafi ve ticareti
kisitlayan resmi uygulamalarin (giimriik vergisi vb.) bulunmadigi varsayimmu altinda,
bir malin belirli bir kurdan ulusal paraya cevrilmis fiyatinin diinyanin her yerinde
ayn1 olmasi gerektigini ifade eden Tek Fiyat Yasasi’'nin doviz piyasalarina
uyarlanmis bi¢imidir (Krugman vd, 2012: 385).

Mutlak SGP olarak ifade edilen durumda, iki farkl iilkedeki bir iiriin grubunun
fiyatlariin belli bir kurda esitlenmesi ifade edilirken; goreli SGP’de ise iki farkh
tilkede ayni iirlin grubunun yillar i¢indeki fiyat degisim hizinin belli bir kurda
birbirine esit oldugu vurgulanmaktadir. Mutlak SGP’nin yetersizligi, iki iilke
arasinda birbirleriyle tam olarak eslestirilebilecek fiyat endeksleri bulmanin
zorlugundan ileri gelmektedir. Her iilkedeki fiyat endekslerinin kapsamina giren
mallar ve agirliklar1 farkli olabildigi gibi, farkli tilkelerde iiretilen benzer mallar
arasinda da onemli kalite farkliliklar1 s6z konusu olabilmektedir. Sermaye akimlarini
dikkate almamasmin yaninda ticaret-dis1 mal ve hizmetler veya iilkeler arasinda
tasima giderleri, glimriik vergileri, kotalar vb. engeller de s6z konusu
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olabileceginden, mutlak SGP, ticareti dengeleyen kuru ifade etmeyebilmektedir. Fiyat
ve kurlarin mutlak biiyiikligiini degil, goreli degismelerini dikkate alan goreli SGP
yaklasiminda ise, bir iilkede enflasyon yabanci iilkeye gore ne oranda yiiksekse,
kurlarda da o oranda bir artig gerektigi ileri siiriilmektedir. Mutlak SGP’nin gegersiz
oldugu baz1 kosullar goreli SGP igin ayni etkiyi yaratmazken, belli ufak sapmalara
neden olabilmektedir. Ornegin, giimriik vergileri malm mutlak fiyatim
farklilastirirken, giimriiklerin sabit oldugu kosullarda fiyattaki degismeler iilkelerin
enflasyon oranlarint da yansittig1 i¢in goreli SGP etkin olabilmektedir (Seyidoglu,
2003: 381-383).

Uzun donemde SGP, 6zellikle sanayilesmis iilkelerin paralar1 agisindan, gecerli bir
uluslararas1 parite durumunu ifade etmektedir (Sarno vd., 2002: 87). Sermaye
akimlarinin kurlar iizerinde yarattig1 kisa dénemli etkiler s6z konusu oldugunda ise,
doviz kurlarin1 agiklamaya yonelik yeni yaklasimlarin dogmasini kaginilmaz
olmustur.

3.2. Kurlar1 Aciklamaya Yonelik Modern Varlik Piyasas1 Yaklasimlari

Bretton Woods Sistemi’nin ¢okiisiiyle esnek kur sistemine gegilmis, bu yeni
sistemdeki doviz kuru dalgalanmalari, cari hesap kokenli geleneksel yaklasimlarin
kurlardaki degismeleri agiklamadaki yetersizligini ortaya c¢ikarmistir. Arz soklari,
petrol krizleri, para arz ve talebindeki degismeler, iicret ve fiyat katiliklari,
beklentilerin etkisi, verimlilik artisindaki farkliliklar, reel kiiresel soklar ve benzeri
faktorler bu durumda etkili olmustur. Finansal liberalizasyonun yaninda bilgi ve
iletisim teknolojilerindeki sicramali gelisim, farkli cografyalardaki mali piyasalar
tek bir kiiresel piyasaya doniistiirmiistiir. Kiiresellesme, ekonomik dinamikler
arasinda hizli ve ¢ok boyutlu etkilesimler yaratmigtir. Ornegin, dis diinyadaki faiz
oranlarinda gerceklesen bir artis sonucunda, bir ulusal ekonomiden sermaye ¢ikist
hizlanarak yatirimlarin  azalmasmna ve issizlik sorununun artmasmna yol
acabilmektedir. Bu yeni kosullarda, geleneksel yaklasimlar doviz kurlarini
aciklamakta yetersiz kalmis ve yeni yaklagimlar giindeme gelmistir (Oztiirk vd.,
2010: 165).

3.2.1. Mundell-Fleming Modeli

Robert Mundell ve J. Marcus Fleming tarafindan gelistirilen ve 06zii itibariyle
Keynesyen gelir-harcama yaklagiminin gelismis bir bi¢imi olan bu model, 6demeler
dengesinin sermaye hareketleri hesabina yonelik islemleri de igerdiginden hareketle,
kurlardaki degismeleri agiklayan teoriye katkida bulunmustur. Bu baglamda,
Mundell-Fleming analizi, doviz kurlarini agiklamaya yonelik parasalci yaklagimin ve
diger yeni modellerin dnciisli olmustur (Krueger, 1983: 86). Kapali ekonomi (IS-LM)
modeline Odemeler dengesini (BP) ekleyerek acik ekonomiye uyarlayan bu
yaklagimda denge doviz kuru, 6demeler dengesinin dengede ve doviz arz ve talebinin
de esit oldugu durumda olusmaktadir. Keynesyen kokeniyle ekonominin talep
cephesi iizerine yogunlasan modelde SGP gecerli olmamaktadir. Denge {iretim
diizeyi tam istihdam diizeyinin altinda oldugu i¢in para ve maliye politikalar1 yoluyla
toplam talepte kaydedilecek bir artis denge {iiretim diizeyinin artmasina yol
acmaktadir. Esnek kur sistemi altinda 6demeler bilangosu her zaman dengede
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olmakta, yani bir hesaptaki agik diger hesaptaki fazla yoluyla giderilmektedir (Balak,
1998: 28-29).

Bu yaklasima gore, sabit kur sistemi kosullarinda, olast bir igsizlik sorunu so6z
konusuyken, genisletici para politikasi yoluyla bu durumu ortadan kaldirma girisimi
sonu¢ vermemektedir. Oyle ki, para arzinda gergeklesen artis, faiz oranlarini
diisiirerek s6z konusu tilkeden sermaye ¢ikisina yol agmakta, boylece déviz talebinin
ve ulusal para arzinin artmasi, doviz kurunun sabit tutulmasini giiclestirmektedir.
Esnek kur sisteminde ise, genisletici para politikasi sonucu gergeklesen sermaye
cikisi, ulusal paranin deger kaybetmesine, ihracatin artmasina ve faiz oranlarinin
diismesine yol agarak, ekonomide genislemeye neden olmaktadir. Kisacasi, i¢ ve dis
dengesizliklerle yiiz yiize olan gorece kiigiik ve disa agik ekonomilerde sabit kur
sirdurilebilir olmamakta; esnek kur kosullar1 s6z konusu olsa bile, finansal
liberalizasyonun ve uluslararast ekonomik biitiinlesmelerin bagimsiz ekonomik
politikalar uygulama olanagim kisitladig: goriilebilmektedir? (Oztiirk vd., 2010: 167-
168).

3.2.2. Parasalc1 Yaklasim

1970°1i yillarda Robert Mundell ve Harry G. Johnson tarafindan gelistirilen parasalci
yaklasim, doviz kurlarinin, yabanci paralarin ulusal para cinsinden fiyati oldugundan
hareketle, kurlarin olusumunu belirleyen Oncelikli faktoriin para piyasasi dengesi
oldugunu 6ne siirmektedir. Parasalci yaklasim, 6demeler bilangcosunu, uluslararasi
finansal boyutta parasal bir olgu olarak ele almis ve parasal kavramlarla agiklamaya
calismistir (Krueger, 1983: 56-57). Bu yaklasimda, varliklarin akim degerlerinden
cok stok degerleri dikkate alinmistir. Para arzi, yabanci doviz rezervi ve yurtigi
kredilerin bir fonksiyonu iken; para talebi de, faiz oranlari, gelir diizeyi, uluslararasi
fiyat diizeyi, doviz kuru ve doviz kurlan ile ilgili gelecekteki beklentilerin bir
fonksiyonunu ifade etmektedir (Ay, 2001: 125-146).

Bu yaklasima gore, talebi belirleyen faktorler sabitken, para stokundaki bir artis ve
bunun sonucunda genisleyen para arzi, halkin elinde tutmak istediginden fazla para
hacmini yaratmaktadir. Bu fazla paranin bir bolimii yerli ve yabanci mal ve
hizmetlere harcanirken, kalan kismi faiz getirisi elde etmek igin yerli ve yabanci
menkul degerlere yatirilir. Boylelikle, para arzindaki artis, hem yabanci mal ve
hizmet ithalini hem de sermaye ihraci yoluyla doviz talebini artirmis olmaktadir. Cari
islemlerle birlikte sermaye bilangosundan da kaynakli bu talep artislari, cari doviz
kurunun yiikselmesine yani ulusal parada deger kaybina neden olmaktadir. Para
talebi sabitken para arzinin daraldigi kosullarda ise tam tersi bir siire¢ islemektedir
(Seyidoglu, 2003: 385-386).

2 Mundell-Fleming Modeli’nin “imkansiz Ugleme” veya “Uclii Agmaz” (Impossible Trinity/Trilemma) olarak
adlandirdig1 hipoteze gore, sabit kur sistemi dahilinde ve sermaye hareketlerinin serbestligi s6z konusu iken para
politikalarinin bagimsiz olarak uygulanmasi olanaksiz hale gelmektedir. Bunun anlami, sermaye serbestisinin
oldugu acik ekonomilerde merkez bankalari faiz ve kur istikrari hedeflerinden yalnizca birinde bagimsiz
olabilmektedir. Aksi halde bu agmazdan ¢ikabilmek i¢in sermaye hareketlerinin kontrol altina alinmasi diginda bir
secenek bulunmamaktadir (Konu hakkinda ayrintili bir inceleme i¢in bkz: Obstfeld, Shambaugh ve Taylor, 2004)
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Bu yaklagimda, doviz kurlariin belirlenmesinde yalnizca arz ve talep dengesi degil,
gelecege yonelik beklentiler de dikkate alinmaktadir. Spekiilatorlerin diginda diger
ekonomik aktorlerin de, bilgi, haber ve tahminlere gore beklenti pozisyonu
alabildikleri vurgulanmaktadir. Etkin piyasa kosullar1 altinda beklentiler, faiz
oranlarmi etkileyebilmektedir. Ornegin, parasal genislemenin hiz kazanacagina
yonelik spekiilatif bir beklenti, faiz oranlarinin bu beklentilere uyarak diismesine
neden olabilmektedir (Krueger, 1983: 96-100). Ayn1 sekilde, doviz kuruna yonelik
beklentiler de, s6z konusu paraya bagli menkul degerlerin talebinde degismelere
neden olup, denge kurunu etkileyebilmektedir.

3.2.3. Portfoy Dengesi Yaklasim

1952 yilinda Harry Markowitz tarafindan ortaya konulan ve sistematik risk ve getiri
arasindaki etkilesimi analiz eden Portfoy Teorisi®, 1958 yilinda James Tobin’in risk
icermeyen menkul degerleri Markowitz’in analizine eklemesiyle daha genis bir
teorik c¢ergeve kazanarak, Portfoy Tercihleri Yaklagimi’na referans olmustur.
Parasalct yaklagimin finansal varliklar arasi tam ikameyi Ongdren varsayimini
reddeden bu yaklasim, finansal varliklara yonelik risk farkliliklarini dikkate
almaktadir. Boylece kisisel portfoylerin  optimal dagilimi, g¢esitli yatirim
alternatiflerinin goreli risk ve getirilerinin bir fonksiyonu olmaktadir. Bu yaklasima
gore, doviz kurunu belirleyen faktorler, parasal ve finansal varliklarin arz ve talebini
etkileyen islemlerdir (Plihon, 1995: 63).

Omegin, teknolojik bir gelisme sonucunda ithal mallara olan talebin azalmasi cari
islemler dengesinin iyilesmesine, doviz kullaniminin azalmasiyla da tutulan net
yabanc1 varliklarda ihtiya¢ fazlasina yol agmaktadir. Bu durumda bireyler, yabanci
varliklarini azaltip ulusal varliklarini artirarak yeni bir portfoy tercihine yonelmekte,
artan yabanci varlik satiglart da doviz arzimi yiikselterek kurun diismesine neden
olmaktadir. Kisa donemde ise, farkli doviz cinsinden menkul degerlere
dontstiirilmeye hazir bekletilen varlik stoklari, cari islemlere yonelik doviz alim
satimlarindan daha belirleyici olmaktadir. Varlik piyasalar1 potansiyel bir durum
degisikligine mal piyasalarindan daha kolay ve daha ¢abuk adapte olabildiginden,
uygulanan siki para politikalar1 sonucu portfdy bilesenlerinde diizenleme yapmak
gerektiginde, sermayenin likiditesi sayesinde biiyiik miktarli fon hareketleri
gerceklesebilmekte, cari islemler ise degismelere daha geg tepki vermektedir (Plihon,
1995: 65-66).

3.2.4. Para Ikamesi Yaklasimi

Para ikamesi, bir iilkede yerlesik kisilerin ulusal para yerine yabanci para
bulundurma tercihlerini ifade etmektedir. Para ikamesi yaklagimi ise, kambiyo
islemlerinin uluslararast boyutunun 6n plana ¢iktigin1 ve ekonomik aktorlerin,
aralarinda optimal bir bilesim olusturacak sekilde cesitli paralardan olusan bir nakit
portfoyli bulundurmay1 dnemsedigini 6ne stirmektedir. Boylece para talebi, kiiresel
Olcekte bir hareketi ifade etmekte, herhangi bir dovize olan talebin de yalniz ulusal

% Yazara ait 1952 tarihli “Portfdy Se¢imi” adli makale igin bkz: Harry Markowitz, “Portfolio Selection”, The
Journal of Finance, Cilt: 7, Say1: 1, 1952, ss. 77-91.
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faiz oranmin degil, yurtdis1 faiz oranlarinin da bir fonksiyonu oldugu
vurgulanmaktadir. Paralarin birbirleriyle ikame olanag: gelistik¢e, doviz kurlar1 daha
kararsiz hale gelmekte, bu durum da, ekonomi politikalarinin ydnlendirilmesi
acisindan belirleyici olmaktadir. Ddvizlerin ikame edilebilirligi varsayimiyla bu
yaklasim, iilkelerin parasal politikalarinda karsilikli bagimli oldugunu ortaya
koymakta, wuluslararast parasal isbirliginin Onemini vurgulayan sonuglara
ulagsmaktadir (Plihon, 1995: 67-68).

Para ikamesi yaklasimi, yiiksek enflasyona ve istikrarsiz bir ulusal paraya sahip az
gelismis lilkelerdeki kur hareketlerini agiklamakta oldukea etkili olmaktadir. Ulusal
paranin deger saklama, hesap birimi ve d6deme araci olma islevlerini tam olarak
yerine getiremedigi s6z konusu lilkelerde, yasanan kur istikrarsizliklarinin yaninda
senyoraj gelirlerinin de azaldig1 goriilmektedir. Yiiksek enflasyon sonucu yabanci
paralara yonelen iilke sakinleri, servetlerinin reel degerini koruma ve likit kaynaklara
sahip olma firsatimt da elde etmekte, enflasyon vergisi Odemekten de
kurtulmaktadirlar (Oztiirk vd., 2010: 173-175). Kurun sabitlenerek senyoraj
gelirlerinin tamamen ortadan kalktigi, yabanci bir paranin ulusal para yerine
kullanilmaya baglandigi u¢ sistem ise “dolarizasyon” olarak adlandirilmaktadir.
Derin makroekonomik krizlerle yilizlesen bazi1 az gelismis iilkelerin tercih etmek
zorunda kaldig1 bu sistemde, bir iilkenin merkez bankasi para yaratma fonksiyonunu
yitirmekte ve para politikasi araclarindan tiimiiyle feragat etmek zorunda kalmaktadir
(Kansu, 2006: 33).

3.2.5. Diger Modern Yaklasimlar ve Dinamik Modeller

1970’11 yillarla birlikte sabit kur sisteminin sona ermesi ve finansal kiiresellesme
slirecinin artan etkisi, doviz kurlarin1 belirleyen faktorleri de etkileyerek, daha
karmasik ve daha dinamik bir yapiya biirlindiirmiistir. Bu yeni ve istikrarsiz
donemde, reel ve finansal faktorlerin etkilesiminin yaninda, gelecege yonelik
beklenti modelleri ile psikolojik etkenleri de dikkate alarak déviz kurlarini belirleyen
stireglere uyarlayan yeni yaklagimlar olusturulmustur. Bunlardan; faiz orani paritesi
yaklagimi, doviz kurlarinda hedefi asma yaklasimi, etkin piyasalar yaklasimu,
uyarlanmis beklentiler yaklasimi, rasyonel beklentiler yaklagimi, giivenli sigmak
etkisi yaklagimi, spekiilatif kabarciklar yaklagimi ve doviz piyasasinin mikro yapisi
yaklagimi asagida agiklanmaktadir.

“Faiz orani paritesi yaklasimi”, yerli ve yabanci finansal varliklar arasi tam ikame
varsayimmiyla, cesitli finansal varliklarin getiri oranlarimin esitlendigini  6ne
stirmektedir. Bu yaklasim, doviz kurlar1 ile faiz oranlart arasindaki fark ve
spekiilatorlerin beklentileri arasinda kurulan bagin, kur degismelerine etkisini analiz
etmektedir. Yerli ve yabanci menkul degerlerin vade ve risk agisindan 6zdes, sermaye
dolasiminin serbest ve islemlerin masrafsiz oldugu varsayildiginda, ayni risk 6zelligi
tastyan iki farkli finansal varligin aymi getiriyi saglayacagi; esitligin olmadigi
durumda ise, uzun donemde getiri oranlarim1 esitleyen uluslararasi arbitraj
hareketlerinin gerceklesecegi one siirlilmektedir (Balak, 1998: 20-28).

“Doviz  kurlarinda hedefi asma (overshooting) yaklasuimi”, Rudiger Dornbush
tarafindan gelistirilen ve uluslararas1 makroekonomide referans kaynak niteliginde
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bir modeli ifade etmektedir. Bu modelde, déviz kurlarindaki dalgalanmalara, mal ve
hizmet piyasalar1 ile finansal piyasalarin ayak uydurma hizlarinin esit olmadigina
dikkat ¢ekilmektedir. Kisa donemde, finansal piyasalar arz-talep degismelerine hizla
uyum saglarken, mal ve hizmet piyasalar1 yeterince esnek olamamaktadir. Uzun
donemde ise SGP gecerli olmakta, denge doviz kuru iilkeler arasi enflasyon
oranlarinin farki derecesinde belirlenmektedir. Ornegin, faiz oranlarindaki artis,
nominal kurlarda ani ylikselmelere yol agabilmekte, bunun devaminda korumasiz
faiz paritesi dogrultusunda ve beklenmedik bigimde kurun degeri diisebilmektedir
(Bjernland, 2009: 64). Benzer sekilde, para arzinin beklenmedik bi¢cimde artirilmasi
sonucu ger¢eklesen bir para soku, ulusal faiz oranlarinin diigmesine neden olurken,
bu diisiis, paranin degerinde diisme olacagi beklentisine eklemlenerek, SGP oraninda
beklenen uzun donem dengesinin de 6tesinde ani bir deger kayb1 dogurabilmektedir.
Doviz kurunun hedefi asarak ani tepki gostermesini takiben, telafi edici dogrultuda
gelismelerin gergeklestigi goriilebilecektir. ilk asamadaki deger kaybi, ddemeler
dengesini olumlu yonde etkileyecek ve SGP dengesi yeniden olusana kadar para
deger kazanacaktir. Bu yaklasim, doviz piyasasinda ortaya c¢ikabilecek
dengesizliklerden denge durumuna dogru olagan bir gecisin her zaman séz konusu
olamayacagini ortaya koymaktadir (Bjernland, 2009: 64; Plihon, 1995: 68-69).

“Etkin piyasalar yaklasimi”, doviz piyasasimin etkin isledigi varsayimiyla, gelecekte
olusacak her tiirden bilginin piyasaya aninda yansidigini ve kurlarin bu bilgiler
is1ginda  degistigini 6ne stirmektedir. Bu yaklasima gore yatirimcilar rasyonel
davranmakta, piyasada islem goren fiyatlar tiim bilgi, haber ve beklentileri
inceleyerek bir fiyat belirlemekte ve gerceklesen fiyatlar biitiin bu verileri
icermektedir. Finansal varliklar arasinda tam ikame edilebilirlik, yani tam arbitraj
varsayimiyla, farkli para cinsinden finansal varliklarin beklenen getirileri esit
olmakta, yani arbitrajcilar, islem yaptiklar1 finansal varliklarin igerdigi risklere
kayitsiz kalmaktadirlar. Islem yapan bireylerin rasyonel beklentilere sahip oldugu
varsayimiyla da, piyasa katilimcilarinin tahminlerini olustururken sistematik hata
yapmadiklar1 kabul edilmektedir (Ay, 2001: 134-135; Oztiirk vd., 2010: 178-179).

“Uyarlanmis  beklentiler yaklasimi”, ekonomik birimlerin, ge¢mis donem
beklentilerinde kaydedilen hatalar1 analiz ederek karar aldigini, gelecege yonelik
bilgileri ise girdi olarak kabul etmedigini 6ne slirmektedir. Beklentilerini siirekli
gozden gegiren bireyler, beklenen degerler ile gerceklesen degerler arasindaki farki
gordiiklerinde ise beklentilerini dogrulama ya da revize etmeye odaklanmaktadirlar
(Tunal1, 2009: 143). Bu yaklasim, para ve maliye politikalarindaki degismeler de
dahil olmak iizere, gelecekteki olaylar1 dnemsiz addetmektedir. Ornegin, gegmisteki
beklentilerin tersine yliksek gerceklesmis olan doviz kurundan hareketle, gelecege
yonelik kararlar bu durum temel girdi kabul edilerek alinmaktadir.

“Rasyonel beklentiler yaklasimi™na gore, ekonomik karar birimleri, piyasadaki
gostergeleri etkin bicimde kullanmakta ve gelecege yonelik beklentilerini rasyonel
olarak olusturabilmektedirler. Bu yaklagima gore, birinci derecede 6nemli bilgilere
sahip olundugu takdirde benzer tiirden hatalar siirekli tekrarlanmamaktadir.
Beklentiler hizla degisebilmektedir. Uyarlanmig beklentiler ile rasyonel beklentiler
arasindaki temel fark, beklentilerin gergeklere uyumundaki hiz farkidir. Rasyonel
beklentiler, tiim bilgi kanallarimm1 kullanarak gelecekteki kurlart 6ngdérmeye
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ugrasirken, ge¢mise yoOnelik sistematik hatalar kabul edilmemekte, doviz kuru,
enflasyon, biitce agig1 vb. gostergeler uyarlanmis beklentilerde oldugu gibi salt
gecmise bagl kalmadan, gelecekteki degerlerine gore ele alinmaktadir. Ornegin,
gelecekte milli gelirde gergeklesecek bir azalmayir gdsteren ve kendisinden Once
gelen bilgilerden daha yiiksek bir sonug ortaya koyan yeni bir bilgiye erisilmisse,
rasyonel bekleyis doviz kurundaki deger kaybini isaret etmektedir. Rasyonel
beklentiler yaklasimi, temel degiskenlerin girdi kabul edilmesiyle gerceklestirilen
doviz kuru tahminlerinin yanilma pay1 igerebildigini, istikrarli bir goriintiide bile
kurlarda biiylik dalgalanmalar yasanabilecegini ortaya koymaktadir (Ertiirk, 1994:
144-145).

“Giivenli siginak etkisi yaklasimi”’nda, finansal varliklarin, gesitli siyasi risk ve
istikrarsizlik beklentileriyle gilivenli limanlar olarak addedilen gelismis {ilke
piyasalarina kag¢isinin, doviz kurlarindaki degismelere etkisi lizerinde durulmaktadir.
Ulusal parada deger kaybina; finansal yatirimlarin yoneldigi tilke parasinda ise deger
artisina neden olan bu olgu, siyasi ve ekonomik istikrarsizliklarin sikca rastlanildigi

az gelismis ve gelismekte olan {lke ekonomilerinde krizlerin habercisi
olabilmektedir (Visser, 2004: 33-34).

“Spekiilatif kabarciklar yaklasimi”, olusan denge doviz kuru ve temel ekonomik
dinamikler arasindaki tutarsizligin nedenlerini incelemektedir. Stiglitz’e gore, “temel
dinamiklerin aksi yonde gostergelerine ragmen fiyatlarin yiiksek olusu, sermaye
sahibi yatirrmcmin gelecekte satis fiyatlarinin yiiksek olacagi beklentisinden
kaynaklanmakta ise burada bir kabarcik (bubble) s6z konusudur (Stiglitz, 1990: 13).
1987 yilinda Uzakdogu borsalarinda tetiklenip Bati ekonomilerini de vuran borsa
krizi, bu yaklagimin gelistirilmesine yol acan baslica etken olmustur. “Spekiilatif
Kabarcik” Plihon’a gore, “Pazarda olusan doviz kurlari (veya finansal varliklarin
fiyatlar1) ile temel ekonomik degiskenlere (enflasyon, faiz orani, 6demeler dengesi
vb.) gore olusmasi gereken denge doviz kuru arasindaki, 6nce genisleme sonra hizla
yok olma egilimi tasiyan farkliliklardir (Plihon, 1995: 73-75). Temel gostergeleri
girdi kabul etmeyen beklentiler, para talebini etkileyen diger faktorleri de arkasina
alarak spekiilatif bicimde kurlarin denge degerinden sapmasina yol acabilmektedir.
Boylece, beklentilerin kurlardaki degisimi 6ngdrmiis olmasindan 6tiirli piyasa etkin
duruma gelebilmekte, fakat tiim bu isleyis yerini rasyonel veriler ve hesaplara terk
ettiginde kabarcik patlayarak sarsici finansal etkileri olan zincirleme reaksiyonlara
yol agabilmektedir. Kurlarda ve varlik fiyatlarinda rasyonel temellere dayanmayan ve
Shiller’in 2008 krizi oncesinde yaymladigi “Irrational Exuberance” eserinde
irrasyonel bir taskinlik olarak niteledigi s6z konusu spekiilatif siiregler, bir biitiin
olarak kur sistemlerini de igine alacak sekilde ekonomik sistem ve politikalarin
sorgulanmasina varan nihai etkileriyle belirleyici olabilmekte ve bu baglamda 6nem
arz etmektedir (Shiller, 2000: 204).

Déviz piyasasimin  mikro yapist  yaklagimi”’nda, makro diizeydeki haber ve
beklentilerden farkli olarak mikro diizeye ait giincel verilere ve 6zel bilgilere sahip
bazi ekonomik aktorlerin, piyasanin diger 6znelerinden daha fazla anlik bilgiye sahip
olabilecegini, bunun da arz/talep dengesine etki ederek kurlara yansiyacagini ortaya
koymaktadir (Husted vd., 2009: 466-467). Bu dogrultuda, doéviz kurlarinin
aciklanmasinda rol oynayan makroekonomik degiskenlerin yetersiz kaldigindan
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hareketle, doviz piyasasinin mikro yapisi (piyasa katilimcilar1 arasinda bilginin
aktarimi, piyasadaki aracilarin davraniglari, beklentilerin heterojenligi ve bunun
ticaret hacmi ile kur hareketleri baglaminda sonuglar1) dikkate alinmaktadir. Mikro
yapt analizleri daha ¢ok kisa vadeli kur hareketleri iizerinde yogunlasirken, doviz
kuru teorileri ile mikro finans teorileri arasinda da bag kurmaktadir (Berke, 2014: 27-
30).

4. Sonug¢

Bretton Woods Sistemi’nin ¢okiisiiyle baslayan ve esnek kur sistemine kap1 aralayan
stire¢, devaminda esnek kur sisteminin de sorgulandigi ve kurlardaki degismeleri
aciklamay1 hedefleyen birgok teorik yaklagsimi beraberinde getirmistir.

Finansal serbestlesmeyle birlikte uluslararasi sermaye akimlariin ulastigi boyut, cari
hesap kokenli geleneksel yaklagimlarin yetersizligini agiga vurmustur. Dis ticaret
bilangosu ac¢ik veren bir iilkenin parasinda deger kaybi beklenirken, aksine, bu
paranin deger kazandigin1 goriilmiis, geleneksel bir¢ok yaklagim bu ve benzeri 6znel
durumlan agiklamakta yetersiz kalmistir. Boylece, parasal tezler iceren ve gelecege
yonelik beklentiler gibi bir dizi dinamik unsuru hesaba katan varlik piyasasi kokenli
modeller gelistirilmistir. Uluslararas1 sermaye akimlarinin ticaret akimlarini da
asarak bliyliyen hacmi, bilimsel analizlerdeki agirhik merkezini, akim
degiskenlerinden stok degiskenlerine dogru kaydirmistir.

Dogaldir ki, kurlardaki degismeleri analiz etmeye g¢alisan herhangi bir yaklasim,
gelismislik diizeyi birbirinden farkli olan ekonomiler i¢in, farkli nitelikte sonuclara
ulasacaktir. Gelismis iilkeler, istikrarli ekonomileri sayesinde, parasal entegrasyonlar
kurabilmekte ya da esnek kur rejimlerinin avantajlarindan yararlanabilmekteyken;
gelismekte olan tilkelerde finansal altyapinin ve parasal kurumlarin zayifligi, benzer
kararlar almay1 zorlastirdigi gibi, krizlere yol agabilmektedir. Nitekim 1980’lerden
itibaren sermaye hareketlerini serbestlestiren gelismekte olan {ilkeler, gelismis
tilkelerin yiiriittiigli parasal politikalarin etkisinden bagimsizlasamadig1 gibi, derin
finansal krizlerle yiizlesmis ve doviz kurlarina yonelik sistem ve politika tercihlerini
degistirmek durumunda kalmstir.

Kurlar1 belirlemeye yonelik yaklasim ve modellerin etkinliginde, gelismislik
diizeyinin yarattigi farkliliklar gibi, zaman ve mekan faktorleri de belirleyici
olmaktadir. Ornegin, satin alma giicii paritesinin kurlar1 belirlemeye yonelik
yaklagimi, gilinlimiizden kirk sene Once daha etkin tahmin ve sonuglar
verebilmekteyken, sermaye akimlarmin belirleyici etkisinin hesaba katilmasini
zorunlhu kilan kiiresel finans kosullarinda gegerliligini yitirmektedir. Benzer sekilde,
gerek portfoy dengesi yaklasimi gerekse parasalci yaklagim, paranin ikamesi
olanaklarin1 géz ardi ederek -bir iilke cografyasini agan miibadelelerin ulusal paralar
aras1 optimal bilesimde bir nakit rezervini gerektirdigi de dikkate alindiginda-
yetersiz kalabilmektedir.

Kurlar1 agiklamaya ¢alisan modern varlik piyasasi yaklasimlarinda, doviz piyasasina
yonelik yeni varsayimlar ve beklenti modellemeleri de hesaba katilarak, kur
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hareketleri 6ngoriillmeye ve agiklanmaya calisilmistir. Bu yaklasimlar da, her biri
kendi igerisinde tutarli olan, fakat biitlinciil bir perspektiften ele alindiginda kurlari
belirleyen faktorler arasi etkilesimi agiklamada tek yanli kalan analizler icermektedir.

Kuskusuz, her yaklasimin agiklamakta gorece daha yetkin oldugu kosullar
bulunmaktadir. Ornegin, “Mundell-Fleming Modeli”nin uluslararasi sermaye
hareketlerini ilk defa merkeze alarak kurlar1 belirlemeye yonelik bilimsel
caligmalarin rotasini degistirmesi; “spekiilatif kabarciklar yaklagiminin” giincel
finansal krizlerin arka planina 1s1k tutan Onermeleri; “giivenli sigiak etkisi”
yaklagiminin az gelismis ve gelismekte olan iilke ekonomilerinde yasanan krizlere
yonelik tespitleri; “hedefi asma” yaklasiminin esnek kurlarin algilanmasi ve para
degerindeki dalgalanmalarin bozucu etkilerini gostermek adina sundugu model; “faiz
oran1 paritesi” yaklagiminin faiz oranlar1 arasindaki fark tlizerinden, spot ve vadeli
kurlar ile spekiilatif beklentiler arasinda bag kuran yontemi; “uyarlanmis beklentiler
yaklagimi1” ile “rasyonel beklentiler yaklasimi”nin bilgi ve beklentileri formiile
ederek kurlardaki degismeleri agiklama girisimleri; “mikro yap1 yaklagimi”nin déviz
kuru teorileri ile mikro finans teorileri arasinda koprii kuran analizi vb. olmak lizere
her yaklagimin agiklamakta yetkin oldugu siibjektif kosullar bulunsa da kur
degismelerinin arkasindaki c¢ok degiskenli finansal siireglerin tek bir modele
indirgenerek analiz edilmesi tatmin edici sonuglar verememektedir.

Sonug olarak, doviz kurlarini belirlemeye yonelik sistemler ile geleneksel ve modern
kokenli yaklasim ve modellerden herhangi birinin kur degismelerinin nedenselligini
tek basina aciklamada yetersiz oldugu anlasilmaktadir. Ekonomik kosullarin ve
sosyal/siyasi etkenlerin ¢esitliligi bunda onemli rol oynamaktadir. Ayrica doviz
kurlarindaki degismelerin niteligi, i¢inde bulunulan ekonomik konjonktiiriin ve
kiiresellesen finansal dinamiklerin etkisiyle farklilik gostermektedir.
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OZET

Sistematik olmayan botiin riskler ile operasyonel risk arasinda dogrudan ya da
dolayli bir iliskisi var oldugu varsayilarak tiirk bankacilik sektorii tizerinde bu alan
calismast tasarlanimistir. Finansal piyasalara tehdit olusturan piyasa riski, kredi
riski, likidite riski ve tiim diger riskler ile operasyonel risk arasinda dogrudan ya da
dolayli bir iligkinin var oldugu diisiiniilmektedir. Bu c¢aliymada genel anlamda
operasyonel risk yonetiminin bankalarda ortaya c¢ikan finansal riskler ile iliskisi
incelenmeye ¢alisilmistir.

Tiim degiskenlere yonelik Giivenilirlik analizi sonucu 0,889 oranda ¢ikmustir. Bu
oran degiskenler arasindaki iliskinin miikemmel oldugunu géstermektedir. faktor
analizinin KMO ve Bartlett’s test degeri 0,755 oramnda c¢ikarak, degiskenler
arasinda faktor analizi yapmaya yeterli diizeyde bir kuvvetli iliski var oldugunu
gostermektedir. Faktor analizi socununda tiim degiskenler (Vadeli iglemler
tizerindeki riskleri azaltarak etkinligi artirtr faktorii, bankalarda finansal ag¢idan
olusabilecek krizleri minimize eder faktorii ve Bankamin mali sistemini etkin hale
getirir faktorii ) olarak 3 faktore ayrilmistir.

Faktorlerin  iliskisi  var oldugu incelenmek amaciyla korelasyon anaizli
uygulanmistir.  Korelasyon anlizi  sonucuna bakildiginda operasyonel risk
yonetiminin uygulanmamasi durumunda vadeli islemler iizerindeki risklerin artmasi
ve etkinligin  diismesi, bankalarda finansal agidan olusabilecek krizleri
derinlestirebilmekte olduguna ulasiimistir. Operasyonel risk yonetiminin etkin bir
sekilde uygulanmamasi halinde bankalarin vadeli islemlerinden kaynaklanabilecek
risklerin artmast ve etkinliginin diismesi dolayisiyla bankanin mali sisteminin
etkinligini belli bir ol¢iide azaltacaktir.
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Anahtar kelime: Operasyonel Risk Yonetimi, Operasyonel Riski, Kredi RiskKi,
Piyasa Riski

THE RELATIONSHIP OF OPERATIONAL RISK MANAGEMENT AND
THE FINANCIAL RISKS THAT ARISED IN THE BANKS A CASE STUDY
FOR TURKISH BANKING SECTOR

ABSTRACT

This study was conducted on Turkish banking sector to find the relationship between
operational and other nonsystematic risks. According to the main objective of this
research credit risk, liquidity risk, and financial risk may has direct and indirect
relationship with operational risk. The main goal of this research was to find out the
relationship of operational risk management and other risks that may arise within
banking systems.

The reliability analysis results of the research was 0.889 which means there is strong
and possitive relationship among variables. The factor analysis indicated a KMO &
Bartlett’s value of 0.755 which indicate that we can use the factor analysis for this
research.

The factor analysis resulted in three following factors:

1- decrease the long term transaction risks and increase the porducitvity factor.
2- minimize the financial crises in banking sector facrtor.
3- Support the banking financial system to be sufficeint factor.

Acoording to the correlation coefficeinct anlysis if banks do not implement
operational risk management, the level of thier long-term transcation risks will
increase, their output and effeciency will decrease, and as a resul the chance of
financial crisis within banking system will increase. Implementing operational risk
management in banks will minimize potential risks and strengthen the finanical
system of banks.

Keywords:Operational Risk Management, Operational Risk, Credit Risk, Market
Risk.
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1. Giris

Diinya capinda kiiresellesme ile beraber bilgi ve iletisim sistemindeki ilerlemeler
finansal piyasalar1 ve finansal kuruluslar1 ¢ok yakindan etkilemistir. Dogrudan ya da
dolayl1 yabanci yatirimlarin siir kapilarin1i asmasi, piyasalarin islem hacminin
artmasi, rekabet ve teknolojinin yenilikler kazanmasi, karmasik finansal iiriin ve
hizmetlerin giin gectikce artmasi, bolgesel ve kiiresel krizlerin ortaya ¢ikmasi, sel
veya deprem gibi dogal risklerin biiyiik oranlarda ger¢eklesmesi, diinyaya tehdit
olusturan terdrist saldirilarin giiniimiiz hayatinda sik¢a artmasi, iilkece ya da diinyaca
konulan yasal diizenlemeler ve degisiklikler gibi etkenler finansal kuruluslarin karsi
karsiya olduklari operasyonel risklerin artmasina sebep olmustur (Can, 2004:s1).

Uluslararas1 finansal piyasalarda faaliyet gdsteren ¢ok uluslu sirketlerde yasanan
operasyonel zararlar finansal piyasalarda operasyonel risk bilincini daha da artmustir.
Dolayistyla bu gelismeler ile paralel olarak diizenleyici ve denetleyici otoriteler
operasyonel riske iliskin yapilmaya baglanmistir.Operasyonel risk finansal
kuruluslart en ¢ok etkileyen ve en eski risk tiirli olmakla birlikte operasyonel risk
diger risklerin temelinde bulunmaktadir. Operasyonel risk diger risklerin temelinde
bulundugu i¢in diger risklerin tetikleyicisi olarak ortaya ¢ikmasina neden olmaktadir
(Altintas,2006).

Operasyonel riskin tanimina iligkin temel olarak iki goriis soylenmektedir. Birincisi,
operasyonel riski daha dar anlamda tanimlayan ve kuruluslarin faaliyet siirecinde
ortaya c¢ikan zararlar ve ya kayiplar olarak kabul edilmistir. Digeri ise, operasyonel
riske daha genis bir tamimla bakarak operasyonel riski, kredi ve piyasa riskleri
disinda diger tiim riskleri kapsamis halde tanimlamistir. operasyonel risk yonelik
Basel Komitesi tarafindan benimsenen tanim ise operasyonel risk. ‘‘yetersiz ve
basarisiz igsel siirecler, insanlar ve sistemler ya da digsal olaylardan kaynaklanan
zararlardir’’.

Risk yonetimine iliskin uluslararas1 diizenlemelerin temelinde bulunan Basel 1l
Uzlasinin kabul edilmesinin ardindan, operasyonel risk bankalarda kapsamli bir
uygulama olarak degerlendirilmeye baslanmistir. Yurt i¢inde yerlesik ¢ogu bankada
ve gelismis tlkelerdeki bankalarda operasyonel yonetimi ile ilgili yapilanmalar
getirilmistir. Tlim bu geligsmeler paralelinde yurt i¢inde ve yurt disindaki bankalarda
operasyonel risk yonetiminin etkinligi ile ilgili tartismalar devam etmektedir. Bu
caligmalar cercevesinde Basel komitesi gibi uluslararasi kuruluslar ve BDDK gibi
yerel kuruslar operasyonel risk yonetimine yonelik diizenlemeler getirmistir.

2. Risk Kavramm

Risk, gelecege iliskin belirsizliklerdir ve bu belirsizligin i¢inden beklentilere ters ve
olumsuz bir seyin ortaya ¢ikma ihtimalidir. Risk kavrami duyulunca akilda olusacak
pozitif bir beklentinin canlanilma olasiligi sifirdir. Aslinda risk, beklenen veya
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umulan bir sonugtan sapma ihtimalinin mevcut oldugu bir hali anlatmaktadir. Risk
her hangi bir facia veya olayin ardindan ortaya ¢ikabilecek kayiplar ve zararlar
olasilig1 olarak tanimlanmaistir.

Risk aslinda azaltilabilir ve yoneltilebilir bir kavramdir. Risk yoOnetimi sadece
yukarida deginilen belirsizlik ve tehlikeleri 6nlemek ya da yonetmekle kalmayip yani
sira devamli ve siirdiirtilebilir bir kalkinma ve yiikselme planin1 gergeklesmesinde
biiyiik katki saglamaktadir. Risk kavrami uzun yillardir insanlarin hayatinda var olan
bir kavram olarak gelmistir. ilk caglarda insanlar magaralarda yasarken gecinmek
icin disariya cikarak biiyiilk hayvanlari avlamaya calismislar ve cesitli tehlikelere
maruz kalmislardir. Aslinda insanlarin magaralardan ¢ikmalar1 ve biiyiik hayvanlari
avlamalari i¢in istlenilen tehlikeler bugiinkii bilim insanlar tarafindan tanimlanan
risk kavramidir. Bugiinkii zamanlarda, risk kavarami duyulunca insanlarin aklina
mali kayiplar ve zararlar gelmektedir ve yapilmis olan yatirimdan zarara ugrama
olasilig1 olarak diisiiniilmektedir.

Aslinda risk sadece finansal alandaki kayiplar1 degil ve her bir seyin kaybetme
olasilig1 olarak kendini gostermektedir. Yatirimcr agisindan risk ile getiri arasinda
dogrusal bir iliski bulunmaktadir. Yapilan yatirimin riskliligi arttikca yatirimdan
beklenilen getiri oran1 da yiiksek olmaktadir. Risk ile getiri arasinda dogrusal bir
iliski oldugundan dolayr risksiz bir yatirnmdan yiiksek getiri beklentisi normal
olmadig1 gibi, riskli bir yatirnmdan da diisiik getiri beklenmemektedir. Risk ve getiri,
yatirim kararlariin verilmesinde temel unsurlar olmaktadir. Burada getiri, yatirima
tahsis edilen kaynaklarin karsiliginda elde edileni gosterirken risk de bu durumun
gerceklesme olasiligini géstermektedir. Risk bagka bir ifade ile belirsizligin objektif
olctistidiir(Metin kamil vd,2005:577). Risk gelecege ait oldugundan dolay:1 gelecege
ait olan beklentileri hesaplamaktadir.

Risk, en basit tanimiyla her hangi bir isleme iliskin kaybin ortaya ¢ikmasi veya bir
giderin ya da zararin meydana gelmesi nedeniyle ekonomik faydanin azalmasi
ihtimalini ifade etmektedir. Isletme agisindan bakildiginda risk, yapilan islemler veya
sozlesmeler nedeniyle gelecekte zarara ugrama olasiligi ve tehlikesi olarak
belirtilmektedir(Sinan,2003:5162).

Riskler karsilagilma bi¢imlerine gore sistematik ve sistematik olmayan riskler olmak

tizere ikiye ayrilmaktadir. Daha ¢ok savas, uluslararasi olaylar, enflasyon ve politik
degismelerin agirlikli oldugu risklere sistematik risk adi verilirken, tesadiifi olarak ya
da kontrol edilemeyen olaylar sonucunda olusan ve sadece isletmeyi etkileyen
risklere de sistematik olmayan risk adi verilmektedir.

Risk gelecege ait olup gelecekteki beklentilerle ilgili hesaplamalari igermektedir.
Gelecekten bahsedildigi zaman finansal yonetiminin hesaplamalara iligkin ii¢ temel
unsurundan biri olan zaman devreye girmektedir. Firmanin gelecekte etkilenebilecegi
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pek ¢ok faktor bulunmaktadir. Bunlar firmanin sermaye yapisindan kaynaklanan
finansal riski, yonetim yapisindan kaynaklanan yonetim riski, faaliyet konusundan
kaynaklanan faaliyet riski gibi kismen veya tamamen kontroliinde olan riskler oldugu
gibi kontrol edemedigi enflasyondan kaynaklanan enflasyon riski, piyasa
degiskenliklerinden olusan piyasa riski, faiz oranlarindaki degisimlerinden meydana
gelen faiz orani riski gibi riskler de bulunmaktadir. (Alptekin, 2007:5165).

3. Operasyonel Risk Yonetimi

Finansal kuruluslarin kars1 karsiya kaldigi risk tiirlerinden biri operasyonel risktir.
Operasyonel risk teknik agisindan en gelismis risklerden biri sayilmaktadir. Genis bir
bakisla operasyonel risk kurumun faaliyet siirecinde yasanabilecek tiim aksakliklart
ifade etmektedir(Georges,2000:s3).Operasyonel risk; Sistem yetersizlikleri, sistem
hatalari, personelin hatali iglemleri, personel yolsuzluklari, hatali muhasebe kayitlar
gibi kurum igi faktorlerin yani sira; terdrist saldirilar, dogal afetler, yasal diizenleme
degisiklikleri ve diizenleyici otoritelerin degisen uygulamalari gibi ¢ok sayida durum
dis1 faktorden de kaynaklanabilmektedir(Grrit jan,2007:s7).

Diinya genelinde yasanan kiiresellesme ile bilgi ve iletisim sistemlerindeki
gelismeler son yillarda finansal piyasalarda onemli degisikliklere yol agmustir (bilgi
technology,t.y). Bir yandan, sinir Gtesi yatirimlarda, piyasalardaki islem hacminde,
yerel ve kiiresel rekabette ve teknolojiye olan bagimlilikta goriilen artiglar; diger
yandan yeni ve daha karmasik finansal iirlin ve hizmetler, bolgesel ya da kiiresel
krizler, dogal afetler, terorist saldirilar, yasal diizenleme degisiklikleri gibi etkenler
finansal kuruluslarin kars1 karsiya olduklar1 operasyonel risklerin artmasina yol
acmistir. BOyle bir ortamda, uluslararasi finansal piyasalarda faaliyet goOsteren
Barings, Daiwa Bank, CreditLyonnais, Sumitomo, LTCM ve BCCI gibi kurumlarda
yaganan operasyonel zarar olaylar1 ve en son 11 Eyliil saldirilar1 finansal piyasalarda
operasyonel risk bilincinin artmasina neden olmustur. Bu geligsmelere paralel olarak
diizenleyici otoritelerin konuya verdikleri Onem artmis ve operasyonel risk
yonetimine iliskin diizenlemeler yapilmaya baslanmistir(Dennis vd,2009:536).

Piyasa ve kredi risklerinin yonetimi ile karsilagtirildiginda, operasyonel riskin daha
kapsamli bir uygulama olarak degerlendirilmektedir. Finansal kuruluslarin
biiyiikliikleri, yaptiklari islemlerin ¢esitliligi ve uzmanlik alanlarmin farkliliklar1 gibi
nedenlerle kuruluslarin operasyonel riski yonetim bicimleri farklilik arz etmektedir.
Buda tiim finansal kuruluslarda operasyonel risk yonetiminin éneminin artmasinda
etkilidir(Claudio,2011:536).Operasyonel risk, biitlin bankalarin ¢esitli hizmet
irlinlerinin, siirecinin ve sisteminin dogasinda bulunmaktadir. operasyonel risk
yonetimi ise biitiin finansal kuruluslarin dogasinda bulunan operasyonel risk etkisini
kaldirmak ve yonetmektir(BCBS,2010:s3)
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Operasyonel risk yonetimi siirecinde kurum i¢i risklerin anlasilmasi, bir yandan da
kurum yonetiminin sik yasanan risklerin yol acti§i zararlarin diisiiriilmesini
saglayacak yontemler iizerinde odaklanmasini saglarken diger bir yandan da biiytlik
zarar olaylarinin ger¢ceklesme olasiligini  diisliriir ve kurumun operasyonel
verimliligini artirir. Operasyonel riskin etkin yonetimi kurum sermayesinin verimli
bir sekilde kullanilmasini saglar(Loannis S vd,2006:s preface).Kurum gelirlerinde
bliyilk dalgalanmalara neden olabilecek operasyonel risklerin yonetilmesi,
diizenleyici otoriteler ve kredi kuruluslar1 gibi tigiincii kisilerin kuruma yonetisim
ilkeleri ¢ergevesinde operasyonel risk yoOnetiminin gerekli olmasi, konuyu
diizenlemelere uyum agisindan da 6nemli hale getirmektedir.

4. ALAN CALISMASI

Operasyonel risk yonetimi, diinyada yasanan risklerin ardindan 1980’li yillardan bu
yana finansal kuruluslar 6zellikle bankacilik sektoriinde faaliyet gostermekte olan
isletmelerin ¢ok onem vermekte oldugu bir konum olarak gelmektedir. Bu alanda
cesitli arasgtirmalar yapilmistir. Ancak Operasyonel Risk Yonetiminin Bankalarda
Ortaya Cikan Finansal Risklerle iliskisi pek ¢ok incelenmemistir. Dolayisiyla Tiirk
bankacilik sektoriinde faaliyet gostermekte olan banklar {izerinde operasyonel risk
yonetiminin diger finansal risklerle olan iliski diizeyinin tespit edilmesine yonelik
saha calismasi yapilmustir.

4.1 Arastirmanin Evreni

Arastirmanin evreni olarak Tiirkiye geneline yayilmig olan bankacilik sektdriinde
faaliyet gostertmekte olan bankalar belirlenmistir. Tiirkiye bankacilik sektdriinde,
toplam 45 banka faaliyet gostermektedir. Bunlarin 3’ kamusal sermayeli mevduat
bankalari, 11’1 6zel sermayeli mevduat bankalar1, 12’si Tiirkiye’de kurulmus yabanci
sermayeli bankalar, 5’1 Tiirkiye’de sube acan yabanci sermayeli bankalar, 3’1
kamusal sermayeli kalkinma ve yatirnm bankalari, 7’si 6zel sermayeli kalkinma ve
yatirim bankalar1 ve diger 3’1 ise yabanci sermayeli yatirim ve kalkinma bankalari
olarak faaliyet gOstermektedir. Ayrica ilave olarak bu bankalarm 1’1 tasarruf
mevduat1 sigorta fonuna devredilen banka olarak faaliyet gostermektedir.Tiirk
bankacilik sektoriinde faaliyet gostermekte olan tiim bankalarin genel merkezlerine
anket yontemi kullanilarak ulasilmaya c¢alisilmistir. Tiirk bankacilik sektoriinde
faaliyet gostermekte olan bankalarin 40’min genel merkezlerine bizzat ve e-posta
yolu ile anket ¢cozdiiriilmiistiir.

Anketteki yer alan ifadelere katilmcilar 5°1i likert Olgegiyle (2= Kesinlikle
Katiliyorum, 1= Katiliyorum, 0= Kararsizim, -1= Katilmiyorum, -2= Kesinlikle
Katilmiyorum) yanitlamiglar. Verilen analizde SPSS 24 paket istatistik programi
uygulanmistir. arastirmada frekans dagilimi, betimleyici istatistikler, faktor analizi,
giivenirlilik analizi ve korelasyon analizi kullanilmistir.
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4.2 Arastirmanin Amaci

Aragtirmanin konusu, ‘‘Operasyonel Risk Yonetiminin Bankalarda Ortaya Cikan
Finansal Risklerle Iliskisi’> olarak incelenmesidir. Calisma siirecinde, Tiirkiye
bankacilik sektoriinde faaliyet gostermekte olan bankalar ile irtibat kurulmaya
calisilmustir.

Bu kapsam dogrultusunda aragtirmamizin amagclar1 ii¢ ana baslikta
degerlendirilmistir.

a) operasyonel risk yoOnetiminin finansal agidan finansal kuruluslar tizerinde
ozellikle bankacilik sektoriinde faaliyet gostermekte olan bankalarin mali
sistemlerinin daha da etkin bir hale getirerek finansal kuruluslarin ve
bankalarin finans ac¢idan verimliligi artirmak.

b) operasyonel risk yonetiminin finansal agidan finansal kuruluslarda 6zellikle
bankacilik sektoriinde faaliyet gostermekte olan bankalarda olusabilecek
finansal krizlerin daha yumusak bir sekilde atlatarak krizlerin onlemlerini
saglamak.

C) operasyonel risk yonetiminin finansal agidan finansal kuruluslarin 6zellikle
bankacilik sektoriinde faaliyet gostermekte olan bankalarin  vadeli
islemlerinden ortaya ¢ikabilecek risklerin minimize edebilmek.

4.3 Arastirmanin Gegerliligi ve Giivenirliligi

Giivenilirlik analiziyle, anket ile Olclilmek istenen ortak degeri, esit olarak
paylagmayan degiskenlerin belirlenmesi ve bu degiskenlerin analiz dis1 birakilarak,
Olcegin i¢ tutarliliginin artirilmast amaclanmistir.Giivenilirlik, bir 6lgme aracinda,
biitiin sorularin birbirleri ile tutarliligini, ele aliman olusumu 6l¢gmede tiirdesligini,
yeterliligini ortaya koyan bir kavramdir. Degiskenlerin Cronbach’s Alpha
degerlerinin 0,60’ altinda olmamasi durumunda kullandigimiz 6lgegin giivenilir
oldugunu sodyleyebiliriz. Glivenirlik Analizler sonucu tablo1’de yer almaktadir.

Tablo 1
Toplam Degiskenlere Ait Giivenilirlik Analizi Sonuclar:
Cronbach's Alpha Degisken Sayisi
0,889 43

Tim degiskenlere yonelik Giivenilirlik analizi sonucu 0,889 oranda ¢ikmustir. Bu
oran degiskenler arasindaki iliskinin miitkemmel oldugunu gostermektedir. Analizler
sonucunda, degiskenlere ait giivenilirlik katsayilart (Cronbach’s Alpha) yeterli
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Olclide bulunmustur. Bu veriler, ifadelerin, daha 6nce belirlenen, ilgili olduklar
boyutlarin 6l¢iilmesine anlamli bir bigimde katkida bulunduklarin1 géstermektedir.

4.4 Arastirmaya Katilan Katihmcilarin Demografik Ozellikleri

Ankete katilan kisilerin bankalarda is pozisyonu dagilimina bakildiginda, Tablo 2°de
gortldiigli gibi risk kurulu baskani 4 kisi, risk kurulu bagkan yardimcis1 6 kisi,
operasyonel risk yonetimi 24 kisi, miifettis kurlu bagkan1 2 kisi ve miifettis
yardimcisi 4 kisi olarak toplam 40 kisi katilmistir.

Oransal olarak incelendiginde sekil 1°de gosterilmekte oldugu gibi sirasiyla risk
kurulu bagkani %10, risk kurulu bagkan yardimcis1 %15, operasyonel risk yonetimi
%60, miifettis kurlu baskan1 %5 ve miifettis yardimcisi ise %10 oraninda dagilim
gostermistir. agirlikli olarak operasyonel risk yonetimi konumunda olan kisiler
ankette yer alan sorulara cevap vermislerdir.

Katilimcilarin is tecriibelerine gore dagilimlari incelendiginde, tablo3’te goriildigi
gibi 16 yil tizeri is tecriibesi olan katilimcilarin sayisi 5, (11-15) yil arasi is tecriibesi
olan katilimcilarin sayis1 12, (6-10) yil arasi is tecriibesi olan katilimcilarin sayist 15

Tablo 2
Katilimcilarin is Pozisyonu

Pozisyon Say1 % l 60
Risk kurulu baskani 4 10.0
Risk kurulu bagkan yardimcisi 6 15.0 H Risk kurulu baskani

S M Risk Kurulu yard

Operasyonel risk yonetimi 24 60.0 Operasyonel Risk Yonetimi
Miifettis baskani 2 5.0 B Mifettis Bagkani
Miufettis Yardimcisi 4 10.0 Sekil 1: Katimcilarin is Pozisyonu

Toplam 40 100.0

ve (1-5) yil arast is tecriibesi olan katilimeilarin sayisi ise 8 kisidir.
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Oransal olarak incelendiginde sekil 2’de gorildiigii gibi is tecriibesi 16 yil {izeri
olanlarin aldig1 oran %12, (11-15) yil arasi is tecriibesi olanlarin aldigi oran % 30,
(6-10) yil arasi is tecriibeleri olanlarin aldigi oran % 38 ve is tecriibeleri 5 yilin
altinda olanlarin aldig1 oran ise % 20 olarak belirlenmektedir. Sekil 3°ten anlasildigi
gibi katillanlarin %48’1 ortalama 35 yasinda, %25°1 ortalama 25 yasinda, %20’si

Katihmeilarin is Tecriibeleri

Tablo 3

Yil Say1 %
16+ 5 12,5
11-15 12 30
6-10 15 375 m 16 Yas Uzeri m 11-15 Yas Arasl
6-10 Yas Arasl B 5 Yas Alti
1-5 8 20
Total 0 100 Sekil 2: Katilmcilarin Is Tecriibeleri
Tablo 4
Katimcilarin Yas Cizelgesi
0,
Yil Say1 % 48%
50+ 3 7,5
40-50 8 20,0
30-40 19 47,5
20-30 10 250 m 50+ yil m40-50 yil ™ 30-40 yil m 20-30 yil
Total 40 100,0 Sekil 3: Katiimcilarin Yas Cizelgesi

ortalama 45 yasinda ve %7’si ise 50 yas iizerindedirler.

Tablo 4’e bakildiginda arastirmaya katilanlarin yas araliklarma gore dagilimlar
incelendiginde, 50 yas iizeri olan 3 kisi, (40-50) yas arasinda olan 8 kisi, (30-40) yas
arasinda olan 19 kisi ve (20-30) yas arasinda olan 10 kisidir.

Anket calismasi yapilan bankalarin yas durumlarma bakildiginda tablo 5°te
goriilmekte oldugu gibi 30 yas iizeri olan bankalarin sayisi 5, (20-30) yil arasi olan
bankalarin sayis1 10, (10-20) yil aras1 olan bankalarin sayis1 16 ve (1-10) yil aras1
olan bankalarin sayisi ise 9 olarak belirtilmektedir.
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Bunlarin oransal degerlerine sekil 4’e bakildiginda %40°1 ortalama 15 yil, %25’°1
ortalama 25 y1l, % 23’ii ortalama 5 yi1l ve %12°1 ise 30 y1l yasa sahiptir.

Tablo 5
Bankanin Yas Durumu

Yil Sayi %

30+ 5 12,5
20-30 10 25,0
10-20 16 40,0

B 30+ yiIl m20-30yil m10-20yil m1-10 yil

1-10 9 22,5
Total 20 100.0 Sekil 4: Bankanin Yas Durumu
4.5 Faktor Analizi

Faktor analizi, baglica amaci aralarinda iliski bulundugu diisiiniilen ¢ok sayidaki
degisken arasindaki iliskilerin anlagilmasini ve yorumlanmasini kolaylagtirmak icin
daha az sayidaki temel boyuta indirgemek veya Ozetlemek olan bir grup c¢ok
degiskenli analiz teknigine verilen genel bir isimdir. Diger bir ifade ile faktor analizi,
aralarinda iliski bulunan ¢ok sayida degiskenden olusan bir veri setine ait temel
faktorlerin (iligkinin yapisinin) ortaya ¢ikarilarak arastirmaci tarafindan veri setinde
yer alan kavramlar arasindaki iligkilerin daha kolay anlasilmasina yardimci olmaktir.

Yapmis oldugumuz arastirmamizin faktor analizine uygun olup-olmadigini
ogrenmek icin KMO ve Bartlett’s testine bakilacaktir. KMO testi biitiin soru
gruplarini genel olarak faktor analizine uygun oldugunu gostermektedir.

Faktor analizi yapabilmenin on sart1 degiskenler arasinda belli bir oranda korelasyon
iliski bulunmasidir. Eger Bartlett testinin p degeri 0,05 degerinden kiiciik ise
degiskenler arasinda faktor analizi yapmaya yeterli diizeyde bir iliski vardir.

Arastirmamizin p degeri 0,000 oldugu tablo 6’dan goriilebilinmektedir.Dolayisiyla
degiskenler arasinda kuvvetli iligki vardir. Buda arastirmamizin faktér analizine
uygun oldugunu gostermektedir.

Tablo 6
Tiim Sorularin KMO veBartlett's Testi
Kaiser-Meyer-OlkinMeasure of SamplingAdequacy. ,755
Approx. Chi-Square 501,339
Bartlett's Test of Sphericity df 78
Sig. ,000
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Faktor analizine tabi tutulan soru degiskenlerin Anti-imageCorrelation Matris
uygulamasi yapildiktan sonra tiim korelasyon degerlerinin sag kosesinde ‘a’ harfi
goriilmektedir. Korelasyon degerlerin 50’nin altinda yer alan sorular analizden
cikarilacaktir.

Yapmis oldugumuz arastirmanin Anti-imageCorrelation Matrisanalizi yapilarak
korelasyonkatsayisi 50’nin altinda yer alan Sorular ¢ikartilmistir. Tablo7’de
goriilmekte oldugu gibi faktor analizine tabi tutulan degiskenlerin korelasyon
degerleri 50 nin Ustlindedir.

Arastirmamizin  Anti-Image Correlation Matrisine bakildiginda faktoér analizine
uygun goriilen biitiin degiskenlerin aldiklar1 degerler 0,684 ile 0,888 arasindadir.
Buda degiskenler arasindaki iliskinin pozitif yonde oldugun gosterir.

Tablo 7
Faktorleri Olusturan Sorularin Anti-lmage Correlation Matrisi

Degisken s7 s8 | s15 | s16 | s17 | s18 | s20 | s21 | s22 | s23 | s26 | s27 | s28

57 ,747% |-529 ,139 | -,107| ,079 |-,266 | ,012 |-099 | ,014 | ,135 | ,018 |-,099 |-,097

s8 -529 |,720%|-,222|-078|-058]|,092 | ,171 |-,018 | ,011 |-136|-112| ,311 |-156

s15 ,139 |-,222,779° | -,646|-,231 | ,302 |-,128 | ,030 | ,034 |-,081|-,004 | ,114 |-,054

s16 -,107 |-,078 |-,646 |,802° |-,192 | -,046 |-,058 | ,048 |-,126 | ,243 |-,326| ,014 | -,113

s17 ,079 |-058]-231]|-,192|,783*|-,721 | ,002 | ,007 | ,033 |-,001 | ,355 |-,202 | ,109

518 -,266 | ,092 |,302 |-,046|-721|,802%|-,104 |-,007 | -,047 | -,060 | -378 | ,212 | ,100

$20 ,012 | ,171 |-,128|-,058 | ,002 |-104 |,763%|-,822 | ,491 |-,575|-,117| ,051 | ,055

$21 -099 |-,018|,030 | 048 | ,007 |-,007|-822|,727%|-,650| ,560 | ,015 | ,024 |-,136

$22 ,014 | ,011 | ,034 |-,126 | ,033 | -,047 | ,491 | -,650 |,685° | -,909 | ,204 | ,100 |-,075

$23 ,135 |-,136-,081| ,243 |-,001 |-,060 | -,575| ,560 |-,909 |,684? | -,154 |-,219 | ,071

$26 ,018 |-112|-,004|-326|,355 |-378|-117 | ,015 | ,204 | -,154 | ,797% | -,589 | -,044

27 -099 | ,311 | ,114 | ,014 |-202| ,212 | ,051 | ,024 | ,100 |-,219|-589|,752% | -,233

$28 -,097 |-,156 |-,054|-113),109 | ,100 | ,055 |-,136 |-,075| ,071 |-,044|-,233|,888°

Anketin ka¢ boyuttan olustugunu 6grenmek i¢in, aciklanan toplam varyans (Total
VarianceExplained) tablosuna bakilacaktir. Aragtirmamizda faktor analizi sonucunda
elde edilen sonu¢ Tablo 8’de yer almaktadir. Tablodan goriilecegi gibi 0lgmeye
calistigimiz operasyonel risk yonetiminin bankalarda ortaya c¢ikan finansal riskler ile
iliskisi kavraminin 3 boyuttan olustugu ve toplam varyansin % 77,023 {iniin bu alt
boyutlar tarafindan agiklandigi goriilmektedir.
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Tablo 8

Aciklanan Toplam Varyans (Total VarianceExplained)

InitialEigenvalues RotationSums of SquaredLoadings
Component % of Cumulative % of Cumulative
Total . Total .
Variance % Variance %

1 6,233 47,946 47,946 4,761 36,626 36,626
2 2,677 20,593 68,540 3,275 25,192 61,818
3 1,103 8,484 77,023 1,977 15,206 77,023
4 ,884 6,800 83,824

5 ,708 5,448 89,271

6 ,427 3,285 92,556

7 ,341 2,623 95,180

8 ,214 1,642 96,822

9 ,153 1,173 97,995

10 ,113 ,870 98,866

11 ,075 ,579 99,444

12 ,059 ,453 99,897

13 ,013 ,103 100,000

Yapilmis olan saha ¢alismamizda, Total VarianceExplained tablosundan anlasildig:
gibi anketimiz 3 faktorden olugmaktadir. Faktor altinda yer alan sorularin tespit
edilmesi i¢in Rotated Component Matrisine bakilacaktir. Faktorii olusturan sorular

bir biriyle anlam biitiinliigiinii saglamalidir.

Anlam biitiinliiglinii bozan soru analizden c¢ikartilacaktir. Faktor agirhigi ne kadar
yiiksek c¢ikarsa faktoriin giivenirligi de artacaktir.Tablo 9’dan bakildiginda
arastirmamizin Rotated Component Matrisi, faktorlerin olusturdugu sorular ve anlam
biitiinliiglinii saglayip-saglamadiklarin1 gostermektedir. Bu asama ile ilgili biitiin
islemler yapildiktan sonra her bir faktorii olusturan sorular asagidaki gibi ¢ikmastir.

Tablo 9
Faktorleri Olusturan Sorularin Rotated Component Matrisi
.. Component
Degiskenler
1 2 3
Bankanin Opsiyon islemlerinden gikabilecek riskleri azaltir. ,904 | -,073 ,167
Bankanin swap islemlerinden ortaya ¢ikabilecek riskleri azaltir. ,899 | -,121 | ,262
Faiz orani riskinin asgari orana dusurdr. ,891 ,123 ,304
Bankanin vadeli islemlerinin etkinligini ve verimliligini artirir. ,869 ,161 ,208
Bankanin Kredi riskinin minimize edilmesinde rol oynar. ,815 ,325 ,128
Bankanin kredi kullandirma giictini artirir. ,670 ,514 -,018
Suiistimallerin erken tespitini saglayarak riski azaltir. -,024 ,840 -,044
Dis ticaret finansmanini daha etkin bir hale getirir. ,196 ,829 ,305
Hileli islemlere sebep olan aciklari etkin bir sekilde tespit eder. -,009 | ,776 ,062
Bankanin fon toplama oranini artirir ,254 ,757 ,216
Bankanin likidite riskini asgari diizeye indirilmesinde katkida bulunur. ,393 -,103 ,812
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Bankanin piyasa riskini azaltir. ,463 ,289 ,714
Bankanin Mali sisteminin etkinlesmesinde yardimci olur. ,028 ,426 ,643

4.6 Korelasyon Analizi

Korelasyon analizi degiskenlerin aralarindaki iligkinin derecesini ve yoniini
belirlemek icin kullanilan istatistiksel bir yontemdir.Bu boéliimde faktorlerin
birbirleriyle iliskisi olup olmadigina bakilmistir.

1. Vadeli islemler iizerindeki riskleri azaltarak etkinligi artirir faktorii ile
bankalarda finansal agidan olusabilecek krizleri minimize eder faktorii arasinda
anlamli bir iliski var midir?

Ho: Vadeli islemler tizerindeki riskleri azaltarak etkinligi artirir faktori ile
bankalarda finansal a¢idan olusabilecek Krizleri minimize eder faktorii arasinda
anlaml1 bir iligki yoktur.

Hi: Vadeli islemler tizerindeki riskleri azaltarak etkinligi artirir faktorii ile
bankalarda finansal acidan olusabilecek krizleri minimize eder faktOrii arasinda
anlaml bir iliski vardir.

Tablo 10
Vadeli islemler Uzerindeki Riskleri Azaltarak Etkinligi Artirir ile Bankalarda
Finansal Acidan Olusabilecek Krizleri Minimize Eder Faktorii Arasindaki

Tliskisi
Vadeli islemler Bankalarda finansal
Uzerindeki riskleri  agidan olusabilecek
azaltarak etkinligi krizleri minimize
artirir. eder.
Vadeli islemler Korelasyon Katsayisi 1 ,315
Uzerindeki Riskleri
azaltarak etkinligi  Si8- (2-tailed) ,048
artirir. N 40 40
Spearman'srho Bankalarda finansal korelasyon Katsayisi ,315 1
acidan olusabilecek
Krizleri Minimize ~ Sig- (2-tailed) 048
eder. N 40 40

Tablo 10’e bakildiginda Vadeli islemler iizerindeki riskleri azaltarak etkinligi artirir
ile bankalarda finansal agidan olusabilecek Kkrizleri minimize eder faktorleri
arasindaki korelasyona bakildiginda p degeri 0,048 ¢ikmis ve bu deger 0,05’ten
kiiciik oldugu i¢in Hi kabul edilmistir. Bu iki faktor arasinda anlamli bir iligki vardir.

30



Yrd.Dog.Noorulhag Ghafoori/Yrd.Dog¢.Masud Akbari /Dog.Feda Mohammad Farzam

Operasyonel risk yonetiminin vadeli islemler iizerindeki riskleri azaltarak etkinligi
artirmasi bankalarda finansal acidan olusabilecek krizleri de belli Olgiide ortadan
kaldirmaktadir. Diger bir ifade ile operasyonel risk yoOnetiminin uygulanmamasi
durumunda vadeli islemler iizerindeki risklerin artmasi ve etkinligin diismesi,
bankalarda finansal ac¢idan olusabilecek krizleri derinlestirebilmektedir.

2. Vadeli islemler tlizerindeki riskleri azaltarak etkinligi artirir faktori ile
bankanin mali sistemini etkin hale getirir faktorii arasinda anlamli bir iligski var
midir?

Ho: Vadeli islemler iizerindeki riskleri azaltarak etkinligi artirir faktorii ile
bankanin mali sistemini etkin hale getirir faktorii arasinda anlamli bir iliski yoktur.

Hi: Vadeli islemler {izerindeki riskleri azaltarak etkinligi artirir faktorii ile
bankanin mali sistemini etkin hale getirir faktorli arasinda anlamli bir iligki vardir.

Tablo 11
Vadeli Islemler Uzerindeki Riskleri Azaltarak Etkinligi Artirir ile Bankanin
Mali Sistemini Etkin Hale Getiri Faktorii Arasindaki iliskisi

Vadeli islemler Bankanin mali
Uzerindeki riskleri  sistemini etkin hale
azaltarak etkinligi getirir.
artirir.
Vadeliislemler  gorelasyon Katsayisi 1 ,568
Uzerindeki Riskleri
azaltarak etkinligi 18- (2-tailed) ,000
artirir. N 40 40
Spearman'srh
o) Bankanin mali Korelasyon Katsayisi ,568 1
sistemini etkin hale Sig. (2-tailed) 000
getirir.
N 40 40

Vadeli islemler tizerindeki riskleri azaltarak etkinligi artirir faktorii ile bankanin mali
sistemini etkin hale getirir faktorii arasindaki korelasyona bakildiginda p degeri
0,000 ¢ikmis ve bu deger 0,05’ten kiiclik oldugu i¢in Hi kabul edilmistir. Bu iki
faktor arasindaki iliski anlamli olarak goriilmektedir.

Tablo 11’den bakildiginda, Operasyonel risk yonetimi vadeli islemler {izerindeki
riskleri azaltarak etkinligi artirmasi bankanin mali sisteminin etkinlestirilmesinde rol
oynamaktadir. Operasyonel risk yoOnetiminin etkin bir sekilde uygulanmamasi
halinde bankalarin vadeli islemlerinden kaynaklanabilecek risklerin artmasi ve
etkinliginin diismesi dolayisiyla bankanin mali sisteminin etkinligini belli bir 6l¢iide
azaltacaktir.
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3. Bankanin mali sistemini etkin hale getirir faktorii ile Bankalarda finansal
acidan olusabilecek krizleri minimize eder faktorii arasinda anlamli bir iliski var
midir?

Ho: Bankanin mali sistemini etkin hale getirir faktorii ile Bankalarda finansal
acidan olusabilecek krizleri minimize eder faktorii arasinda anlamli bir iliski yoktur.

Hi: Bankanin mali sistemini etkin hale getirir faktorii ile Bankalarda finansal
acidan olusabilecek krizleri minimize eder faktorii arasinda anlamli bir iliski vardir.

Tablo 12
Bankanin Mali Sistemini Etkin Hale Getirir Faktorii ile Bankalarda Finansal
Acidan Olusabilecek Krizleri Minimize Eder Faktorii Arasindaki Iliskisi

Bankalarda finansal
acidan olusabilecek
krizleri minimize

Bankanin mali
sistemini etkin

hale getirir. eder.
Korelasyon
Bankanin mali Katsayisi 1 431
sistemini .e'Fkln hale Sig. (2-tailed) 005
getirir.
N 40 40
Spearman'srho Bankalarda Korel Kat 431 1
p ﬁnansal agldan orelasyon Katsayisi R
olusabilecek i (5 taileq) 005
krizleri minimize
eder. N 40 40

Bankanin mali sistemini etkin hale getirir faktorii ile Bankalarda finansal agidan
olusabilecek krizleri minimize eder faktorii arasindaki korelasyon katsayisina tablo
12’dan bakildiginda p degeri 0,005 ¢ikmig ve bu deger 0,05’ten kiiciik oldugu i¢in
HO reddedilmistir. HO’in reddedilmesi H1’in kabul edilmesi anlaminda gelmektedir.
Dolayisiyla bu iki faktor arasinda anlamli bir iligki vardir.

5. SONUC

Operasyonel risk kavrami finansal kurumlar1 en ¢ok etkileyen risk faktorii olarak
goriilmektedir. Diinyada bilgi ve teknolojinin hizli bir sekilde yenilenerek gelismesi
finansal piyasalar ¢esitli risklere kars1 karsiya birakmaktadir. Finansal piyasalar
etkileyen risk faktorleri piyasalarin gelisimi ile beraber farkli dallara ayrilmistir.
Operasyonel risk basta olmak iizere, piyasa riski, kredi riski ve likidite riski, risk
dallarin1 olusturmaktadir.
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Diinya ¢apinda kiiresellesme ile beraber bilgi ve iletisim sistemindeki ilerlemeler
finansal piyasalar1 ve finansal kuruluslar1 ¢ok yakindan etkilemistir. Dogrudan ya da
dolayli yabanci yatirimlarin sinir kapilarini agmasi, piyasalarin islem hacminin
artmasi, rekabet ve teknolojinin yenilikler kazanmasi, karmasik finansal tiriin ve
hizmetlerin glin gegtikce artmasi, bolgesel ve kiiresel krizlerin ortaya ¢ikmasi, sel
veya deprem gibi dogal risklerin biiyiik oranlarda gergeklesmesi, diinyaya tehdit
olusturan terorist saldirilarin giiniimiiz hayatinda sik¢a artmasi, iilkece ya da diinyaca
konulan yasal diizenlemeler ve degisiklikler gibi etkenler finansal kuruluslarin karsi
karstya olduklar1 operasyonel risklerin artmasina sebep olmustur.

Uluslararas1 finansal piyasalarda faaliyet gdsteren ¢ok uluslu sirketlerde yasanan
operasyonel zararlar finansal piyasalarda operasyonel risk bilincini daha da artmustir.
Dolayisiyla bu gelismeler ile paralel olarak diizenleyici ve denetleyici otoriteler
operasyonel riske iliskin diizenlemeler getirmeye baslanmistir.

Operasyonel risk finansal kuruluslart en ¢ok etkileyen ve en eski risk tiirii olmakla
birlikte operasyonel risk diger risklerin temelinde bulunmaktadir. Operasyonel risk
diger risklerin temelinde bulundugu i¢in diger risklerin tetikleyicisi olarak ortaya
¢ikmasina neden olmaktadir.

Operasyonel risk yonetimi, bankalarin yapisini etkileyen ve dogasinda yer alan
operasyonel riski, kredi riski, piyasa riski ve diger risk tiirlerini yumusatarak katkida
bulunmaktadir. Operasyonel risk yoOnetimi, bankalarin finansal sisteminin
etkinlesmesinde, bankalarin rekabet giiciiniin arttirilmasinda, Bankalarin uluslararasi
itibarinin arttiritlmasinda, bankanin mali sisteminin daha etkin ¢alisilmasinda, sistem,
siire¢ ve insanlardan kaynaklanabilecek risklerin 6dnlenmesinde, bankalara fon ve
kaynak saglanmasinda, toplandigi fonun tekrar kredi olarak talebi olanlara
kullandirilmasinda  kisacast  bankacilik  faaliyetinin  etkinlegsmesinde  katki
saglamaktadir.

Risk yoOnetimine iligkin uluslararasi diizenlemelerin temelinde bulunan Basel II
Uzlagmin kabul edilmesinin ardindan, operasyonel risk bankalarda kapsamli bir
uygulama olarak degerlendirilmeye baslanmistir. Yurt i¢inde yerlesik ¢ogu bankada
ve gelismis tlkelerdeki bankalarda operasyonel yonetimi ile ilgili yapilanmalar
getirilmistir. Tlim bu geligsmeler paralelinde yurt i¢inde ve yurt disindaki bankalarda
operasyonel risk yonetiminin etkinligi ile ilgili tartismalar devam etmektedir. Bu
caligmalar cercevesinde Basel komitesi gibi uluslararasi kuruluslar ve BDDK gibi
yerel kuruslar operasyonel risk yonetimine yonelik diizenlemeler getirmistir.

Arastirma neticesinde diinyada yasanan risklerin temelinde operasyonel riskin var
oldugu, operasyonel risk oranlarin giin gectikce artmakta oldugu, ¢esitli finansal {iriin
ve hizmetlerin piyasaya sunulmasi ile operasyonel risk oranini artmakta oldugu,
finansal piyasalara yonelik diizenleme degisikligi yoneltilmedigi takdirde kendisi bir
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risk faktorii olarak ortaya ¢ikmakta oldugu, operasyonel risk yonetimin kiiresel bir
konuma gelmis oldugu, operasyonel risk yonetimin finansal agidan bankacilik
sektoriinii olumlu etkilemekte oldugu ve operasyonel riske yonelik Diinya ve
Tiirkiye’deki diizenlemeler ve denetlemeler yeterli olmadig1 goriilmektedir.

Operasyonel risk yonetimi, hatali islemleri asgari diizeye indirerek, suiistimallerin
erken tespit ederek, iflaslarin oniine gegerek, olas1 krizlerin daha yumusak atlamasini
saglayarak, cagin bankacilik teknoloji riskini minimize ederek, bankanin aleyhine
acilabilecek davalarin Oniine gegerek ve operasyonel risk skandallarin engellemesini
saglayarak bankalarin itibarin1 artmasini, bankalar arasi giivenin olusmasini,
bankalarin  kesintisiz hizmet sunmalarini, bankanin uluslararas: itibarinin
artirllmasini, yonetimin sagliklt karar almalarim1 ve bankalarin rekabet giiciiniin
artirtlmasini saglamaktadir.

Operasyonel risk yonetimi, bankalarin finansal islemlerinden kaynaklanabilecek
risklerin asgari diizeye indirerek finansal acgidan bankalari olumlu yo6nde
etkilemektedir. Dolayisiyla bankanin fon toplama orani artirilarak dis ticaret
finansmani, toplamis oldugu fonlarin kredi olarak geri kullandirama giicii artirilarak
ve bankanin mali sistemi daha etkin hale getirilmektedir.

Operasyonel risk yonetimi, bankanin opsiyon, swap ve faiz oranit gibi vadeli
islemlerinden ¢ikabilecek riskleri azaltarak, bankanin piyasa riskini minimize
etmektedir.

Operasyonel risk yonetiminin finansal agidan bankalar {izerindeki etkisi i¢in yapilan
giivenirlik analizi sonucunda degiskenler arasindaki iliski pozitif ¢ikmaktadir.
Dolayisiyla operasyonel risk yonetimi, bankanin likidite riskini asgari diizeye
indirilmesinde, bankanin piyasa riskini azaltilmasinda, bankanin mali sisteminin
etkinlesmesinde, bankanin rekabet giiciiniin artirilmasinda, bankanin vadeli
islemlerinden ortaya ¢ikabilecek risklerin minimize edilmesinde, bankanin kredi
kullandirma giiciinilin artirilmasinda ve bankanin suiistimal, hile, sahtekarlik, sistem,
personel, i¢ ve dis olaylardan ortaya ¢ikabilecek operasyonel risklerin 6nlenmesinde
katki saglamaktadir.

Operasyonel riske yonelik diinya ve Tirkiye’deki diizenlemeler ve denetlemeler
yeterli olmadig1 diisiiniilmektedir. Ancak BDDK tarafindan risklere karsi asgari
sermaye yeterlilik oraninin %8 olarak belirlenmesi finansal agidan olumlu etkiye
sahip oldugu goriilmektedir.

Uluslararas1 diizeyde bankacilik ve finansal kuruluslara yonelik diizenlemeler
getirmekte olan Basel komitesinin operasyonel risk yonetimine iliskin standartlar
getirerek Tirk bankacilik sektoriinde diizenlemeler ve denetlemeler getirmekte olan
BDDK ve SPK kurumlarina uzun vadeli etkisini birakmaktadir.
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Operasyonel risk yonetimi vadeli islemler {izerindeki riskleri azaltarak etkinligi
artirmasi bankalarda finansal acidan olusabilecek krizleri de belli Olgiide ortadan
kaldirmaktadir. Diger bir ifade ile operasyonel risk yoOnetiminin uygulanmamasi
durumunda vadeli islemler iizerindeki risklerin artmasi ve etkinligin diismesi,
bankalarda finansal ac¢idan olusabilecek krizleri derinlestirebilmektedir.

Operasyonel risk yonetimi vadeli islemler {izerindeki riskleri azaltarak etkinligi
artirmasit  bankanin mali sisteminin etkinlestirilmesinde rol oynamaktadir.
Operasyonel risk yonetiminin etkin bir sekilde uygulanmamasi halinde bankalarin
vadeli islemlerinden kaynaklanabilecek risklerin artmasi ve etkinliginin diismesi
dolayisiyla bankanin mali sisteminin etkinligini belli bir dl¢lide azaltacaktir.

Operasyonel risk yonetimi bankanin mali sisteminin etkinligini arttirarak bankalarda
finansal agidan ¢ikabilecek krizlerin yonetilmesini ve krizlerin oranini asgari diizeye
indirilmesini saglayabilmektedir. Aksi takdirde bankanin mali sisteminin etkinliginin
diismesiyle finansal acidan bankalarda gerceklesebilecek krizlerin yonetilememesi ve
dolayistyla bankanin krizlerden dogrudan etkilenmesine yol acabilmektedir.

Sonu¢ olarak finansal piyasalarda operasyonel risk yonetiminin uygulanmasiyla
finansal ac¢idan ortaya c¢ikabilecek risklerin asgari diizeye indirilmesi, finansal
krizlerin daha yumusatarak atlatilmasi ve finansal kuruluslarin mali sistemini etkin
hale getirerek kuruluslarin verimlilik ve etkinliklerinin artirilmasini saglamaktadir.
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DISA YABANCI DOGRUDAN YATIRIMLAR VE EKONOMIK BUYUME:
PANEL NEDENSELLIK ANALIZI

Nur AYDIN, Adnan Menderes Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Iktisat
Boliimii, Doktora Ogrencisi, nurhepkarsi@gmail.com

Ozet

Bu ¢alismanin amaci disa yabanci dogrudan yatirimlarin yatirnmcr iilke biiyiimesine
etkilerini incelemektir. Bu etkiler, 13 gelismis iilke i¢cin 1997-2016 dénemi ele
alimarak panel veri analiz yontemiyle arastirilmistir. Analizde, yatay Kkesit
bagimliligimi dikkate alan panel birim kok ve egbiitiinlesme testleri yapilmis ve
seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisi bulunmugstur. Nedensellik testi sonuclarina
gore, gelismis iilkelerde, disa yabanct dogrudan yatirimlar ile yatirimci iilkenin
ekonomik biiyiimesi arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik vardir. Sonug olarak, artan
disa yabanci dogrudan yatirimlar artan ekonomik biiyiimenin hem nedenseli hem de
sonucudur.

Anahtar Kelimeler: Disa Yabanci Dogrudan Yatirimlar, Ekonomik Biiyiime, Panel
Nedensellik Analizi.
JEL Swiniflandirmasi: C23, F21, F40.

OUTWARD FOREIGN DIRECT INVESTMENT AND ECONOMIC
GROWTH: PANEL CAUSAL ANALYSIS

Abstract

The aim of this study is to investigate effects of outward foreign direct investments
(OFDI) on economic growth in the investor country. These effects were examined by
panel data analysis method for 13 countries, taking 1997-2016 period. Panel unit
root and cointegration tests taking the cross-sectional dependency were implemented
in the analysis and there was a cointegration relationship between the series.
According to the results of the causality test, there is bidirectional a causal
relationship between outward foreign direct investments and economic growth of the
investor's country in developed countries. As a conclusion, increased outward
foreign direct investment is both a cause and a consequence of increased economic
growth.

Keywords: Outward Foreign Direct Investment, Economic Growth, Panel Causal

Analysis.
JEL Classification: C23, F21, F40.
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1. Giris

Disa Yabanci Dogrudan Yatirimlar (DYDY, Outward Foreign Direct Investment) ile
ekonomik biiylime arasindaki iliski gelismis iilkeler arasinda uzun zamandir tartigilan
bir konudur. Bu iki degisken arasindaki iliski iki varsayima dayanmaktadir. ilki, eger
cokuluslu firmalar yurt i¢i iiretimlerini yurt disindaki tesislerle degistirirse bu dis
yatirimlar yurt i¢i ¢iktiy1 azaltmaktadir. Bu durum, genellikle maliyetli dis finansman
nedeniyle kit kaynaklar i¢in rekabet ortami olusturmaktadir. Bu yiizden, iilke
icindeki kaynaklarin yurt disina yatirim karari es zamanli olarak yurt i¢i tiretimi
azaltmakta yani DYDY vyerli iiretimin yerine gegerck ikame etkisi yapmaktadir
(Stevens and Lipsey, 1992: 40-4)

Ikincisi, DYDY firmalara yeni pazarlara girmeyi, diisik maliyetle yabanci
firmalardan ara mali ithal etmeyi ve nihai mali iiretmeyi, yiiksek teknolojiye imkan
saglamaktadir. Bu agidan, disa yatirim yapan firmalar maliyetlerini diisiirmek i¢in
yerli ve yabanci tretimlerini birlestirir, yurt i¢i faktor talebini ve yurt igi ¢iktiyi
uyararak hem uluslararasinda hem de yurt i¢inde rekabet giiciinii arttirmaktadir
(Desai vd. 2005: 58). Sonug olarak, disa yatirim yapan firmalarin artan rekabet giicii
nedeniyle DYDY den yurt i¢i ekonomik biiyiimeye dogru pozitif yani tamamlayici
bir iliski oldugu sdylenebilir.

Bu calisma, disartya en fazla yatinm yapan 13 gelismis lilke orneginde, toplam
DYDY’nin yatirnmer ililke ekonomik biiylimesine etkilerini panel veri analiziyle
incelemektedir. Bu etkiler; panel birim kdk, panel esbiitinlesme ve panel nedensellik
testleriyle, 1997-2016 dénemi verileriyle aragtirtlmigtir. Calismada asagidaki sorulara
cevap aranmaktadir:

- DYDY ile yurt i¢i ekonomik biiyiime arasindaki nedensellik iliskisi ne yonliidiir?
- DYDY ile yurt i¢i ekonomik biiyiime arasinda uzun dénemde pozitif iligki var
midir?

Calismanin girig boliimiinden sonra teorik ¢erceve ve gelismis iilkelerin disa yabanci
dogrudan yatirim performanslari yer almakta daha sonra literatiir 6zeti verilmektedir.
Ugiincii boliimde ise ekonometrik analiz yapilarak ¢alisma sonuc ve oOnerilerle
sonlandirilmistir.

2.Teorik Cerceve

Disa yabanci dogrudan yatirimlarin, yurt i¢i liretimi arttirip arttirmadigl yatirimin
niteligine ve iilkelerin gelismislik diizeyine gore degistiginden degiskenler arasindaki
etki literatiirde tam olarak belirlenememistir. Fakat bu c¢alismadan beklenilen
DYDY ’nin gelismis iilkelerin ekonomik biiylimesine pozitif etkide bulunmasidir.
DYDY ile ekonomik biiyiime iliskisini Diinyada ¢ok uluslu firmalarm iretimlerini

asagidaki fonksiyon ile ele alirsak (Desai, 2005: 3; Herzer, 2010: 478):

Y(D,F,8)
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Denklem (1)’de D; yurt i¢i sermaye, F; yabanci sermaye, 6 ise iiretim miktarin
etkileyen fiyat ve diger tiim faktorlerin vektoriinii ifade etmektedir. Yurt i¢i girdi
diretimini yurt i¢i sermayenin D(Kj;), yabanci girdi miktarini yabanci sermayenin
F(Ky) fonksiyonu olarak varsaydigimizda firmanin kar maksimizasyonu;

aY[D(Ky), F(Kf), 0] @

dD(Ky) B
seklindedir. A; firmanin sermaye maliyetidirl. Bu denklemden gbriildiigii gibi, yerli
2

% sifirdan farkl ise) ya da
sermayenin maliyeti ile iligkilendirilebilir. Dolayisiyla DYDY ile ekonomik biiyliime

arasindaki iligki iki kanaldan agiklanabilmektedir (Herzer, 2010: 478-479):

ve yabanci yatirim ya liretim siireci ile(eger

- Finansal acidan DYDY- Ekonomik biiyiime iliskisi: Yerli ve yabanci faaliyetler
arasindaki etkilesim, ¢ok uluslu firmalarin sabit finansal kaynak durumlar ile
olugmaktadir. Bu etkilesim, dis finansman maliyetlerinin artmasindan dolay1 kit
fonlar icin farkli yerlerde rekabet eden yatirimlarla saglanmaktadir. Yani, iilke
icindeki sinirli kaynaklarin yurt dismna yatirim karart yurt icinde yatirimlarin
azalmasina sebep olmaktadir. Bu durum, yabanci iiretim faktorlerinin yerli tiretim
faktorlerinin yerine gegmesine sebep olmakta ve ekonomik biiylimeyi azaltmaktadir.

- Uretim acisindan DYDY-Ekonomik biiyiime iliskisi: Uretim agisindan DYDY~
ekonomik biiyiime iliskisi ¢cok uluslu firmalarin yatirim pozisyonu ve tiirline gore
degisiklik gostermektedir. Literatiirde genellikle ii¢ tiir yatirim tiirii bulunmaktadir.
Bunlar; yatay dogrudan yabanci yatirimlar, dikey dogrudan yabanci yatirimlar ve
teknoloji arayan dogrudan yabanci yatirimlardir.

Yatay Dogrudan Yabanci Yatirimlar veya Pazar Arayan Dogrudan Yabanci
Yatirimlar; yurt i¢i firma yabanci iilkelere mal/hizmet ihracatindan ziyade yerel
iretim yoluyla yabanci pazara hizmet etmeye baslarsa buna “Yatay Dogrudan
Yabanci Yatirnm” denmektedir. Bu yatirimlar kisa dénemde, yapilan yabanci tiretim
kadar yurt igi tiretimi azaltmasina ragmen uzun dénemde yerli ve yabanci iiretimi
birlestirdiginden yurt i¢i faktor talebi ve ¢iktiyr uyararak iilke biiylimesine katkida
bulunabilmektedir (Kokko, 2006: 7).

Dikey Dogrudan Yabancit Yatirimlar veya Etkinlik Arayan Dogrudan Yabanci
Yatirimlar; ¢ogunlukla gelismis lilkelere, uluslararas1 faktor fiyat farkliligindan ve
gidilen ilkelerdeki &lgek ekonomilerinden yararlanmak, maliyetleri diisiirmek
amaciyla yapilan yatirnmlardir (Zhang ve Wang, 2010: 1720; Aydin ve Simsir, 2017:
36). Bu yatirimlar uzun donemde, firmalara yurt disindan daha diigiikk maliyetle ara
mal1 ithal etmelerini veya nihai mallar diisiik maliyetle yurt disina ¢ikarmasina izin
verebilmektedir. Bu durum, firmalarin rekabet pozisyonunu, ara mali ihracatim
arttirmakta ve yurt i¢i ¢iktiyr uyararak iilke biiylimesine pozitif etkide
bulunabilmektedir (Kokko, 2006: 8).

! Denklem (2) yatirim iizerindeki vergi etkilerini igermemektedir (Analiz igin Desai, Foley ve Hines ¢alismasina
bakilabilir).
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Teknoloji Arayan Dogrudan Yabanci Yatirimlar; firmalar bu yatirnm ile ya yabanci
teknoloji sirketlerini satin alirlar ya da iilke i¢inde Ar-Ge tesisleri kurarak oradaki
teknolojiyi almaktadir. Alinan teknolojik bilgi birikimi, yonetim teknikleri, tiiketici
zevkleri gibi bilgiler ana firmaya geri aktarilabilirse {ilke i¢indeki verimlilik ve
biiyiime pozitif etkilenebilmektedir (Fosfuri ve Motta, 1999: 618). Ayrica DYDY, bir
biitiin olarak asagidaki kanallar yoluyla da biiyiimeye olumlu etki yapmaktadir
(Wang ve Wong, 2007: 146; Hill, 2009: 335; Williams, 2009: 48-49):

- DYDY, yurt icindeki firmalarin kiiresel pazara girmelerini saglayarak yabanci
pazarda turetimlerini arttirabilmektedir. Ayrica bu yatirimlar, yabanci {ilkede
hammadde ve kaynak tedarigi saglayarak dis pazara yonelik ticaret engellerini
ortadan kaldirabilmektedir. Bu da, iilkenin maliyetlerini diisiirerek verimliliginin
artmasina imkan saglamaktadir.

- Firmalarin yurt diginda kazandiklar1 gelirler tilke kalkinmasina yardimci
olabilmektedir. Buna ek olarak, yatirimci iilke, ara mali, sermaye techizati gibi
iirlinlerini yabanci lilkelere ihra¢ ederse iilkenin 6demeler dengesi iyilesecektir.
Artan ihracat da tilkedeki ekonomik biiyiimeye pozitif etki yapacaktir.

Diinya, gelismis ve gelismekte olan iilkelerin disa yabanci dogrudan yatirim
performanslarina bakildiginda ise; kiiresel yurt dis1 yatirnrmlar 2012°de 1.39 trilyon
dolar iken, 2016°da 1.45 trilyon dolar olmustur. Bu yatirimlarin gelismis tilkelerdeki
payt 2012°de 974 milyar dolar iken 2016’da 1.04 trilyon dolar; gelismekte olan
iilkelerdeki pay1 ise, 2012°de 381 milyar dolarken 2016’da 383 milyar dolardir
(UNCTAD-WIR, 2017: 222). Kiiresel ekonomide giderek artan diga yabanci
dogrudan yatirimlarin sermaye kaynagi olan gelismis iilkelerin DYDY miktar1 ve
diinya ¢ikislarindaki paylar ise Grafik 1°de yer almaktadir.

Grafik 1: Gelismis Ulkelerin DYDY Miktar1 ve Diinya Cikislarindaki Paylar::
2007-2016 (Milyon Dolar ve Yiizde)

2000 90
L
1800 .\ 80
CJ L
1600 \.’.‘.\ ’\. 70
1400

60
1200

1000

800

600

400

200
0 0

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
s deger e=e@==pay

N

0

w

0

N

0

[N

0

40



SAKARYA IKTISAT DERGISI CILT 7, SAYI 4, 2018, SS. 37-56
THE SAKARYA JOURNAL OF ECONOMICS, VOLUME 7, NUMBER 4, 2018, PP.37-56

Grafik 1’e gore; gelismis tilkelerdeki ¢ok uluslu sirketlerin 2016’daki disa yatirimlari
2015 yilina gore %11 diiserek 1 trilyon dolar olmustur. Kiiresel kriz 6ncesi %85 ile
zirve yapan gelismis ilkelerin diinya ¢ikislarindaki payr ise yasanan ekonomik
durgunluk, zayif ticaret dinamikleri ve diisik emtia fiyatlari nedeniyle 2014 yilina
kadar inisli ¢ikish bir seyir izlemis, 2015’te %74’e ylikselmistir. 2016°daki paylari
ise %72’ye dismiistiir. Bu durum, gelismis iilkelerin disa yabanci dogrudan
yatirnmlarda paylarimin ne kadar onemli pozisyonda oldugunu gostermektedir.
Asagidaki grafikte ise gelismis tilkeler arasinda disa yabanci dogrudan yatirim yapan
ilk on ekonomi sunulmaktadir.
Grafik 2: Disa Yabanci Dogrudan Yatirim Yapan ilk On Ekonomi-2016
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ABD grafikte goriildiigii gibi, 299 milyar dolar ile diinyanin en biiylik disa yatirim
yapan iilkesidir. Ikinci sirayi, Shell-BG Grubu devralarak Avrupa’nm en biiyiik
yatirrmc1  ilkesi olan Holllanda takip etmektedir. Disa yabanci dogrudan
yatirmmlarinin dortte {igiinii gelismis iilkelere yapan Japonya ise, 2016°da Avrupa ile
yaptig1 Sofbank-ARM anlagmasi ile ti¢iincii sirada yer almaktadir (UNCTAD-WIR,
2017: 77).

3. Literatiir Ozeti

Geligmis lilkeler hem disaridan yatirim alan hem de digariya yatirim yapan tilkelerin
basinda gelmektedir. Bu nedenle literatiirde yurt igine gelen DYDY nin ekonomik
biliylimeye etkilerini arastiran ¢ok sayida ¢alisma varken, yurt disina giden dogrudan
yabanc1 yatirimlarin yurt i¢i ekonomik biiylimeye etkisini aragtiran ¢alisma daha az
bulunmaktadir. Bu nedenle ¢aligmanin literatiire katki saglayacag diigiiniilmektedir.
Asagida gelismis/gelismekte olan iilkelerin diger {ilkelere yaptig1 yatirimlarin yurt ici
ekonomik biiylimeye etkilerini arastiran ¢alismalarin kisa bir 6zeti sunulmustur.
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Barba Navaratti ve Castellani (2004), italya &rneginde 1977-1997 dénemini baz
alarak yaptig1 ¢alismada, Italyan firmalarmmn yurt disina yatirim yaptiktan sonra iilke
icinde toplam faktor verimliliginin ve ¢iktr artisinin arttdigi sonucuna ulagmastir.

Lee (2010a), Japonya orneginde 1977-2006 donemi baz alinarak DYDY ile
ekonomik biiylime arasindaki etkiyi Granger nedensellik analiziyle incelemistir.
Sonuglara goére, Japonya’da DYDY’den ekonomik biiyiimeye tek yonlii bir
nedensellik iliskisi vardir.

Lee (2010b), Singapur Orneginde 1972-2006 donemini cle alarak DYDY ile
ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi inceledigi calismada, iki degisken arasinda
uzun donemde nedensellik iliskisi olmadigi goriilmiistiir.

Herzer (2010), 1980-2000 donemi i¢in 50 {ilke/ABD 6rneginde panel ve zaman serisi
analizini ayr1 ayr1 kullanarak yaptigi calismada DYDY ile ekonomik biiylime

arasinda pozitif iliski oldugu sonucuna varmistir. Nedensellik testi sonucuna gore
DYDY, artan yurt i¢i ¢iktinin hem nedeni hem sonucudur.

Wong (2010), Malezya i¢in 1990Q1:2008Q4 doneminde DYDY -ekonomik biiyiime
iliskisini Granger nedensellik testiyle incelemistir. Sonuglara gore; ekonomik
biliylimeden DYDY ’ye dogru bir nedensellik bulunmaktadir.

Herzer (2011), 43 gelismekte olan iilke igin 1981-2008 doneminde panel veri
analizini kullanarak DYDY ile yurt i¢i ¢ikti iligkisini arastirmistir. Analizde uzun
donemde disa yabanci dogrudan yatirimlar %10 arttiginda yurt i¢i ¢iktinin %0.26
oraninda arttig1 sonucuna varilmistir.

Chen ve Zulkifli (2012), Malezya i¢in 1980-2010 déneminde VEC modeliyle yaptig
aragtirmada, DYDY miktarindaki %10’luk artisin ekonomik bilyiimeyi %0.11
oraninda arttirdig1 goriilmiistiir.

Herzer (2012), Almanya i¢in DYDY ile ekonomik biiyiime iliskisini 1980-2008
donemlerinde Granger nedensellik yontemiyle test etmistir. Sonuclara gore; DYDY
oranindaki %10’luk artig ekonomik biiytimeyi %0.30 oraninda arttirdigi goriilmiistiir.
Ayrica iki degisken arasinda ¢ift yonlii nedensellik oldugu sonucuna varilmistir.

Behbehani ve Al Hallag (2013), 1985-2011 donemi i¢in Kuveyt 6rneginde DYDY ile
ekonomik biliylime arasindaki etkiyi EKK yontemiyle analiz etmistir. Analiz
sonuglarina gore, Kuveyt’in yurt disi yatirimlarmin yurt i¢i ekonomik biiylime
tizerinde herhangi bir etkisi bulunmamaktadir.

Anupam (2014), yaptig1 analizde 20004-2013 doneminde BRIC iilkelerinin
ekonomik biiyiimesinde disa yatirimlarin 6nemli etkisinin olmadigi sonucuna
varilmistir.

AL-Shawaf ve Almsafir (2016), Malezya’da 1984-2013 donemini ele alarak yapilan
analizde, uzun donemde DYDY ile ekonomik biiylime arasinda herhangi bir iligki
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bulunamamis fakat DYDY ekonomik biliylimenin granger nedenselidir sonucuna
ulasilmistir.

Basar ve Ozkilbag (2016), 1980-2011 déneminde ARDL yéntemiyle Tiirkiye igin
DYDY-ekonomik biiyiime iliskisini incelemistir. Tiirkiye’nin yurt disina yaptigi
DYDY miktar1 kisa donemde ekonomik biiylimeyi olumlu, uzun dénemde ise bir
etkisinin olmadig1 gérilmiistiir.

Memdani (2016), 21 gelismis/19 gelismekte olan iilkede yaptig1 calismada 1980-
2013 donemi i¢in panel veri yontemiyle DYDY ile ekonomik biiyiime arasindaki
etkiyi incelemistir. Gelismis iilkelerdeki DYDY miktarindaki %1 oranindaki artis
ekonomik biiylimeyi %2.8-2.7 oraninda arttirirken, gelismekte olan iilkelerde ise
%1.5 oraninda azalttig1 sonucuna ulagilmistir.

Ameer ve Xu (2017), gelismekte olan iilkelerde DYDY nin ekonomik biiylimeye
etkilerinin EKK ve GMM yontemleriyle ayr1 ayri incelenen ¢alismada, 2005-2014
doneminde ele alinan iilkelerde DYDY ile ekonomik biiyiime arasinda pozitif bir
iligki oldugu goriilmiistiir.

Yalginkaya ve Dastan (2018), 12 gelismis-8 gelismekte olan {ilkenin DYY
¢ikislarinin ekonomik biiylimeye etkisini 1992-2016 dénemi igin panel veri analizi
ile ele almistir. Calisma sonucunda, gelismis iilkelerde DYDY nin ekonomik
biliylime lizerinde 6nemli etkiye sahip oldugu, gelismekte olan iilkelerde ise herhangi
bir etkisinin bulunmadigi tespit edilmistir. Yani, DYDY-ekonomik biiyiime
arasindaki nedensellik iliskisi, gelismis iilkelerde gelismekte olan iilkelere gore daha
giiclii oldugu bulunmustur.

4. Ekonometrik Yontem

4.1. Veri Seti ve Yontem

Calismada ele alinan tilkeler; ABD, Almanya, Belgika, Finlandiya, Fransa, Hollanda,
[rlanda, Ispanya, Isveg, Isvigre, Italya, Japonya, Kanada’yr (2016 yilinda diinyada en
fazla disa yabanci dogrudan yatinm yapan 13 gelismis iilke) kapsamaktadir.
Calismada, 1997-2016 donemi yillik wverileri kullanilmis ve degiskenlerin
logaritmalar1 alinarak analiz yapilmistir. Degigskenlerden DYDY; disa yabanci
dogrudan yatinmlarin stok degerini (milyon dolar), GDP; ekonomik biiylimeyi
temsilen Gayri safi yurtigi hasilayr (milyon dolar) ifade etmektedir. Degiskenlere ait
veriler UNCTAD- United Nations Conference on Trade and Development’den
alinmigtir. Calismada; Herzer (2008: 147); Herzer (2010: 480), Chen ve Zulkifli
(2012: 719) izlenerek asagidaki regresyon modeli kullanilmistir:

GDPit = aol‘ + all‘ DYDY+ult (3)

Serilerin duraganliklart Hadri ve Kurozumi (2012) panel birim kok testiyle,
esbiitiinlesme iliskisi Westerlund ECM (2007) esbiitiinlesme testiyle, nedensellik
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iliskisi Dumitrescu ve Hurlin (2012) panel nedensellik testiyle, uzun dénem analizi
ise Panel AMG (2009) yontemiyle ele alinmustir. Analizler Eviews9, Gauss 10.0 ve,
Statall programlar1 ve bu programlar i¢in yazilan kodlar ile yapilmustir.

4.2. Yatay Kesit Bagimhihg Testi

Yatay kesit bagimlilig1 dikkate alinmadan yapilan analizlerde sapmalar meydana
gelebileceginden seriler arasinda yatay kesit bagimliliginin durumu test edilmelidir
(Breusch ve Pagan, 1980: 239; Pesaran, 2004: 1-2). Yatay Kesit bagimliliginin
varligi; seriye gelen bir sokun ele alinan yatay kesit birimlerini aymi bigimde
etkileyebilecegini, yoklugu ise; seriye gelen bir sokun

Breusch-Pagan (1980) LM testi veya Pesaran (2004) CD testi, yatay Kkesit
bagimliligiin varligini test eden yontemlerdendir. Breusch-Pagan (1980) LM testi,
T>N durumunda (zaman boyutu yatay kesit boyutundan biiyiik) Pesaran (2004) CD
testi ise T>N ve T<N durumunda da kullanilabilmektedir. Pesaran vd. (2008) ise test
istatistigine varyans ve ortalamayi ilave ederek sapmasi diizeltilmis LM testini
(LMagj) kullanmustir. LM test istatistigi basta asagidaki gibiken:

RSN N(N—l)
CDLM1 —TZ 2 (4)

Daha sonra LM test istatistigine diizeltme ilave edilerek su héale gelmistir:

LM _ < 2 )I/ZNZ_I i ~2 (T K — 1)pU .ﬁTL'j N(O 1) 5
@ = \N(N-1) < . _HP ij Vri ’ ()
i=1 j=i

(5) no’lu denklemde bulunan fir;; ortalamayi, vr;; ise varyans: ifade etmektedir.
Bulunan test istatistigi standart dagilima sahip olup testin hipotezleri; H,: Yatay kesit
bagimliligi yoktur bigimindedir (Pesaran, vd. 2008: 108). Analiz sonucunda bulunan
olasilik degeri 0.05’ten kiiglik ise %5 anlamlilik diizeyinde Ho hipotezi reddedilip Hy
hipotezi kabul edilmektedir. Yani, paneli olusturan birimler arasinda yatay kesit
bagimlilig1 vardir (Pesaran vd. 2008: 109-110). Yapilan analiz sonucunda serilerin

yatay kesit bagimlilig1 sonuglar1 Tablo 1°de bulunmaktadir.
Tablo 1: Yatay Kesit Bagimliligi Test Sonuglari

Desiskenler Breusch- Pesaran Pesaran | Bias-Corrected
cgiskenier | pagan LM | Scaled LM CD Scaled LM
GDP 1303.02 97.03 35.76 96.69

(0.00) (0.00) (0.00) (0.00)
1258.48 35.36 93.13
DYDY (0.00) 93.47 (0.00) (0.00) (0.00)

Not: Tabloda, () olasilik degerlerini temsil etmektedir.
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Sonuglarin olasilik degerleri 0.05’ten kii¢iik oldugundan Ho hipotezi red edilmistir,
yani serilerde yatay kesit bagimliligi vardir. Bu durum, s6z konusu iilkelerden
herhangi birine gelen eckonomik soklarin diger tlkeleri de etkileyebilecegini
gostermektedir. Seriler arasinda yatay kesit bagimlilig1 oldugundan ¢aligmanin diger
asamalarinda yatay kesit bagimliligin1 dikkate alan ikinci nesil (dinamik) panel veri
analiz yontemleri tercih edilmektedir.

4.3. Panel Birim Kok Testi

Hadri ve Kurozumi (2012), ikinci nesil (dinamik) test olup yatay kesit bagimliligini
dikkate alan bir yontemdir. Bu ¢aligmada, kullanilan degiskenler arasinda yatay kesit
bagimliligr oldugu ve yontem panelin geneli igin giiglii sonuglar verdigi i¢in serilerin
duraganligi Hadri ve Kurozumi (2012) panel birim kok testiyle incelenmistir.

Hadri ve Kurozumi (2012) birim kok testi, otokorelasyona izin veren, kesitler
arasinda yatay kesit bagimliligim dikkate alan ve seriyi olusturan ortak faktdrlerin?
varligini ele alan bir testtir. Bu otokorelasyonu, SPC (Sul-Phillips-Choi) yonteminde;
Sul, Phillips ve Choi (2005) tarafindan bulunan, SUR (Seemingly Unrelated
Regression: Gériiniiste Iliskisiz Modeller) yontemine dayali AR(p) siireciyle®, LA
(Lag-Augmented: Toplamsal Gecikmeli) yonteminde ise Choi (1993) ve Toda ve
Yamamoto (1995) yontemlerine dayali AR(p+1) siirecinde gecikme sayisina bir ilave
ederek ortadan kaldirmaktadir (Hadri ve Kurozumi, 2012: 31-32): Testin veri liretme
stireci EK 1°de verilmektedir. Testin hipotezleri;

Hy:¢;(1) # 0 Vi igin, seride birim kok yoktur.

Hy:¢;(1) =0 i i¢in, seride birim kok vardir seklinde olup Hadri ve Kurozumi (2012)
panel birim kok testi sonuglar1 Tablo 2°de sunulmustur.

Tablo 2: Hadri ve Kurozumi (2012) Panel Birim Kok Testi Sonuglari

. Diizey Degerleri Birinci Farklar
Degiskenler ngc Zfi"' ngc Zfi"'
GDP -2.00 (0.97) -2.04 (0.97) 2.64 (0.04)** 1.79 (0.03)**
DYDY -2.53 (0.99) -1.32 (0.90) 4.18 (0.00)* 3.90 (0.00)*

Not:. * ve **; %1 ve %5 anlamlilik diizeyinde duraganligi gostermektedir. Serilerin diizey
degerleriyle yapilan testte sabitli model, birinci fark degerleriyle yapilan testte ise sabitli
ve trendli model kullanilmistir. Tabloda, olasilik degerleri () iginde gosterilmistir.

Tablo 2’deki sonuglarda, serilerin birinci farklar1 alindiginda duragan oldugu
goriilmektedir. Yani biitiin degiskenler diizey degerlerinde birim kok igcermektedir.
Bu sonuctan hareketle ilgili iilkelerin makroekonomik degiskenlerinin 6nemli

2 Ortak Faktor; iki farkli seriyi ayn1 anda etkileyen fakat griiniirde olmayan faktérlerdir.
3 Caligmada, p optimum gecikme uzunluklari CADF (Cross-sectional Dependency Augmented Dickey Fuller;
Yatay Kesit Bagimlilig1 altinda ADF) testiyle bulunmaktadir.
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dalgalanmalar igerdigi sdylenebilir. Calismada serilerin tamami I(1) oldugundan
esbiitiinlesme analizine gegilebilmektedir.

3.4. Esbiitiinlesme Katsayillarnin Homojenliginin Test Edilmesi (Slope
Homogeneity Tests)

Pesaran-Yamagata (2008), Swamy (1970) testini gelistirerek esbiitiinlesme
denklemindeki egim katsayilarinin homojenligini su sekilde ifade etmektedir:

Yii = a+ BiXi + € (6)

Bi, egim katsayilarinin yatay kesitler arasinda farkli olup olmadigini incelemekte ve
testin hipotezi Hy: B; = B Egim katsayilar: homojendir seklindedir. Once panel OLS
(Ordinary Least Squares) ile daha sonra Agirliklandirilmis Sabit Etkiler (Weighted
Fixed Effect) modeliyle tahmin edilen (6) no’lu model sonucunda Pesaran ve
Yamagata (2008), biiyiik ve kiiciik drneklemler igin iki farkli test istatistigi One
sirmistur:

o —15_
Biiyiik 6rneklemler igin: A= VN (N zi k) ~X2

~ -1
Kiigiik orneklemler igin: Agq = VN (I\L(TSk)k) ~N(0,1)

N; yatay kesit sayisini, S; Swamy test istatistigini, k; bagimsiz degisken sayisini, v(T, k)
standart hatay1 belirtmektedir. Calismanin homojenlik testi sonuglar1 Tablo 3’te yer
almaktadir.
Tablo 3: Hor.nojenite Testi Sonuglari
Test Istatistigi Olasilik Degeri
A Testi 7.398 0.000
Agq; Testi 7.991 0.000

Tablo 3’teki hesaplanan test istatistiklerinin olasilik degeri 0.01°den kiigiik oldugu
icin (%1 anlamlilik diizeyinde) esbiitiinlesme denklemindeki egim katsayilarinimn
heterojen oldugu sonucuna ulagilmistir. Bu durumda analizin ilerleyen agsamalarinda
grup istatistikleri i¢in yapilacak olan esbiitiinlesme katsayilarmin yorumlar: daha
giivenilir ve gecerli olacaktir.

4.5. Panel Esbiitiinlesme Testi
Calismada incelenen seriler hem heterojen hem de yatay kesit bagimligini
icerdiginden degiskenler arasindaki esbiitiinlesme iliskisi Westerlund ECM (2007)

testiyle incelenmistir. Westerlund (2007), seriler arasindaki esbiitiinlesme iligkisini
incelemek icin hata diizeltme modeline dayanan ikisi panel istatistikleri ikisi grup
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ortalamas: istatistikleri olmak tizere dort tane panel esbiitiinlesme testi gelistirmistir.
Asagidaki regresyon ele alindiginda (Westerlund, 2007: 715):

pi pPi
Ay = 6;ide + a;yip—q + Aixjp—1 + Z aij Ay + z Yij Dxie—j + ey @)
=1 =0

Burada d; = (1,t)" deterministik 6geler vektorl, A;; uzun donem, y; ve a;; kisa
donem Kkatsayilaridir. Westerlund, otoregresif parametreyi (p) Pedroni (2004)
testinde oldugu gibi iki sekilde degerlendirmektedir. Tiim birimler i¢in ele alinan
panel istatistiklerinde otoregresif parametre sabittir (p; = p). Grup ortalamasi
istatistiklerinde ise p birimden birime degisiklik gostermektedir.

Grup Ortalamas: Istatikleri ii¢ asamada gerceklesmektedir. Tlki denklem (7) her
birim igin en kii¢iik kareler yontemi ile tahmin edilmektedir (Westerlund, 2007: 716-
717).
Di Di
Ayie = 8ide + @;yie—q + Aixie—q + Z aij Ayie—j + Z Vij Dxie—j + € (8)
j=1 j=0

Ikinci asamada, a;(1) kullanilarak tahmin yapilmaktadir.

ai(l) =1- Z?él aij ve &1(1) =1- Z?l:l &U seklindedir.

Ugiincii asamada ise grup ortalamas1 test istatistikleri asagidaki gibi
hesaplanmaktadir.

G. =LlyN _@ G.=LyN _Ta
T N“Elspay) @ NHELg (1

Burada SE(&;); @; nin standart hatasidur.

Panel Istatistikleri de ic asamada gerceklestirilmektedir. Tlk asama, grup ortalamasi
ile aynidir ve p; bireysel gecikme sirasini belirtmektedir. p; belirlendikten sonra d,
tizerine Ay;; Ve y;;_, regresyon yapilmaktadir (Westerlund, 2007: 717-718).

pi pi
A9y = Dyye — bdy — Ajxie—q — Z @ij Ayie—j — Z Vij Dxie_; €C))
j=1 j=0
pPi pi
Pit—1 = Vie—1 — 0{dy — Aixjr—q — Z @ij Dyie—j — Z Vij Bxie—j (10)
j=1 j=0

Ikinci asamada biitiin panel icin hata diizeltme katsayis1 ve standart hatasi
bulunmaktadir.

N T 1
. D ey Pu-ibu (11)
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1

. spy—1 - sy 1 5 o
SE(a) = ((Sf,) YN, yizt_l) : burada Z = NZ{-V:lSiZ seklindedir.

Son asamada ise panel istatistikleri hesaplanmaktadir.

a A
= @ ve P, =Ta
Testin hipotezleri; Hy:a; = 0 esbutiinlesme iliskisi yoktur

Hy:a; = a <0 esbitinlesme iligkisi vardir ~ seklinde olup H,
hipotezinin reddedilmesi panelin tiimii i¢in esbiitiinlesme iliskisini reddetmektedir.
Yapilan esbiitiinlesme testi sonuglar1 Tablo 4’te bulunmaktadir.

Tablo 4: Westerlund ECM (2007) Panel Esbiitiinlesme Testi

Test Bootsrap
istatistigi | Olasihk Degeri
g Grup Ortalamasi -10.543 0.000
Jda Grup Ortalamasi -8.795 0.000
D Panel -8.030 0.000
Pa Panel -17.133 0.000

Not: Bootstrap olasilik degerleri 1000 yineleme ile bulunmustur.

Seriler hem heterojenligi hem de yatay kesit bagimliligint igerdiginden grup
ortalamasi istatistiklerinin yorumlar1 gegerlidir. Tablo 4’e gdre grup ortalamasi
istatistiklerinin bootstrap olasilik degeri 0.01’den (%1 anlamlilik diizeyinde) kiigiik
oldugu igin seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisi vardir. Bu durum, serilerin uzun
donemde ayni yonlii davranmis egiliminde bulundugunu ve serilerin uzun dénem
analizinde sahte regresyon sorunuyla karsilasilmayacagini belirtmektedir.

4.6. Panel Nedensellik Testi

Calismada seriler arasindaki nedensellik iliskisi Dumitrescu ve Hurlin (2012)
nedensellik testiyle arastirilmistir. Bu test, paneli olusturan kesitler arasinda yatay
kesit bagimliligin1 dikkate almakta, zaman boyutu (T) kesit boyutundan (N) biyiik
veya kiigiik oldugu durumunda da kullanilabilmektedir (Dumitrescu ve Hurlin, 2012:
1457). Degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi su sekildedir:

Yie =a; + YRV Vit—k T YR B D R (12)

Denklemde, KeN* ve f; = (B}, ..., BX) dir. K ise optimum gecikme uzunlugunu
olusturmaktadir. Testin hipotezleri asagidaki gibidir:

Hy:p;=0 Vi=1,..,N, Biitiin yatay kesitlerde X’ten Y’ye dogru nedensellik iligkisi

yoktur.
Hl:ﬂi=0 Vi=1,...,N1
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Bi#0 Vi=N, +1,N, +2,..,N Baz1 yatay kesitlerde X’ten Y’ye dogru
nedensellik iligkisi vardir. Hipotezleri sinamak i¢in Dumitrescu ve Hurlin (2012),
bireysel Wald istatistiklerinin (W; ) ortalamasini alarak panele ait Wald istatistigini
(WY€) elde etmektedir®. Dumitrescu ve Hurlin (2012), T>N oldugunda asimptotik

dagilima sahip Z ,{ﬂc test istatistigini;

N
ZHNC = \/ﬁ (WN’f;VC —K) (13)

Denklem (13) seklinde belirtirken, T<N oldugu durumda yar1 asimptotik dagilima
sahip ZHNC test istatistigini ise asagidaki sekilde belirtmektedir.
ZHNC — ‘/N[WI\I??C - Z?’=1 E(Wi,T)]

N
JN‘l >N Var(W;r)

(14)

Calismada T>N oldugundan asimptotik dagilim Z ,I#C test istatistigi kullanilmis, test
istatistikleri ve olasilik degerleri Monte-Carlo simiilasyonu ile hesaplanmaktadir.
Asagida Tablo 5’te duragan hale getirilen modelin nedensellik testi sonuglar
sunulmustur.

Tablo 5: Dumitrescu ve Hurlin (2012) Panel Nedensellik Testi Sonuglar

Model Degiskenler e Karar

7.26 Disa yabanct dogrudan yatirimlar
(0.00)* | ile ekonomik biiylime arasinda
1.74 ¢ift yonli nedensellik iliskisi
(0.08)* | vardir.

Not: * ve **; %1 ve %10 anlamlilik diizeyinde nedensellik iliskisinin varligini géstermektedir.

DYDY=>GDP

GDPL't =g + ay; DYDY+uit
GDP=>DYDY

Tablodaki sonuglara gore; dogrudan yabanci yatirimlar ile ekonomik biiyiime
arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi vardir. Sonuglar asagidaki Sekil 1 ile de
gosterilebilir.

Sekil 1: Degiskenler Arasindaki Nedensellik iliskisi

Disa Yabanci

Dogrudan “ Ek9n9mik
Bliylime

Yatirimlar

Sekil 1’de de goriildiigii gibi gelismis iilkelerde disa yabanci dogrudan yatirimlar ile
ekonomik biiyiime arasinda karsilikli bir iliski bulunmaktadir. Yani artan DYDY,
artan yurt i¢i ¢iktinin hem nedeni hem sonucudur. Bu durum gelismis iilkelerde disa
yatirimin yurt i¢inde rekabeti, teknik bilgiyi, verimliligi, firma 6lgeklerini, ekonomik
bliyiimeyi arttirdigini  gostermektedir. Artan ekonomik biiylime sayesinde

4 HNC; Homogenous Non Causality kelimelerinin ilk harflerini temsil etmektedir. Modelin bos hipotezi buna
esdeger oldugundan bu sekilde isimlendirilmektedir.
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zenginlesen firmalar, disariya daha fazla yatirim yapma imkanini saglayabilmektedir.
Bu durum diinyadaki DYDY nin ¢ok biiyiikk kisminin geligsmis tilkelerin yapiyor
olmasi sonucu destekler niteliktedir.

4.7. Uzun Donem Esbiitiinlesme Katsayr Tahmini

Calismada, uzun donem egbiitiinlesme katsayir tahmininde Eberhardt ve Bond (2009)
tarafindan One siiriilen Panel AMG (Augmented Mean Group) yontemi kullanilmistir.
Bu yontem, yatay kesit bagimliligini, ortak faktér ve dinamik etkileri ele almakta ve
icsellik probleminin varliginda da etkin sonug verebilmektedir. Panel AMG
yonteminde degiskenler asagidaki bi¢imde ayrismaktadir (Eberhardt ve Bond, 2009:
1-2):

Yie = BiXie + W, Ui = ag + Aify +
&t (15)
Xmit = Tmi + Sr,nigmt + P1mifime + -+ Pnmifame T Vit (16)

Burada m=1,..,k ve f,:C f; secklindedir.

fe=0'fi-1t e ve g =Ngeq +
Wy 17

AMG tahmincisi, f; yani ortak dinamik etkileri denkleme ekleyerek yatay kesit
bagimliligin1 géz onilinde bulunduran bir tahmincidir. Regresyonda gozlenemeyen
ortak dinamik etki f; ile iilkelere ait faktor yiikleri g, ile gosterilmektedir. Disa
yabancit dogrudan yatirimlarin ekonomik biiylime iizerindeki etkisinin arastirildig
caligmaya ait panel AMG tahmin sonuglar1 Tablo 6’da gosterilmistir.

Tablo 6: Uzun Donem Esbiitiinlesme Katsayilari
GDP=f(DYDY)

Ulkeler DYDY t-istatistigi
ABD 0.308 3.74*
Almanya 0.073 1.35%**

Belcika -0.012 -0.83
Finlandiya 0.021 1.08
Fransa 0.004 2.16*
Hollanda 0.012 0.29
Irlanda 0.107 1.98**
Ispanya 0.128 2.28*
Isveg 0.007 0.08
Isvicre 0.273 5.20*
italya 0.188 2.31**
Japonya 0.025 0.32
Kanada 0.154 3.23*
Panel 0.078 1.95**

Not: Newey-West yontemiyle analizdeki otokorelasyon
ve degisen varyans sorunlari giderilmistir. *,** *** ifadeleri
%1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini temsil etmektedir.
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Tablo 6 sonucuna gore, diinyada en fazla disariya yatirim yapan 13 gelismis tilke i¢in
beklentilerimize uyumlu olarak DYDY artiglarinin yurt i¢i ekonomik biiyiimeyi
arttirict yonde etkiledigi goriilmiistiir. Bu durum, gelismis iilkelerde DYDY ’nin
ekonomik biiyiimeyi tamamladigini (tamamlayict iliski) gostermektedir. Yani,
gelismis iilkelerde DYDY miktarmin %10 artmasi yatirimer iilkenin ekonomik
biliylimesini %0.78 oraninda artmasina yol a¢gmaktadir. Bu sonug istatistiki olarak
anlamli ¢ikmustir.

Sonuglar iilkeler 6zelinde incelendiginde, DYDY artislarinin yatirimer iilkenin
ekonomik biiylime {izerindeki etkisi ele alinan iilkelerin sekizinde anlamli ¢ikmustir.
Belgika, Finlandiya, Hollanda, isve¢, Japonya hari¢ tiim iilkelerde DYDY, yurtici
biiyiimeyi arttirict etkiye sahiptir. DYDY miktarinin ekonomik biiyiimeye etkisinin
en yiiksek oldugu iilkeler; ABD, Isvicre, Italya, Kanada, Ispanya’dir. Bu gelismis
iilkeler icin DYDY miktarindaki %10’luk artis yatirnmci {lkenin ekonomik
biiyiimesini sirastyla %3.08, %2.73, %1.88, %1.54 ve %1.28 oraninda arttirmaktadir.
Sonuglarda goriildiigii gibi, kiiresel ekonomide en biiyiikk dogrudan yabanci
yatirimcist ve alicist olan ABD’nin katsayisi en yiiksek paya sahiptir. ABD’yi,
oldukga acik bir ekonomi olan ve katma degeri yiiksek ticaretle yatirima sahip olan
Isvigre takip etmektedir.

SONUC VE ONERILER

Son yillarda DYDY, gelismis ve gelismekte olan iilkelerin uzun vadeli biiyiime
stratejilerinden biri haline gelmeye baslamistir. Ozellikle belli bir sermaye giiciine
erismis gelismis tlkeler ¢ok uluslu sirketler yoluyla finansal ve operasyonel
performanslarini arttirmak i¢in disa yabanci dogrudan yatirimlari aktif olarak
kullanmaktadir. Boylece iilkeler yeni pazarlara erigim, diisiik girdi fiyatlari, teknoloji
ve know-how transferi, etkin kaynak kullanimi1 ve marka edinimi gibi avantaja sahip
olmaktadir.

DYY girislerinin iilke igerisine katkilarinin oldugu gibi DYY ¢ikiglarinin da 6zellikle
yatirrmci iilke ekonomisine katkilar1 fazladir. Bu nedenle ¢alismada disa yabanci
dogrudan yatirimlarin yatirimer {ilke biiylimesine etkileri 13 gelismis {ilke 6rneginde
1997-2016 donemi kapsaminda ele alinmistir. Yapilan analiz sonuglarinda paneli
olusturan iilkeler arasinda yatay kesit bagimliligt oldugu goriilmiistiir. Yani s6z
konusu {ilkelerden birine gelen ekonomik soklarin diger iilkeleri de etkiledigi
goriilmektedir. Bu durumda iilkeler makroekonomik politikalar1 belirlerken diger
iilkelerdeki gelismeleri de goz oniinde bulundurmalidir.

Hadri ve Kurozumi (2012) panel birim kok testinde serilerin birinci farklari
alindiginda duragan oldugu sonucuna ulasilmistir. Westerlund ECM (2007) panel
esbiitiinlesme testi sonucunda serilerin egbiitiinlesik olduguna varilmistir. Bu durum,
serilerin uzun donemde ayni yonde hareket ettiklerini sdylemektedir. Uzun donem
esbiitiinlesme egim katsayilarinin ise heterojen oldugu sonucuna ulasilmistir. Bu
durumda, grup istatistikleri i¢in yapilacak yorumlar baz alinmistir.
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Dumitrescu ve Hurlin (2012) panel nedensellik testi sonucuna gore, disa yabanci
dogrudan yatirimlar ile ekonomik biiylime arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi
bulunmustur. Uzun dénem analizine gore; DYDY miktar1 %10 arttiginda yatirimci
tilkenin ekonomik biiylimesi ortalama %0,78 oraninda arttigi goriilmektedir. Yani
disa yabanci dogrudan yatirimlar ile yatirimci iilkenin ekonomik biiyiimesi arasinda
tamamlayici iliski oldugu sonucuna varilmistir. Sonuglar; Herzer (2011), Chen ve
Zulkifli (2012), Herzer (2012), Memdani (2016) ile uyumludur.

Yapilan ampirik analizler sonucunda; hiikiimetler diga yabanci dogrudan yatirimlar
arttirabilmek i¢in; sektortin ulusal ve uluslararasi alanda rekabet giicii arttirilabilir,
maliyetleri azaltici, Slgek ekonomileri saglayict politikalar konulabilir, yurt ici
ekonomiyi kiiresel diinya ile biitlinlestirecek disa doniik politikalar uygulanabilir.
Cok uluslu sirketler ile tlke icindeki sirketlerin is baglantilar1 arttirilabilir, disa
yatirim yapan yatirimcilar desteklenmeli ve pazardan daha fazla pay almalart
saglanabilir. Yatirimci firmanin yabanci iilkeye hangi strateji ile (birlesme, satin
alma gibi) girecegi pazar arastirmasi yapilarak belirlenebilir.
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EK 1: Hadri ve Kurozumi (2012) Panel Birim Kok Testi

Yontemin veri tiretme siireci su sekildedir (Hadri ve Kurozumi, 2012: 31-32):
Vit = z¢8; + fryi +€ie (1)
it = Qir&it—1 + -+ Pip€it—p + Vit (2)

Burada f;; ortak faktorleri belirtmektedir. SPC yonteminde, panelin her kesiti igin en
kiigiik kareler yontemi kullanilarak AR(p) siireci asagidaki duruma doniismektedir:
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Vit = 2{@uVie—1 + -+ PipYit—p + WioVe + - + YipVe—p + Vi 3)
2.
(3) no’lu denklemin uzun vadeli tahmincisi kuruldugunda; 6%p. = (6#)2 ve
1-¢;
6L = % T_, D% hesaplanmakta ve Z;F¢ istatatistigi:
1 T
L Sy "
OispcT p

Choi (1993) ve Toda-Yamamoto (1995) tarafindan 6nerilen LM yonteminde ise; Denklem
1’deki seri AR(p+1) siireci bigiminde agilmaktadir:

Vit = 261 + PurVie—1 + - + PipVit—p + Pip+1YVit-p—1 + YioVe + -+ YipFr—p + Ty (5)

Bu denklemde test istatistigi kullanilarak uzun doénem varyanst; (6,%- =% [ ﬁft)
~2
bicimindedir. Varyans denklemi kullanilarak LA varyansi (6& 4= %)
(1= —Pip)

L_3T_(S¥)? elde edilmektedir (Hadri ve Kurozumi,

bulunarak zi4 istatistigi; Z44 = ——
OiraT

2012: 32).
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Ozet

Bu ¢alismanmin amaci, Tiirkiye’'de ekonomik biiyiime ve elektrik tiiketimi iligkisini
ortaya koymaktir. Bu kapsamda ¢alisma ii¢ béliimde hazirlanmigtir. Birinci béliim,
enerjinin kavramsal ¢ercevesine ayrilmistir. Burada enerjinin tanimi, onemi, enerji
kaynaklar: agiklandiktan sonra diinyada ve Tiirkiye'de enerji kaynaklarummin genel
durumu detayli bigimde ele alinmigtir. Elektrik enerjisinin de genel goriiniimiine yer
verildikten sonra elektrik sektoriiniin genel ozelliklerine yer verilmis, ikinci boliime
gecilmigstir. Ikinci béliimde arastirmamin temelini olusturan ekonomik biiyiime
kavram: agiklanmustir. Ekonomik biiyiimenin tanimi, ekonomik biiyiime ile iliskili
kavramlar, ekonomik biiyiimenin belirleyicileri, ekonomik kalkinma kavrami ve
biiyiime modelleri detayli bicimde agiklandiktan sonra, ekonomik biiyiimenin
olciilmesi ele alimmistir. Uciincii boliim, arastirmanin uygulama béliimiidiir. Burada
oncelikle literatiir taramasina ve arastirma metodolojisine yer verilmigtir. Konu ile
iliskili literatiir ozeti verildikten sonra model ve veri sunulmustur. Arvdindan veri
analizine yer verilerek aragtirma tamamlanmistir. Arastirma verilerinin analizinde
Eviews kullanilmis, son olarak elde edilen sonuclar literatiir ile de karsilastirilarak
yorumlanmugstir.

Anahtar Kelimeler: Ekonomik biiyiime, ekonomik kalkinma, elektrik enerjisi, Tiirkiye

The Relationship Between Economic Growth And Electricity Consumption in
Turkey

Abstract

The purpose of this study is to reveal the relationship between economic growth and
electricity consumption in Turkey. In this context, the study consists of three
chapters. The first chapter is devoted to the conceptual framework of energy.

1 Bu calisma Eskisehir Osmangazi Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisiinde sunulan doktora
tezinden Uretilmistir.
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Definition and importance of energy, energy resources and then the general situation
of energy resources in Turkey are explained in detail in this chapter. After examining
the general overview of electrical energy, the general properties of electricity sector
is discussed. In the second chapter of the study, the concept of economic growth
which forms the basis of the study is explained. Definition of economic growth,
concepts related to economic growth, determinants of economic growth, economic
development concept and growth models are explained in detail and measurement of
economic growth is handled. The third chapter is the application chapter of the
study. In this part, literature review and research methodology are given first. The
model and data are presented after the related literature summary is presented. Then
the research is completed by giving data analysis. Eviews is used for analyzing
research data and the results obtained are interpreted in comparison with the
literature in conclusion.

Keywords: Economic growth, economic development, electrical energy, Turkey

1. Giris

Enerji, iiretim islemlerinde kullanilmasi zorunlu bir girdi ve toplumlarin refah
diizeylerinin yiikseltilmesi i¢in gerekli bir hizmet araci olarak, ekonomik ve sosyal
kalkinmanin temel taslarindan biridir. Enerji, insan hayatinin pek ¢ok alaninda
tilketilmektedir ve iiretim faaliyetlerindeki devamliligi saglayan de§ismez unsur
roliindedir. Gelismislik diizeyinin iiretim katkisi agisindan degerlendirildiginde,
iilkelerin kalkinma ve gelisme noktasinda enerji kaynaklariin potansiyeli, ¢esitliligi,
ulagilabilirliginin yani sira enerjiyi c¢evirebilme ve elde edebilme giicii ve bunun
stirekliligini saglayabilmesi 6nemli parametrelerdir.

Bir iilkenin bolgesel, ekonomik ve politik etmenleri vasitasiyla gereksinim duydugu
enerji kaynaklaria ulasabilmesi ile o iilkenin refah diizeyi arasinda neden sonug
iliskisi goriilmektedir. Diinyada iilkeler kendi enerji kaynaklariyla ya da diger
iilkelerin kaynaklarina bagimli olarak {iretim yapmalar1 noktasinda ayrigmaktadirlar.
Bunun yami sira enerji kaynaklari olan fakat bu kaynaklarin iiretim ihtiyaclarim
karsilayacak seviyede olmadigr i¢in disariya da belli dlclide bagimh iilkeler de
bulunmaktadir. Buna karsin bir iilkenin kalkinma ve ticaret anlaminda diger tilkelerle
kiiresel diinyada yarisabilmesindeki en dnemli unsur enerjiye erisimi ucuz ve kolay
yollarla saglayabilme kabiliyetidir.

Ekonomik biiylime, ¢ok sayida degiskene bagh olarak gerceklesen, genel ¢iktinin
artis1 ya da liretimin biliyiimesi ve bunun bir sonucu olarak milli gelirin de artmasidir.
Literatiirde, enerji tiikketimi ve ekonomik biiyiime arasindaki iligskinin incelendigi ¢ok
saylida arastirma bulunmaktadir. Ancak bu arastirmalar donemler ve kullanilan
yontemler bakimindan farklilik géstermekte dahasi ilgili konu ¢ok sayida arastirmaci
tarafindan incelenmis olmasina ragmen konuya iligkin tam anlamiyla bir fikir
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birligine varilamamistir. Calismada 1999-2015 doéneminde Tiirkiye’de elektrik
tilketimi ve ekonomik biiylime arasindaki iliskinin belirlenmesi amac¢lanmistir. Bu
dogrultuda ilk olarak enerjinin kavramsal ¢ergevesi sunulacak ardindan ekonomik
bliyiime ve literatlir 6zeti sunulduktan sonra Eviews kullanilarak veri analizi
yapilacak ve analiz sonuglar1 yorumlanacaktir. Son boliimde tartisma ve sonuca yer
verilecektir.

2. Enerjinin Kavramsal Cercevesi

Giinlik hayatin siirdiirtilebilirligini saglayan en Onemli gereksinimlerden biri
enerjidir (Cukurcayir ve Sagir, 2016). Enerjiyi, degisebilen ve doniisebilen fakat
bunun sonucunda asla dogada yok olmayan bir varolus olarak karakterize etmek
miimkiindiir. Siirekli bir biiyiime ve gelisme halindeki diinya ekonomisinden,
ozellikle Sanayi Devriminden sonra katlanarak artmaya devam eden diinya
niifusundan ve insanlarin yasam bi¢imlerindeki degisikliklerden dolay1 siirekli artig
gosteren enerji talebi, iilkelerin enerji konusunu ¢éziimlenmesi gereken en temel ve
oncelikli mesele olarak giindemlerine almaya baslamiglardir.

Diinyada enerji kaynaklarmin heterojen dagilimindan s6z etmek miimkiindiir.
Ulkelerin bazilar1 ortalamalarin  ¢ok iizerinde enerji kaynaklarina sahipken
bazilarmin  ise  yetersiz  diizeyde bu  kaynaklara  sahip  olduklan
gozlemlenebilmektedir. Bu gercekler, enerji kaynaklar1 yetersiz olan tilkeleri enerjide
disa bagimli hale getirmektedir ve bu llkeler ¢cok ciddi miktarlarda enerji ithalati
yapmak zorunda kalmaktadirlar. Son donemlerde, enerji fiyatlarindaki artislar enerji
ithal eden iilkelerin biit¢elerinde ciddi sorunlara ve biitce agiklarina yol a¢mustir.
Yasanan bu olaylar, gelismekte olan iilkelerin ekonomide hedefledikleri
sirdiiriilebilir ~ kalkinmayr sekteye ugratmaktadir (Ediger, 2015). Yapilan
aragtirmalar, 2030 yilina gelindiginde enerji tiiketiminde diinya genelinde %60’lik,
iilkemizde ise %100’liik bir artis gerceklesecegi tahminlerini dogurmustur. Niifus ve
sanayilesme degerlerinde beklenen yiiksek artis bunun en temel sebebi olarak goze
carpmaktadir (Satman, 2015). Bundan yola ¢ikarak enerjinin, iilke ekonomisindeki
en Oonemli deger oldugunu ve maliyeti diisiik, yiiksek kalitede, siirdiiriilebilir ve
giivenli enerjiye erisimin bu konuda en kritik noktalar oldugunu séyleyebiliriz (Erdal
ve Karakaya, 2012).

Enerji kaynaklari, yenilenemeyen enerji kaynaklar1 ve yenilenebilir enerji kaynaklari
olmak {izere ikiye ayrilirlar. Gergekte higbir enerji kaynagr dogada
kaybolmamaktadir. Fakat yeralti kaynaklarmin tekrar kullanilabilecek diizeye
yeniden doniisebilmesi i¢in ¢ok uzun bir zamanin ge¢mesi gerekliliginden dolayi
yenilenemeyen enerji kaynagi olarak adlandirilirlar. Bunun aksine yenilenebilir
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enerji kaynaklarini, tekrar kullanilmasi ¢ok hizli ger¢eklesen enerji kaynaklar1 olarak
degerlendirmek miimkiindiir (Cepik, 2015: 43).

2.1. Elektrik Enerjisi

Komiir, petrol, dogalgaz, riizgar, giines, su gibi kaynaklardan fiziksel degisimlerle
enerji Uretilmesi sonucunda elektrik enerjisi tretilmektedir (Yavuz, 2011: 16).
Birincil enerji kaynaklarindan enerji liretilmesi i¢in bir degisim gegirmelerine gerek
yoktur, dogada bulunduklar1 halleriyle iiretim saglanmasi miimkiindiir. Ikincil enerji
kaynaklari ise birincil kaynaklarin gesitli islemler gérmeleri sonucunda agiga ¢ikan
enerji tiirtidiirler. Birincil enerji kaynaklarina 6rnek olarak komiir, dogalgaz, petrol,
giines gibi kaynaklar verilebilirken, ikincil enerji kaynaklar1 i¢in hava gazi, odun
komiirii, kok komiirti gibi kaynaklar1 6rnek gostermek miimkiindiir.

Ulkelerin sanayilesme ve kalkinma yatirimlar1 sonucunda diinya enerji iiretim ve
tilketim seviyesi, bununla birlikte elektrik tiretim ve tiiketim oranlar1 her gecen yil
artis gostermektedir. Ozellikle gelismekte olan ve gelismemis iilkelerin hayata
gecirdikleri kalkinma hamlelerinin bir sonucu olarak elektrik liretim ve tiikketim
oranlarinin artisin siirdiirmesi beklenmektedir. Enerji tiiketiminde ilk sirada yer alan
Cin’i bu alanda ABD, Rusya, Hindistan ve Japonya takip etmektedir. Uretilen
elektrigin, yaklasik %24°1 Cin, %19’u ise ABD tarafindan tiiketilmektedir. Diinyada
en ¢ok elektrik tiiketen iilkeler ve bu iilkelere iliskin elektrik tiiketim degerleri Tablo
2’de yer almaktadir (International Energy Agency, 2015).

Tablo 1: Diinyada Kisi Basina Diisen Elektrik Tiiketimi ve Tiiketilen Toplam
Elektrik Enerjisi

Ulkeler Kisi Basina Elektrik Toplam Elektrik
Tiiketimi (kWh) Tiiketimi (tWh)

Izlanda 54729 17,74

Norvec 23324 118,49
Bahreyn 18455 24,58

Kuveyt 15905 53,58

Kanada 15520 545,59
Finlandiya 15510 84,36

Katar 14988 32,51
Liiksemburg 14150 7,71

Isveg 13871 133,16

ABD 12987 4109,84

Cin 3778 5165

Tiirkiye 2761 209,22

OECD 8072 101,79

Diinya 3026 21,538
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Kaynak: (International Energy Agency, 2015)

Izlanda 54729 kWh/kisi ile diinyada kisi basina elektrik tiiketiminde en {ist sirada
bulunan iilkedir ve Izlanda’y1, 23324 kWh/kisi ile Isveg, 18455 kWh/kisi ile Bahreyn
takip etmektedir (International Energy Agency, 2015). Tablo 2’ye bakildiginda da
goriildiigii gibi kisi basina diisen elektrik tiikketiminin en yiiksek oldugu yerler Kuzey
Avrupa ve Ortadogu bolgeleridir. Kisi basina elektrik tiiketimi diinya ortalamasindan
bir miktar fazla olan Cin, diinyadaki elektrik enerjisinin yaklasik %4’iinli tek basina
tilketmektedir. OECD iilkelerinin ortalamasina kiyasla daha fazla kisi basina elektrik
tiketimi gerceklestiren ABD’de ise tiikketim 12978 kWh/kisi diizeyindedir
(International Energy Agency, 2015). Tirkiye’de ise durum biraz daha farklidir ve
Kisi basina diisen elektrik tiiketimi 2761 kWh/kisi ile diinya ortalamasinin altinda
kalmaktadir.

Sekil 1: 1971-2013 Yillar1 Arasinda Diinyada Sektorlere Gore Elektrik Tiiketimi
1 800
1 600 Birim : Mtoe
1 400
1200
1000 |-

800 |-
600
400
200

1971 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2013
B Sanayi O Ulastm [ Ticaret ve Kamu Hiz.
Mesken
Tanm

Aydmlatma
Kaynak: (International Energy Agency, 2015)

Elektrik tiikketimi sektorler 6zelinde incelendigi zaman, sanayinin elektrik kullanim
miktarinda siirekli bir artig gosterdigi goriilmektedir (International Energy Agency,
2015). Bunun yani sira mesken, aydinlatma, ticaret ve kamu hizmetleri gibi diger
cesitli elektrik tiiketim alanlarinda da yillar igerisinde ¢ok ciddi artiglar yaganmigtir
(Sekil 1).

Tablo 2: Yillara Gore Tiirkiye nin Toplam ve Toplam Net Elektrik Tiiketimi

Yil Toplam Elektrik Toplam Net Elektrik
Tiiketimi (GWh) Tiiketimi (GWh)
1980 24616,5 20398,2
1981 26289,0 22030,0
1982 28324,9 23586,8
1983 29567,6 24465,1
1984 33266,5 27635,2
1985 36361,3 29708,6
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1986 40471,4 32209,7
1987 44925,0 36697,3
1988 48430,0 397215
1989 52601,7 43120,0
1990 56811,7 46820,0
1991 60499,3 49282,9
1992 67216,8 53984,7
1993 73431,7 59237,0
1994 77783,0 61400,9
1995 85551,6 67393,9
1996 94788,6 74156,6
1997 105517,1 81884,9
1998 114022,7 87704,6
1999 118484,9 91201,9
2000 128280,0 98295,7
2001 126871,3 97070,0
2002 132552,7 102947,9
2003 141150,9 111766,1
2004 150017,5 1211419
2005 160794,0 130262,8
2006 174637,4 143070,5
2007 190000,3 155135,3
2008 198085,2 161647,5
2009 194079,1 156894,1
2010 210434,0 172050,6
2011 230306,3 186099,6
2012 242369,9 194923,3
2013 246356,6 198045,2
2014 257220,1 207375,1

Elektrik tiiketiminde 2001 ve 2009 yillar1 disinda biitiin yillarda artis yasandigini
gozlemlemek mimkiindiir. 2001 krizinden etkilenen elektrik tiiketimi bu sene
icerisinde %1,1, 2008 kiiresel ekonomik krizinden dolay1 ise 2009 senesinde %2
gerileme kaydetmistir. En biiylik tiiketim artis1 ise 1984°te %12,5’lik oranla
gerceklesmistir. Son donemde gerceklesen en biliylik artis ise 2011°de 9%9,4’lik
oranla yasanmistir. Elektrik enerjisi tiiketimi 1980'de 24616,5 GWh, 1990'da
56811,7 GWh, 2000'de 128280 GWh, 2010'da 24616,5 GWh olarak ger¢eklesmistir.
2013’te 246356,6 GWh elektrik enerjisi tiiketilmis, bu miktar 2014’te %4,4’liik bir
artis gostererek 257220,1 GWh’e ulasmistir. Tiirkiye’nin 2014 yili net elektrik
tiketimi 207375,1 GWh’dir. Bu tiiketilen elektrigin %47,2’si sanayi sektoriinde
kullanilmistir.  Sanayi sektorii bu oranlarla elektrik tiiketiminde ilk sirada
bulunmaktadir. Siralamada sanayi sektoriinii %26,2 ile ticaret ve kamu hizmetleri
takip etmis, meskenlerde tiiketilen elektrik ise %22,3’liikk oranla 46189,7 GWh
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seviyelerindedir. Genel aydinlatma ve tarimsal sulamadaki elektrik tiikketimi
toplamda %3,8 oraninda gergeklesmistir.

Teorik ve uygulamali iktisat literatiiriinde 6nemli tartisma konularindan olan enerji
tiketimi ve ekonomik biiylime arasindaki iligki, enerji politikalarinin
olusturulmasinda biiyiik oneme sahiptir. Elektrik enerjisi bu o6zelligi sayesinde
ekonomik biiyiime iizerinde Onemli bir yere sahiptir ve bu durum hem
akademisyenlerin hem de politikacilarin elektrik enerjisi konusuyla yakindan
ilgilenmelerine sebep olmaktadir (Yaprakli ve Yurttangikmaz, 2012). Bir iilkenin
ekonomisinin biiylimesi, beraberinde her sektorde enerji tiiketimini artmasini
getirmektedir. Gelismekte olan iilkelerin bazilarinin yeterli enerji kaynagina sahip
olmamalar1 ve elektrik enerjisinin endiistriler igin alternatifsiz bir girdi olmasi, s6z
konusu bu iilkeler i¢in ciddi bir engeldir. Bu iilkeler, ¢esitli enerji tiirlerini ithal
edebilmek i¢in zaten sinirlt olan déviz rezervleri kullanmak zorunda kalmakta ve bu
da s6z konusu iilkelerin dis ticaretinde biiyiik a¢iklar yaratmaktadir.

3. Ekonomik Biiyiime Kavrami

Ekonomik biiyiimenin tanimlamasi genel anlamda ¢iktinin artist olarak yapilabilir.
Daha detayli olarak, iiretimin biiyiimesi ve bunun bir sonucu olarak milli gelirin de
artmas1 seklinde ifade edilmesi mimkiindir (Arrow, ve digerleri, 1995: 520).
Gelismis tlkeler ekonomik biiylimenin {izerinde dururken, gelismekte olan iilkeler
agirlikli olarak “ekonomik kalkinma” kavramina yogunlasirlar. Ekonomik kalkinma,
ekonomik biiylimeyi de kapsayan bir kavramdir ve toplumdaki gelir
dengesizliklerinin azaltilmasi, issizligin azaltilmasi, ekonomik ve sosyal kurumlarin
modernizasyonu gibi ekonomik, sosyal ve politik alanlar1 da biitliniiyle igine
almaktadir (Seyidoglu, 2006: 829).

Dissal ekonomik biiyiime teorilerinde tasarruf ve sermaye birikimi, ekonomik
bliylimenin en fazla 6nem arz eden belirleyicilerinden olmalarina ragmen, uzun
donemde ekonomik biiylimenin temel kaynaginin teknolojik gelismeler oldugu kabul
edilmektedir. Igsel biiyiime teorileri, azalan verimler yasasini gecersiz kabul etmekte,
fiziksel sermayenin beseri sermaye iizerinde olumlu bir etkiye sahip oldugunu ve
bundan dolayr da fiziksel sermayedeki artisin beseri sermayedeki artisa neden
oldugunu savunmaktadir. Teknolojik gelisme ile fiziksel ve beseri sermaye arasinda
onemli bir baglanti oldugu ve beseri sermayenin teknolojik altyapr ve Ar-Ge
caligmalarina temel olusturdugu belirtilmektedir (Lucas, 1988: 7).

Ekonomik biiylimenin tanimini, iilkelerin sahip olduklar1 sinirl kaynaklarin miktarim
arttirmalart  veya kalitelerini  yiikselterek iiretim olanaklarinin  siirlarim
genisletmeleri ya da iiretim teknolojilerini arttirmalari ve sirket ortamini daha yiiksek
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iiretim seviyelerine ulastirmalar1 seklinde yapmak miimkiindiir (Ustiinel, 1975: 64).
Dogal bir sonug olarak, iilkenin ekonomik iiretimi ve kisi basia diisen geliri artis
gosterir. Bu anlamda, ekonomik biliylime aslinda iiretimde daha biiyiik miktarlara
ulagma ve iilkelerin liretken kapasitesini artirma ¢abalari olarak agiklanabilir.

Ekonomik biiylimenin saglanabilmesi {izerine getirilen aciklamalarin yani sira,
ekonomik biliylime uygulamalarinda karsilagilan bazi problemler de mevcuttur.
MIT’den Robert Solow’un 1950’lerde yayinladigi iki makale, ekonomik biiylime
uygulamalarinda karsilasilan problemlerin giderilebilmeleri tizerine iiretilen teorilere
dayanak olusturmaktadir. Ozetle bu makaleler, biiyiimenin siirdiiriilebilirligi
noktasinda fiziksel sermaye artisina ve teknolojik gelismelere dikkat ¢ekmektedir
(Acikgoz Ersoy, 2009: 79).

4. Literatiir Taramasi

Elektrik tiikketimi ve ekonomik biiylime arasindaki iliski, ¢cok sayida c¢alismada ele
alimmig ve detayli bir bicimde incelenmis bir konudur. Buna karsin ayni
degiskenlerin kullanildigi ¢aligmalarda dahi farkli katsayilar ve nedensellik iligkileri
elde edilmistir. S6z konusu caligmalarda genetik algoritma, yapisal zaman serileri,
Sims nedenselligi, esbiitiinlesme analizi gibi ¢ok sayida yontem kullanilmaktadir
(Apergis ve Payne, 2011). Konu hakkinda ekonomistlerce bir goriis birligine
varilamamakta; elektrik tiiketimi ve ekonomik biiylime arasindaki iliski tartigsmali bir
mesele olarak ¢aligmalara konu olmaya devam etmektedir (Ouédraogo, 2010).

Ghosh (2002), 1950-1977 yillar1 arasinda Hindistan’da gergeklestirdigi ¢alismasinda
KB GSYH, KB Elektrik Tiiketimi degiskenlerini ve egbiitiinleme ile Granger
Nedensellik yontemlerini kullanarak Y->ELC nedensellik iliskisini elde etmistir.
Shiu ve Lam (2004) 1971-2000 yillar1 arasinda Cin’i GSYH, elektrik tiiketimi
degiskenleri ¢ercevesinde incelemis ve yontem olarak da esbiitiinleme ile VECM
yontemlerini kullanmislardir. Calisma sonunda kurulan nedensellik iliskisi ise ELC-
>Y seklindedir.

Morimoto ve Hope (2004), 1960-1998 yillar1 arasinda Sri Lanka’y1 esbiitiinleme,
Granger nedensellik ve VAR yontemlerini kullanarak GSYH ve elektrik arzi
degiskenleri kapsaminda ele almis ve ELC A->Y nedensellik iliskisini kurmustur. S.-
H. Yoo (2005), 1970-2003 doneminde Kore’yi GSYH ve elektrik tiiketimi
degiskenlerini kullanarak esbiitinleme ve VECM yontemiyle incelemis; sonugta
ELC<->Y nedensellik iligkisini kurmustur. Yuan, Kang, Zhao ve Hu (2008), 1963-
2005 yillar1 arasinda c¢alismasinda Cin’i incelemis ve GSYH, Elektrik Tiiketimi
degiskenlerini kullanmigtir. Yontem olarak ise Esbiitiinlesme, VECM, Granger
Nedensellikten faydalanarak sonugta ELC --- Y nedensellik iliskisini kurmustur.
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Acaraver ve Oztiirk (2010), 1990-2006 dénemlerinde Arnavutluk, Belarus,
Bulgaristan, Cek Cumbhuriyeti, Estonya, Letonya, Litvanya, Makedonya, Moldova,
Romanya, Rusya, Sirbistan’t KB GSYH, KB Elektrik Tiiketimi degiskenleri
kapsaminda incelemis ve yontem olarak Pedroni Panel Esbiitiinlesme yontemlerini
kullanmistir. Sonug olarak Y --- ELC nedensellik iliskisi kurulmustur. Kar ve Kinik
(2008), 1975-2005 déneminde Reel GSYH, Toplam Elektrik Uretimi, Sanayi
Elektrik Tiiketimi, Meslek Elektrik Tiiketimi degiskenleri ¢ercevesinde Johansen
Esbiitiinlesme, VECM yontemlerini kullanarak ¢alismalarda bulunmus ve ELC -> Y
ile M ELC <->Y nedensellik iligskisine ulagsmustir.

Gorildugi iizere, farkli donemler {izerine farkli yontemler kullanilarak ve farkli
degiskenler baz alnarak farkli sonuglara ulasilmistir. S6z konusu c¢aligmalar ile
gidilmesi gereken kiyaslamaya model boliimiinden sonra yer verilmesi, ¢alismamizin
biitiinliigli baglaminda daha saglikli olacaktir.

5. Model ve Veri Seti

Calismada kullanilan veri seti Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), Kalkinma
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast Elektronik Veri Dagitim
Sisteminden derlenerek olusturulmustur. Ele alinan veriler 1999:1 ve 2015:2
arasindaki donemi kapsamaktadir. Bu ¢alismada ele alinan degiskenler agagidadir:

Bakanligi,

DGSYIH 1999-2015 y1l1 Gayrisafi Yurt I¢i Hasiladaki % %Degisim (Y)

DDOLAYMALI 1999-2015 yili Dolayl 6l¢iilen mali aracilik hizmetlerindeki %
Degisim (X1)

DEGITIM 1999-2015 yil1 Egitimdeki % Degisim (X2)

DELGAZBUH 1999-2015 yil1 Elektrik, Gaz, Buhar ve Iklimlendirme Uretimi ve
Dagitimindaki % Degisim (X3)

DFINSIG 1999-2015 yil1 Finans ve sigorta faaliyetlerindeki % Degisim (X4)

DGMENKULFA 1999-2015 y1li Gayrimenkul faaliyetlerindeki % Degisim (X5)

DIDDESHIZ 1999-2015 yil1 Idari ve destek hizmet faaliyetlerindeki % Degisim

X6
DIMALSAN 5.992)—2015 yili imalat Sanayindeki % Degisim (X7)
DINSAAT 1999-2015 yil1 Insaattaki % Degisim (X8)

DINSAGSOSHIZ

1999-2015 yil1 Insan saglhig1 ve sosyal hizmetler faaliyetindeki %
Degisim (X9)

DKAMUSAVSOS | 1999-2015 yili Kamu ydnetimi ve savunma; zorunlu sosyal
giivenlik teki % Degisim (X10)

DKONYIYEC 1999-2015 yi1li Konaklama ve yiyecek hizmetleri faaliyetindeki %
Degisim (X11)

DMADTAS 1999-2015 y1li Madencilik ve Tas ocakgiligindaki % Degisim

(X12)
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DMESBILTEK 1999-2015 y1l1 Mesleki, bilimsel ve teknik faaliyetlerdeki %
Degisim (X13)
DTAORBA 1999-2015 yili Tarim, ormancilik ve balik¢iliktaki % Degisim
X14
DTOPPERTIC 5999?2015 yil1 Toptan ve perakende ticaretteki % Degisim (X15)
DULASDEPO 1999-2015 yili Ulastirma ve depolamadaki % Degisim (X16)
DVERGSUBV 1999-2015 yili Vergi — Siibvansiyondaki % Degisim (X17)

Bu asamada, kullanacagimiz ekonometrik yontemleri ve modelleri agiklayacagiz.
Oncelikle, Granger nedenselligi ve birim kok testlerinin arka plani hakkinda biraz
bilgi sunulacaktir. Aralarindaki iliskiyi test etmek igin islem yapmadan Once,
degiskenler arasindaki biitiinleyici seviyeyi bulmak i¢in zaman serileri saptanmalidir.
Bu amag icin siklikla kullanilan, en kullaniglt birim kok testi, Augmented Dickey-
Fuller (ADF) birim kok testidir.

5.1. Birim Kok Testi

Bu calismada, zaman serilerinin entegrasyon siras1 hakkinda bilgi sahibi olmak i¢in
ADF testini uyguladik. ADF modelinin kullanildigi dogrusal egilim ve yonelim
asagidadir.

ALYi=ap+art+b Y1 +Z?=1 BiAYw + &t

LY = Natural logharitms of the variables a, b = constant terms t = time
trend
A= first difference operator ;= white noise residual p= lagged values of ALY

The null hypothesis is HO: b=0 (series has the unit root, non-stationary)

Genis Orneklerde bile ADF’nin normal bir dagilimi yoktur. Bosluk hipotezini kritik
degerler kullanarak tanimlamamiz gerekir (Syricha, 2013).

5.2. Engle-Granger Nedensellik Testi

Granger nedenselligi, bir degiskenin gilincel degeri ve digerlerinin ge¢mis degerleri
arasindaki korelasyonu ifade eder. Bu, bir degiskendeki degisikliklerin bir digerinde
degisime sebep oldugu anlamina gelmez. F- testi kullanilarak, aciklayici
degiskenlerdeki gecikmenin 6nemi ortaklasa test edilir. Yirtrliikkte olan bu test, bu
degerler arasindaki Granger nedenselligi i¢indir. X degerinden Y degerine yliriitiilen
bir nedensellige sahip olunmasi miimkiindiir. Bu durumdaki iligkinin agiklamasi zor
olsa da, Y ile X arasinda degil; Y'den X'e degil, ama X'den Y'ye ve her iki Y'den X'e
ve X'den Y'ye de degildir. Granger nedenselligi testi, ayrica digsal olan ya da
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olmayan i.e bir degisken icin kullanilabilen bir testtir. Eger belirli bir degiskeni
etkileyen bir modelde degiskenler yoksa digsal olarak goriilebilir.

6. Regresyon Tahmini ve Analiz

Tablo 4: Tahmin Sonuglar1 Eviews Ciktisi

Bagimli degisken: DGSYIH
Yontem: En Kiiclik Kareler
Tarih: 06/22/18 Saat: 16:54
Ornek: 1999Q1 2015Q2
Dahil edilen gozlem sayisi: 66

Degisken Katsay Std. Hata | t-istatistigi Prob.
DDOLAYLAMALI —0.061497 | 0.050918 -1.207746 0.2331
DEGITIM 0.074993 0.090348 0.830041 0.4106
DELGAZBUHVEDAGITIMI 0.069620 0.041756 1.667307 0.1020
DFGINSIG 0.084129 0.051781 1.624716 0.1108
DGMENKULFA -0.117428 | 0.267345 —0.439237 0.6625
DIDDESHIZ -0.152708 | 0.177174 —-0.861907 0.3930
DIMALSAN 0.321440 0.085240 3.771002 0.0004
DINSAAT 0.096791 0.029653 3.264118 0.0020
DINSAGSOSHIZ -0.033752 | 0.057088 —0.591222 0.5571
DKAMUSAVSOS —0.055832 | 0.052925 —1.054934 0.2967
DKONYIYEC 0.029760 0.024918 1.194337 0.2382
DMADTAS -0.094267 | 0.036711 —2.567799 0.0134
DMESBILTEK 0.109046 0.082981 1.314118 0.1951
DTAORBA 0.092589 0.035781 2.587642 0.0127
DTOPPERTIC 0.075063 0.073397 1.022687 0.3116
DULASDEPO 0.166524 0.084363 1.973901 0.0542
DVERGSUBV 0.056941 0.053617 1.061994 0.2936
Sabit deger (C) 0.131160 0.241961 0.542072 0.5903
R? degeri 0.928133 Bagimli degisken (ortalama) | 0.981333
Diizeltilmis R? degeri 0.902680 Bagimli degisken 2.219698
(standart sapma)
Regresyon standart hata degeri 0.692460 Akaike Bilgi Kriteri 2.329868
Artik kareler toplami 23.01604 Schwarz Bilgi Kriteri 2.927047
Log-olabilirlik degeri -58.88565 | Hannan-Quin Kriteri 2.565842
F-istatistigi 36.46473 Durbin-Watson istatistigi 3.065559
Prob (F-istatistigi) 0.000000

Degiskenlerin anlamliligini inceledigimizde; DIMELSAN, DINSAAT, DMADTAS

ve DTAORBA degiskenlerinin anlaml

oldugu goriilmektedir.

degiskenlere ait olasilik degeri, 0.05ten kiiciiktiir.)

(Ciinkii  bu
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En kiiciik kareler yontemi ile tahmin edilen regresyon modeli asagidadir.

Y: = 0.131160 — 0.06147 X1 + 0.074993 X2 + 0.069620 X3 + 0.084129 X4 - 0.117428
Xs — 0.152708 Xe + 0.321440 X7 + 0.096791 Xg — 0.033752 X9 — 0.055832 X0 +
0.029760 Xi1 — 0.094267 Xi2 + 0.109046 Xi3 + 0.092589 Xi14 + 0.075063 Xi5 +
0.166524 X6 + 0.056941 X17 + Ut

Tahmin edilen regresyon modeline gore;

Dolayli Olgiilen Mali Aracilik Hizmetlerindeki %100’liik bir degisim, Gayrisafi
Yurti¢ci Hasila’da %6’lik bir degisim meydana getirmektedir.

Egitim harcamalarindaki %100’liik bir degisim, Gayrisafi Yurt i¢i Hasila’da %7’lik
bir degisim meydana getirmektedir.

Elektrik, Gaz, Buhar ve Iklimlendirme Uretimi ve Dagitimindaki %100’liik bir
degisim, Gayrisafi Yurt i¢i Hasila’da %7’lik bir degisim meydana
getirmektedir.

Finans ve Sigorta Faaliyetlerindeki %100’liik bir degisim, Gayrisafi Yurt Igi
Hasila’da %8’1ik bir degisim meydana getirmektedir.

Gayrimenkul Faaliyetlerindeki %100’liik bir degisim, Gayrisafi Yurt I¢i Hasila’da
%12°1ik bir degisim meydana getirmektedir.

Idari ve Destek Hizmet Faaliyetlerinde yasanan %100’liik bir degisim, Gayrisafi
Yurt I¢i Has1la’da %15°1ik bir degisim meydana getirmektedir.

Imalat Sanayideki %100’liik bir degisim, Gayrisafi Yurt I¢i Hasila’da %32’lik bir
degisim meydana getirmektedir.

Insaat sektdriindeki %100’liik bir degisim, Gayrisafi Yurt I¢i Hasila’da %10’luk bir
degisim meydana getirmektedir.

Insan Sagh@ ve Sosyal Hizmetler Faaliyetindeki %100’liik bir degisim, Gayrisafi
Yurt i¢i Hasila’da %3 liik bir degisim meydana getirmektedir.

Kamu Yo6netimi ve Savunma; Zorunlu Sosyal Giivenligindeki %100’liik bir degisim,
Gayrisafi Yurt I¢i Hasila’da %6°lik bir degisim meydana getirmektedir.
Konaklama ve Yiyecek Hizmetleri Faaliyetindeki %100°liik bir degisim, Gayrisafi

Yurt I¢i Hasila’da %3 liik bir degisim meydana getirmektedir.

Madencilik ve Tasocak¢iligr sektdriindeki %100°liik bir degisim, Gayrisafi Yurt Ici
Hasila’da %9°1luk bir degisim meydana getirmektedir.

Mesleki, Bilimsel ve Teknik Faaliyetlerindeki %100’liik bir degisim, Gayrisafi Yurt
I¢i Hasila’da %11°lik bir degisim meydana getirmektedir.

Tarim, Ormancilik ve Balik¢ilik sektorlerindeki %100°lik bir degisim, Gayrisafi
Yurt I¢i Hasila’da %9’luk bir degisim meydana getirmektedir.

Toptan ve Perakende Ticarette olusan %100’liik bir degisim, Gayrisafi Yurt Igi
Hasila’da %8’lik bir degisim meydana getirmektedir.

Ulastirma ve Depolamadaki %100’liik bir degisim, Gayrisafi Yurt I¢i Hasila’da
%17°1ik bir degisim meydana getirmektedir.
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Vergi — Siibvansiyonlarda yasanan %100’liik bir degisim, Gayrisafi Yurt Ici
Hasila’da %6°lik bir degisim meydana getirmektedir.

Modelin agiklama giiciiniin oranin1 R? degeri vermektedir. Modelimizde; R? degeri,
0.928133 bulunmustur. Buna gére GSYIH deki degismelerin %93’ii modele dahil
edilen bagimsiz degiskenler tarafindan agiklanmaktadir. Geri kalan %7’°lik kisim hata
terimi lizerinde birikmektedir. Modelin biitiiniiyle anlamli olup olmadigini Prob (F-
statistic) degerine bakarak anlayabiliriz. Eger bu deger 0.10’dan kiigiik ise model
biitiiniiyle anlamlidir diyebiliriz. Regresyon ¢iktisinda; Prob (F-statistic) = 0.000000
< 0.10 olarak goziikmektedir. Dolayisiyla model biitiiniiyle anlamlidir.

Bagimli degisken (Gayrisafi Yurti¢ci Hasila) ile diger degiskenler arasinda bir uzun
doénemli iliskinin mevcut olup olmadigin1 anlamak igin regresyon modelinin
hata/artik karelerine (U), Augmented Dickey Fuller Birim Kok (Duraganlik) Testi
uygulanmistir. Uygulanan testin sonuglari agagidadir.

Tablo 5: Augmented Dickey Fuller Birim Kok (Duraganlik) Testi Sonuglari

Sifir Hipotezi: D(RESID) degiskeninde birim kok vardir
Dissal: Higbiri
Gecikme Uzunlugu: 3 (maksimum gecikme uzunlugu = 10)

t-istatistigi Prob.”

Genisletilmis Dickey-Fuller test istatistigi —6.547048 0.0000
Test kritik degerleri: % 1 diizeyi —2.601596
% 5 diizeyi —1.945987

% 10 diizeyi | —1.613496

* MacKinnon (1996) tek-yonlii p-degerleri
Prob* degeri 0.05’ten kiigiiktiir, dolayisiyla serilerimiz duragan kabul edilir.

Yukaridaki tabloya gore hata/artik kareler duragandir. Bu durumda bagimli degisken
ve bagimsiz degiskenler arasinda uzun donemli bir iligski s6z konusudur. Tahmin
edilen parametreler uzun dénem parametreleridir. Dogrusal Regresyon Modeli’nin
yorumunda daha detayli olarak incelendigi iizere, Dolayli Olgiilen Mali Aracilik
Hizmetleri degiskeninin tahmin edilen parametresi disinda biitiin parametrelerdeki
artiglar Gayrisafi Yurti¢i Hasila’y1 (Bagimli Degisken) artirmaktadir.
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6.1.  Duraganhk Testi

Duragan olmayan seriler ile yapilan ¢alismalarda, degiskenlerin tiimii ya da bir kismi
trende sahip oldugundan anlamli bir sonug elde edilebilir. Fakat burada ortaya ¢ikan
problem sahte regresyon problemidir. Anlamli bir iliski varmis gibi bir sonug elde
edilse de uzun vadede anlamli ya da saglikli bir iliskiden s6z edilemez. Calismada
GSYIH ve ELEKTRIK TUKETIMI arasinda Engle Granger nedensellik testi
yapilmak istenmektedir. Bir iliski olmamasina ragmen, bir iliski olduguna yonelik
sonug alinmasinin (sahte regresyonun) oniine gegebilmek i¢in oncelikli olarak her iki
degiskene Augmented Dickey Fuller Birim Kok (Duraganhk) Testi
uygulanmustir.

Degiskenler %5 anlamlilik diizeyinde degerlendirildiklerinde diizeyde duragandirlar.
Dolayist ile seriler diizeyde duragan olduklart icin, serilerin farkini almaya gerek
yoktur. Asagida serilere ait zaman yolu grafikleri ve Augmented Dickey Fuller
Birim Kok (Duraganhik)Test Tablolar1 verilmistir.

Yukaridaki grafiklere baktigimizda her iki serinin de hem sabit hem de trend
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etkisinde oldugunu goérmekteyiz. Dolayisiyla yapacagimiz birim kok testinde
Trend&Intercept degerini goz oniine alacagiz.

Serilerin diizeyde duraganligini incelemek ic¢in kurmamiz gereken hipotezler

asagidadir:

Ho: Seri duragan degildir. (Yani birim kok igerir.)
Ha: Seri duragandir. (Yani birim kok icermez.)

Elektrik tiiketimi serisinin ADF Birim K6k Testi sonuglart asagidaki gibidir:
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Tablo 6: Elektrik Tiiketimi Serisinin ADF Birim Kok Testi Sonuglari

Sifir Hipotezi: ELC’de birim kok vardir
Digsal: Sabit, Dogrusal trend
Gecikme Uzunlugu: 1 (maksimum gecikme uzunlugu = 3)

t-istatistigi | Prob.”

Genigletilmis Dickey-Fuller test istatistigi -3.985256 | 0.0368

Test kritik degerleri: % 1 diizeyi —4.800080
% 5 diizeyi -3.791172
% 10 diizeyi | —3.342253

* MacKinnon (1996) tek-yonli p-degerleri

Olasilik degeri 0.0368 olarak bulunmustur. 0.0368 < 0.05 oldugundan Ho hipotezi
reddedilir ve serinin diizeyde duragan olduguna karar verilir. Dolayis1 ile seri,
diizeyde duragan oldugu icin fark alinmasina gerek yoktur.

GSYIH serisinin ADF Birim Kok Testi sonuglar1 asagidaki gibidir:

Tablo 7: GSYIH Serisinin ADF Birim K&k Testi Sonuglar

Sifir Hipotezi: GSYIH’te birim kok vardir
Digsal: Sabit, Dogrusal trend
Gecikme Uzunlugu: 0 (maksimum gecikme uzunlugu = 2)

t-istatistigi | Prob.”

Genisletilmis Dickey-Fuller test istatistigi —4.987263 | 0.0086

Test kritik degerleri: % 1 diizeyi —4.886426
% 5 diizeyi | —3.828975
% 10 diizeyi | —3.362984

* MacKinnon (1996) tek-yonlii p-degerleri

Olasilik degeri 0.0086 olarak bulunmustur. 0.0086 < 0.05 oldugundan Ho hipotezi
reddedilir ve serinin diizeyde duragan olduguna karar verilir. Seri diizeyde duragan
oldugu i¢in 1. farkini almaya gerek yoktur.

6.2. Engle-Granger Nedensellik Testi

Elektrik tiiketimi ile GSYIH degiskenleri arasindaki nedensellik iliskisini incelemek
icin kurulacak hipotezler asagidaki gibidir:

Ho: Elektrik Tiiketimi, GSYIH nin nedeni degildir.
Hi: Elektrik Tiiketimi, GSYIH nin nedenidir.

Ho: GSYIH, Elektrik Tiiketiminin nedeni degildir.
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Hi: GSYIH, Elektrik Tiiketiminin nedenidir.
Granger Nedensellik analizine ait sonuglar asagidaki gibidir:

Tablo 8: Granger Nedensellik Analizi Sonuglari

VAR Granger Nedensellik/Blok Dissal Wald

Testleri

Tarih: 06/22/18 Saat: 19:48
Ornek: 1999 2014
Dahil Edilen G6zlem Sayisi: 11

Bagimli degisken: GSYIH

Dislanan | Ki-kare Serbestlik | Prob.
degeri derecesi

ELC 45.39119 |3 0.0000

Tiumi 45.39119 |3 0.0000

Bagimli degisken: ELC

Dislanan | Ki-kare Serbestlik | Prob.
degeri derecesi

GSYIH 1.638326 |3 0.6507

Tiumi 1.638326 |3 0.6507

Elektrik Tiiketiminin, GSYIH’nin nedeni olup olmadigma baktigimizda; olasilik
degerinin 0.0000 oldugunu goérmekteyiz. 0.0000 < 0.05 oldugundan Ho hipotezi
reddedilir. Buna gore; Elektrik Tiiketiminin, GSYIH nin nedeni olduguna karar
verilir.

GSYIH nin, Elektrik Tiiketiminin nedeni olup olmadigina baktigimizda; olasilik
degerinin 0.6507 oldugunu gormekteyiz. 0.6507 > 0.05 oldugundan Ho hipotezi
reddedilemez. Buna gore; GSYIH da Elektrik Tiiketiminin nedeni degildir. Sonug
olarak baktigimizda; Elektirik Tiiketiminden, GSYIH’ye dogru tek yonlii bir
nedensellik iligkisi oldugu tespit edilmistir.

Buradan hareketle iligkinin yonii:
Elektrik Tiiketimi — Gayri Safi Yurt I¢i Hasila seklindedir.

7. Tartisma ve Sonug¢

Calismamizin veri analiz kisminda Oncelikle degiskenlerimizin, kurdugumuz
modelin saglikli olup olmadigini test etmek ve analiz akigini olusturmak adina
oncelikle regresyonumuzu olusturup asil degiskenlerimizin parametrelerinin ve
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modelin genel anlamliliklarini test ettik. Sonuglar bize biitiin degiskenlerin prob
degerlerinin belirledigimiz 0,10 esiginden diisiik, yani anlamli oldugunu gostermistir.
Dolayl dlgiilen mali aracilik islemlerinin Gayri Safi Yurt I¢i Hasila ile arasindaki
korelasyon negatif iken, diger bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskenler ile
arasindaki korelasyon pozitiftir. Caligmamizda elde edilen sonuglarin literatiirde yer
alan farkli arastirma sonuglariyla ortiismesi diger bir ifadeyle, elektrik tiikketimi ve
GSYH arasinda iliski oldugunun farkli arastirmalarda ortaya konulmus olmasi
bakimindan énemli oldugu diisiiniilmektedir (Glosh, 2002; Shio ve Lam, 2004).

Bir birimlik Dolayli 6l¢iilen mali aracilik islemleri artisi, GSYH’de katsayisinin
araciligi ile 1,054134 azalmaya yol acarken diger bagimsiz degiskenlerdeki artiglar
veya azaliglar bagimli degiskene ayni yonde etki edecektir. Modelin agiklama
giiciinii test etme kriterimiz olan R? (0.999771) degeri ise oldukca yiiksek ¢ikarak
bagimsiz degiskenlerin, bagimli degiskenin yani biiyiimenin %99 unu agikladigini
gorliyoruz. Modelin genel anlamliligin1 belirlemek igin baktigimiz Prob (F-statistic)
degeri ise (0,00) belirlenen anlamlilik diizeyinin altinda oldugu i¢in model genel
olarak anlamlidir.

Degiskenler arasindaki uzun dénem iliskiyi test etmek adina ise regresyonun hata
karelerinin duragan olup olmadigina karar vermek icin Augmented Dickey Fuller
testini uyguladik. Sonuglar hata karelerin duragan oldugunu, diger bir ifadeyle
degiskenler aras1 uzun donem iligskinin varligini kanitladi. Daha 6ncede deginildigi
gibi literatiirde ilgili konu ¢ok sayida arastirmada ele alinmis ancak farklt donem,
degiskenler ve farkli yontemler uygulanmis benzer sonuclara ulasildigi gibi farkl
sonuglarinda elde edildigi goriilmistiir. Augmented Dickey Fuller testi sonucunda
degiskenler arasi1 uzun donem iliskinin varligin1 kanitlamasi, farkli arastirma
sonuclariyla da desteklenmekte, ortiismektedir (Ghosh, 2009; Yoo ve Kwak, 2010;
Shahbaz ve Lean, 2012).

Degiskenlerimizin ayn1 derecede duragan olup olmadigini, kacinci derecede duragan
olduklarin1 saptamak ve nedensellik testimizde kullanacagimiz veri formunu segmek
adina ADF birim kok analizini uyguladik. Sonuclar serilerin diizeyde duragan
oldugunu gosterdi. Calismada elde edilen bu sonucun ilgili literatiirde, cesitli
degiskenlerle GSYH ve elektrik tiiketimi nedenselligine iliskin yapilan inceleme
sonuclariyla Ortiismesi bakimindan dikkat cekicidir (Narayan ve Smyth, 2005;
Rufael, 2006; Yoo, 2006). Diizeyde duragan olan serilerimize Granger Nedensellik
analizi uyguladik.

Kurulan hipotezlerimizin %5 anlamlilik diizeyinde incelendiginde nedensellik
iliskisinin tek yonlii oldugu goriildi. Bu sonuglara goére GSYIH, Elektrik
Tiiketimi’nin nedeni degildir. Elektrik Tiiketimi, Gayri Safi Yurt I¢i Hasila’nin

73



Cem YILDIRIM/Ozcan DAGDEMIR

nedenidir. Diger bir ifadeyle, GSYIH Elektrik Tiiketiminden etkilenirken, Elektrik
Tiiketimi, GSYIH den etkilenmez.
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Ozet

Teknolojik gelismelerin hizla artmasi, kiiresellesme ve ekonomik gelismelerin
etkisi ile isletmelerde rekabet iistiinliigii eskisinden daha fazla 6nem ve deger
kazanmaya baslamistir. Isletmelerde bu kiiresel ve yogun rekabet ortaminda
yasamini  devam  ettirmek  zorundadwr.  Isletmeler  stratejik  amaclarin
gerc¢eklestirebilmek ve siirdiirebilmek icin nitelikli insan kaynagina ihtiyag
duymaktadir. Isletmeler icin insan, bir maliyet unsuru olmaktan cikmis, rekabet
avantaji saglayan stratejik bir unsur haline gelmistir. Bu durumda isletmeler
kendileri i¢in hayati 6neme sahip insan kaynagini motive etme ve onu elde tutmak
zorundadir. Bu noktada insan kaynagini elde tutmak ancak iyi bir insan kaynaklar
yonetimi ile saglanacaktir. Bu da insan kaynaklar: yonetiminin onemini giin gectikce
artirmaktadir.

Bu arastirma; Stratejik Insan Kaynaklari Yénetiminin (SIKY), insan kaynaklar:
uzmanlart tarafindan nasil algilandigini ve ne sekilde uygulandigini tespit etmek
amaciyla yapilmaktadir. Calismanin teorik arka planinda SIKY kavrami ele alinarak,
uygulama kisminda 60 firmanmin insan kaynaklar: yoneticileri ile yiiz yiize anket
yapumis ve veriler analiz edilmistir. Arastrmanin, SIKY anlayisinm benimseyen ya da
benimseyecek olan firma yéneticilerine, SIKY uygulamalar: konusunda yol gésterici
olmasi beklenmektedir.

Anahtar Kelimeler: Stratejik insan Kaynaklar1 Yonetimi, SIKY Uygulamalari.

1 Bu ¢alisma Dog Dr. Ozlem Balaban danismanhiginda yiiriitiilen Yiiksek Lisans tezinden tiiretilmistir.
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STRATEGIC HUMAN RESOURCES MANAGEMENT FROM THE
PERSPECTIVE OF HUMAN RESOURCES MANAGERS

Abstract

Competitive advantage in businesses has begun to gain more importance and
value than in the past along with the rapid increase in technological developments,
and the effects of globalization and economic developments. Businesses also have to
survive in this global and intense competitive environment. Businesses need qualified
human resources to be able to achieve and sustain their strategic goals. For
businesses, a human has ceased to be a cost element and has become a strategic
element providing a competitive advantage. In this case, businesses have to motivate
and retain human resources that are of vital importance for them. Here, to retain
human resources will only be provided with the good human resources management.
This also increases the importance of human resources management with each
passing day.

The aim of this study is to determine how human resources specialists
perceive and apply strategic human resources. In the theoretical background of the
study, the concept of Strategic human resources management (SHRM), its
applications, horizontal and vertical dimensions will be discussed from a conceptual
point of view. In the application section, the data will be analyzed in SPSS by
performing a survey study to measure the horizontal and vertical dimensions of
SHRM. The study is expected to be a guide with respect to SHRM applications for
company executives who have adopted or will adopt the SHRM understanding in
businesses.

Keywords: Strategic Human Resources Management, Strategic Human Resources
Management Practices

GIRIS

Kiiresellesme ve teknolojinin etkisi ile ekonomik ve sosyal alanda yasanan
degisiklikler rekabeti artirmis, isletmelerin amaclarina ulasmasinda uygulayacaklari
yonetim teknikleri ve stratejilerde degisiklikleri meydana getirmistir. Bununla
birlikte insan igletmeler i¢in maliyet yaratan bir unsur olmaktan ¢ikmus, stratejik
olarak yonetilmesi gereken bir unsur haline gelmistir. Yasanan gelismeler insan
kaynaklar1 ve stratejik yonetim alaninda entegrasyonu giindeme getirmis, sirket ve
insan kaynaklar1 stratejileri uyumuna yonelik olarak Stratejik Insan Kaynaklar:
Yénetimi (SIKY) yaklasimi ortaya ¢ikarmistir (Armstrong, 2008).
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SIKY’nin ana amaci orgiitsel performansi yiikseltmek ve siirdiiriilebilir bir
rekabet avantaji saglamaktir. SIKY yaklasimimin temelinde, isletme stratejilerinin
basarilmasinda IKY 'nin stratejik bir ortak olarak goriildiigii ve IKY uygulamalarinin
isletmede 6nemli rol oynadigi savunulmaktadir.

Bu bilgilerden hareketle SIKY anlayisi yogun rekabet ortaminda ayakta kalmak
isteyen giiniimiiz isletmelerinin yonelmeye ve uygulamaya basladig: bir yaklagimdir.
Bu durumda SIKY anlayisinin uygulanmasi ¢ogu isletmenin ana amaci olan, orgiitsel
performansi yiikseltme, rekabet {stiinliigli saglamada stratejik bir unsur olan insan
kaynaginin yonetilmesinde ve kurumsal siirdiiriilebilirligi saglamada anahtar rol
gorevini iistlenmektedir. SIKY anlayisinin islemeler i¢in bu kadar &nemli olmasi,
SIKY anlayisinin kapsamini ve uygulanmasini da énemli hale getirmistir.

1.Stratejik Insan Kaynaklar1 Yonetiminin Kavramsal Cercevesi

Glinlimiiziin i§ diinyasinda yasanan hizli degisim ve doniisiimler, isletmelerin
degisen cevre sartlarina uyum saglamasina, yeni bilgi ve teknolojiler iireterek rekabet
avantaji Ve inovasyon yaratmasina imkan saglayacak calisanlara duyulan ihtiyacin
artmasi, uzun vadeli planlarin yapilmasi ve genis kapsamli diisiinmek zorunda
olunmast ile birlikte IKY kavrami yerini SIKY’ye birakmistir (Barutgugil, 2004: 12).
SIKY’nin kékenleri, personel yonetiminden evirilen IKY’ye dayanmaktadir. SIKY
kavrami, IKY’den tamamen bagimsiz ve farkli anlamlar iceren yeni bir kavram
degildir. Aslinda SIKY, insan kaynaklar1 ydnetimine stratejik bir bakis acisiyla
yaklagimi ifade etmektedir. IKY’ nin bu agidan ele alinmaya baslanmasi ile SIKY
alaninda yapilan c¢aligmalar hiz kazanmaya baglamistir. Dolayisiyla, stratejik
IKY’nin hem kavram hem de teori olarak ortaya gikmasi, IKY disiplininin gelisim
stireci icerisinde degerlendirilebilir (Giirbiiz,2011).

Calisma ortaminda “insan”la ilgili sorunlar ve “insan”m yonetimi, ¢ok eski
tarihlerde ortaya ¢ikmis olsa da, daha ¢ok 18. yy.in ikinci yarisinda meydana gelen
Sanayi Devrimi ile belirginlesmistir (Ekin, 1994). Sanayi Devrimi ile calisma
iligkilerinde meydana gelen doniisiim, isgiliciiniin karsilastigi sorunlara bilimsel
¢Oziim arayislarini giindeme getirmistir. 20.yy’da Taylor’un tarafindan olusturulan
Bilimsel Yonetim Akimi, 1920°1i yillarda Leton Mayo ve arkadaglarinin Beseri
Iliskiler Akim1 ve 1950’li yillarda insan davranislarmi bilimsel olarak irdeleyen
Orgiitsel Davranis Yaklagimi modern IKY’ nin gelisiminde ve bir disiplin olarak
ortaya ¢ikisinda 6nemli gelismelerdir (Gtirbiiz, 2011).

SIKY ile ilgili literatiirde dzellikle son 30 yildir agirlik kazanmus olsa da
kokleri 1920°li yillara kadar gitmektedir. Emek yonetimi o donemde, IKY
uygulamalar1 ve politikalarina stratejik bir yaklasimla John Commons gibi

ekonomistler ve EI bilim adamlar1 tarafindan aciklanmis ve tartigtlmistir. Ayni
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zamanda 1920’lerde ileri gelen sirketler emek yonetiminde stratejik bir bakis agisini
temsil eden yenilik¢i IK uygulamalarini benimsemislerdir. Ornegin o dénemde,
isverenlerin bazilar1 rekabet avantaji elde etmek icin, geleneksel yonetim sistemleri
yerine, yatirim yapilacak faktoriin insan kaynagi oldugu yonetim anlayisi olan SIKY
uygulamiglardir. Béylece SIKY yeni bir yonetim anlayist olmanin yani sira insan
kaynaginin igletme i¢in 6nemli olan roliinii, yararin1 ve onemini ortaya koyan bir
yonetim anlayisidir (Lengrick-Hall vd., 2009:64).

1900’li yillarda personel yonetimi anlayisi ile veri saklama, dosyalama,
bordro hazirlama gibi operasyonel faaliyetleri gerceklestiren 1KY, 1960’11 yillarda
yonetsel bir rol iistlenmeye baslanmistir. 1980°1i yillara kadar “Fordist-Taylorist”
anlayis tarafindan bir maliyet unsuru olarak goriilen insan kaynaklari kiiresellesme,
rekabet, gelisen teknolojiler, degisen {iiretim ve yoOnetim sistemleri ile birlikte
stratejik bir onem kazanmuistir (Bayat, 2008:73). 1980’li yillar ve sonrasinda ise
personel yonetiminden IKY’ye gecisle birlikte IKY stratejik bir rol iistlenmeye
baglamistir (Uyarligil ve Diindar, 2000). 1980°li yillardan itibaren yeni bir disiplin
olarak gelisen SIKY ile ilgili akademik yazi ve arastirmalarda &nemli bir artis
goriilmiis ve SIKY kavramu farkli sekillerde ele alinmistir (Kaufman, 2007:36).
1990’11 yillarda ise IKY nin stratejik entegrasyonunu igeren SIKY kavrami yazinda
goriilmeye baslanmistir (Balaban, 2011).

Rekabet avantaji saglamak isteyen igletmeler i¢in insanin bir maliyet unsuru
olmaktan ¢ikmasi, IKY yaklasimmi ve fonksiyonlarmi kapsamli bir sekilde
uygulayan isletme sayilarmin artmasi, cesitli IKY uygulama ve politikalarinin
stratejik ¢iktilarla entegre edilmesi isletmeleri harekete gecirmistir. Bu gelismeler
sonucunda IKY’nin uygulanmasma ydnelik makro-6rgiitsel bir yaklagim olarak
SIKY yaklagim gelismistir (Wright ve McMahan, 1992: 298). SIKY orgiitsel
performans1 arttirmak ve gelistirmek icin orgiitiin stratejik amaglar1 ve IKY
stratejilerinin entegrasyonunu saglamaktir.

SIKY’nin tanimini yapabilmek icin oncelikle IKY ve SIKY arasindaki
farkhiliklar1 agiklamak gerekir. IKY’de fonksiyonlar birbirinden ve isletme
stratejilerinden bagimsiz olarak degerlendirilmektedir. SIKY ise hem IKY
uygulamalarmin, isletme stratejileri ile uyumlasmasi (dikey uyum) hem de IKY
fonksiyonlarmin ve uygulamalarinin kendi aralarinda uyum (yatay uyum) iginde
olmas1 gerektigine dikkat cekmektedir. Ayrica IKY bireysel performans: artirmaya
arttirmaya  odaklanirken, SIKY ise orgiitsel  performansmi  artirmaya
odaklanmaktadir.

Wright ve  MCmahan (1992), Jackson ve Schuler (1995) ve Kamoche
(1996)’nin  kuramsal calismalar1 ve “International Journal of Human Resource
Management” (1997) ile “The Human Resource Management Review” (1998)
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dergilerinin konuya iliskin ¢ikardiklar1 6zel sayilar aracigiyla ile SIKY kavrami ve
SIKY ile ilgili konulara iliskin arastirmalarda artis yasanmustir (Unnii ve Kegegioglu,
2009:1173).

SIKY kavrami IKY ve strateji kavramlarindan tiiretilmistir. iKY kavramina;
strateji (yani stratejik niyet, rekabet avantaji, stratejik yetkinlik ve stratejik uyum)
entegrasyon, tutarlilik kavramlarim da ekleyerek SIKY kavrami olusturulmustur
(Armstrong, 2006: 115). SIKY, bir dizisi uygulama ya da fonksiyondan ziyade baz
kavramlarin dayandigi bir yaklasim olarak kabul edilebilir. SIKY, isletme icin
stratejik kararlarm alinmasi ve bunlarm uygulanmasmi igerir. Orgiitsel agidan
mevcut 1K uygulamalariyla ilgili yapilacak analizlerin, genel ya da 6zel IK
stratejilerinin ~ gelistirilmesi  i¢in  stratejik incelemelerin temelini  olusturur
(Armstrong, 2008: 33-36).

SIKY ile ilgili literatiirde birgok tanim yapilmustir, bunlardan en dikkat ¢ekici olan
Schuler’in tanimudir. “Bir kurumun stratejik ihtiyaclarini formiile edilmesi ve
uygulamasi ¢abasinda insan davramglarint etkileyen tiim faaliyetlerdir” (Schuler,
1992). Bunun disinda literatiirde yer bulan ve dikkat ¢ceken diger tanimlar sunlardir:

“Bir organizasyonun hedeflerini gerceklestirmesini saglamak i¢in planlanan insan
kaynaklarimin planlanmasi ve faaliyetleridir” (Wright ve McMahan, 1992).

“Kurumsal performansi artirmak i¢in insan kaynaklari fonksiyonunun stratejik amag
ve hedeflerle iliskilendirilme siirecidir” (Bratton ve Gold, 2000).

“Insan kaynaklar1 stratejileri ile IK politikalar1 ve uygulamalarinin entegrasyonu
vasitastyla kurumun hedeflerine nasil ulasilacagini tanimlayan bir yaklagimdir”
(Armstrong, 2008: 33; 2009: 29; 2010: 37).

“Orgiitsel performans iyilestirmek orgiitsel etkinligi artirmak, yenilik¢igi ve esnekligi
tesvik eden orgiitsel kiiltiirii gelistirmek icin IKY’nin stratejik amag¢ ve hedeflerle
iligkilendirilmesidir” (Bingdl, 2010:13).

SIKY’nin temel amaci isletme ve IK stratejilerinin entegrasyonunu
saglamaktir. Bu entegrasyon ihtiyacinin temelinde yatan diislince, eger insan
kaynaklar stratejik bir kaynak ise, bu kaynaklarinda stratejik olarak yonetilmesi
gerektigidir. Bdylece isletme stratejilerinin basarilmasinda IKY’nin maksimum
katkis1 olacaktir. SIK'Y sadece uzun bir siire¢ olan stratejik yonetim ile ilgili degildir.
Stratejinin uygulanmasi ve organizasyonun is hedeflerine ulasilmasin1 ve
degerlerinin hayata gecirilmesini saglamak i¢in IK uzmanlarmin diger yonetim
liyeleri ve departmanlar ile birlikte giinliik olarak stratejik hedef ve uygulamalarinin
{izerinde de durmaktadir (Armstrong, 2008: 33-36). SIKY, isletme performansini
iyilestirmek, yenilik¢iligi ve esnekligi artiran orgiitsel kiiltiirii gelistirmek, IKY
uygulamalarinin oOrgiit stratejisi ile iligkilendirilmesi gibi temel amaglar etrafinda
isleyen bir bakis acisidir.
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SIKY, isletme stratejileri ile IKY stratejilerini ve uygulamalarini bir biitiin ve
birbirine entegre olacak sekilde gergeklestirmek, IKY’yi isletmedeki asli islevinin
otesine tasimaktir. SIKY, insan kaynaklar1 ydnetiminin isletme icin sadece bir
destek birimi degil, isletmeye rekabet avantaji saglayacak kritik bir isletme
fonksiyonu olarak goriilmesi gerektiginin dnemine vurgu yapmaktadir.

Bu noktadan hareketle SIKY, isletme stratejisi ile dikey ve diger fonksiyonlar ile
yatay olarak entegre olan K stratejilerinin gelisimi igin birlestirici yaklasimlarin
kullanimin1 kapsayan bir slire¢ olarak ifade edilebilir.

Yukaridaki farkli tanimlar ve SIKY’ye iliskin agiklamalar dikkate alindiginda
stratejik IK'Y**nin {i¢ varsayima dayandirilabilir;

i.  SIKY’nin temel amaci, etkin ve verimli IKY uygulamalari aracili ile orgiitsel
performansi artirmak ve gelistirmektir.
ii.  Stratejik IKY, isletmelere siirdiiriilebilir rekabet avantaji kazandirmada insan
kaynaginin degerine ve 6nemine isaret etmektedir.
iii.  Isletmenin IKY uygulamalarinin, 6rgiitsel amag, strateji ve diger faktorlerle
entegre edilmesini hedeflemektedir.

IKY ile SIKY arasindaki ayrim agisindan insan kaynaklarina stratejik yaklasimim
temel gostergeleri sunlardir: (Anthony ve dig, 1996: 12; Balaban, 2011):

i.  Dis ¢evrenin dikkate alinmasi,

ii.  Rekabet ve iggiicii piyasasi dinamiklerinin dikkate alinmasi,
iii.  Uzun doneme odaklilik,
iv.  Karar verme ve se¢im odakliligi,

V.  Tiim ¢alisanlarin bir biitiin olarak g6z oniinde bulundurulmasi,
vi. Isletme stratejisi ile entegrasyon.

Stratejik insan kaynaklar1 yOnetiminde, insan kaynaklari stratejisi ile genel
isletme stratejisinin entegresyon ve uyumu oldukc¢a 6nemli bir konudur. Buna gore
insan kaynaklar1 stratejileri birbirleri ile yatay, isletme stratejisi ile de dikey bir
entegresyon igerisinde bulunmalidir.

SIKY’ nin genel 6zellikleri su sekilde ifade edilebilir (Y1lmaz, 2012;Wright, 1998):

i.  SIKY makro-orgiitsel 6zellikli bir yapidadir.
ii. SIKY, isletme stratejisini uygulayan tepe yoneticileri ile calisanlarin bir ortak
gibi hareket etmesini saglar.
iii. Isletmeler hem i¢ kaynaklari hem de dis kaynaklarin gelisimlerini takip etmek
zorundadir.
iv. SIKY, stratejik entegrasyon ve stratejik segim siirecinde gerceklesir.
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v. Isletmeye uzun vadeli siirdiiriilebilir bir rekabet avantaj1 saglar.
vi. Isletme icerisindeki calisanlar ile daha c¢ok iletisimde olarak, onlarm
sergiledikleri tutum ve davranislar1 anlayarak degerlendirir.

SIKY kavrammin tanimindan yola ¢ikarak, IKY’ye stratejik yaklasim, IKY
stratejileri ve uygulamalari ile isletme stratejilerinin entegrasyonunu saglamaktir. Bu
acidan SIKY, isletmenin siirdiiriilebilir rekabet avantaji saglamasi agisindan olduk¢a
onemlidir. Isletmenin benimsedigi stratejiler, ise alma, egitim-gelistirme, performans
yonetimi ve ddiillendirme gibi fonksiyonlar olmak iizere insan kaynaklar: stratejileri
iizerinde etkili olmaktadir. Bu nedenle isletme stratejisine entegre IK stratejilerinin
gelistirilmesi, isletmenin kiiresel rekabet giiciinii arttirmasina ve Orgiitsel
performansinin ~ gelisimine katki saglayacaktir. Baska bir ifade ile IK
fonksiyonlarinin, genel isletme stratejisi ile uyumlu olmasi1 beklenmektedir.

SIKY, uzun vadeli IKY yaklagimlarinin gelistirilmesinde isletmeye avantaj
saglayan bir yap1 olarak goriilmektedir. Bu durum isletmenin IKYY aracili ile rekabet
avantaji saglayabilecegini gostermektedir (Armstrong, 2006:11). SIKY bunlarin yan
sira igletmedeki calisan katilimini artirmakta is sistemlerinin gelisimine katki
saglamaktadir (Kaufman,2007).

Bir isletmenin orgiit kiiltiiriiniin glinlimiiz sartlariyla uyumlagsmasi noktasinda,
yenilikci ve yaratict IKY uygulamalarinin, yaklagimlarinin  benimsenmesi
gerekmektedir. Kiiresel anlamda rekabet edebilmek i¢in, kiiresel anlamda
diisiinebilen, karar alabilen, liderlik yapabilen insanlarin gelistirilmesi ve yonetilmesi
gerekmektedir. Bunlar1 gerceklestirecek isletmeler IKY’ nin roliinii ve islevlerini,
yonetim diislincelerini  kademeli olarak degistirmeleri gerekmektedir. Ayrica,
IK'Y den isletmenin rekabetgi stratejisine katki saglamasi istenecektir. Biitiin bunlar
SIKY’nin ve uygulamalarin isletmedeki varligini ve &nemini artirmaktadir
(Barutgugil, 2004: 106-107).

Colbert (2004)“e gore ise stratejik IKY iki agidan 6nem arz etmektedir.
“Birincisi, bir orgiitiin insan kaynagi kritik stratejik dneme sahiptir ve yetenekler,
davranislar ve isgorenle iligkileri itibariyle hem stratejinin olusturulmasinda hem de
uygulanmasinda potansiyeli vardir. Ikincisi, orgiitin 1KY uygulamalari, insan

kaynagi havuzunun stratejik kabiliyetinin gelistirilmesinde 6nemli bir aragtir”
(Colbert, 2004: 341).
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2.Tiirkiye’de Stratejik Insan Kaynaklar1 Yonetimi

SIKY’nin tarihi gelisim siireci ig¢inde yasanan gelisimler su sekildedir;
1930’larda biiylik birliklerin ortaya ¢ikisi ardindan yasanan II. Diinya Savasi
sonrasinda isgliciine olan ihtiya¢ artmistir. 1940-50’li yillardan itibaren
sanayilesmenin baglamasi1 ve artmasi ile is diinyasinda personelin agirligi artmis
ancak idari igler sadece yasalar1 uygulamakta sinirli kalmistir. Bu yillarda personel
yonetimi akademik yazinda da yerini almaya baglamistir. Ancak bu yillarda personel
yonetiminin gorevleri bordro ve o6zliikk islerinden Gteye gidememistir 1960’larda
orgiitsel davranis bilimlerinin dnem kazanmasi ile IKY nin gelisimini hizlanmstir.
1970’lere gelindiginde ise IKY personel islerini yiiriitmek i¢in mali-idari isler olarak
alt islevlere ayrilmistir (Usdiken ve Wasti, 2002; Kaufman, 2007).

Tiirkiye’de  insan kaynaklart  yonetimi uygulamalarmmin  baglangici
Cumbhuriyetin kurulus donemine kadar uzanmasina ragmen 1980’li yillardan itibaren
hiz kazanmaya baglamis ve kiiresel piyasalarla rekabet etmek isteyen firmalar insan
kaynagimin farkina varmis ve insan kaynaklarina dnem vermeye baslamislardir.
Bunun yani sira 1980°li yillarin sonlarindan itibaren 1KY, siirdiiriilebilir rekabet
avantaji edinmenin kilit unsuru olarak goriilmeye baslanmistir. Ayni zamanda bu
yillarda insan kaynaklar1 ile ilgili yapilan akademik calismalar da artmastir.
1990’lardan itibaren ise IKY anlayis1 yaygin olarak kullanilmaya baglanmustir. IKY
anlayisinda insan bir maliyet olarak goriilmekten rekabet avantaji saglayan insan
kaynagina doniismeye baslamistir (Balaban, 2011; Ozdemir, 2010).

2000’lerde ise insan kaynaklar1 birimi bulunan isletmelerin orani giderek
artmis, %65’leri bulmustur. 2010’lara gelindiginde ise bu oran %90’lara ¢ikmustir.
Bu oranlarin yaninda Tiirkiye’de IK'Y uygulamalar1 6zellikle personel segim siireci
ve egitim faaliyetlerine diger faaliyetlere oranla daha fazla 6nem verilmektedir
(Danigsman, 2008;Sayilar, 2005).

Literatiirde yapilan ¢aligmalarda, IKY uygulamalarmin daha etkin bir hal
aldign ve IKY ‘nin stratejik bir bakis acisi ile degerlendirilmeye baslandig ve bu
durumun isletmelerde hiz kazandig1 ortaya koyulmustur. Ancak IKY nin gelisimi ve
etkinligi isletme biiyiikliigiine ve yapisina gore degisiklik gostermektedir (Ozgelik ve
Aydinli, 2006). Aym zamanda isletmelerin geleneksel IKY uygulamalarindan
vazgegememesi, teknolojik yenilikleri ge¢ kabul etmesi ve uyum saglayamamasi
nedeniyle SIKY’nin Tiirkiye’de benimsenmesi ve uygulanmasmda giicliikler
yasanmaktadir. Bu nedenle giiniimiiz isletmelerinde SIKY  yaklasiminin
benimsenmesi ve uygulamaya ge¢mesi zaman almaktadir.
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2. Arastirma

2.1. Arastirmanin Amaci ve Onemi

Kiiresellesme ve teknolojinin etkisi ile ekonomik ve sosyal alanda yasanan
degisiklikler rekabeti artirmis, isletmelerin amaclarina ulasmasinda uygulayacaklari
yonetim teknikleri ve stratejilerde degisiklikleri meydana getirmistir. Bununla
birlikte insan isletmeler i¢in stratejik olarak yoOnetilmesi gereken bir unsur haline
gelmistir. Yasanan gelismeler insan kaynaklar1 ve stratejik yoOnetim alaninin
birlesmesi ile “Stratejik insan Kaynaklar1 Yénetimi” yaklasimini ortaya ¢ikarmustir.

SIKY ana amaci orgiitsel performansi yiikseltmek ve siirdiiriilebilir bir
rekabet avantaji saglamaktadir. Bu bilgilerden hareketle SIKY anlayis1 yogun
rekabet ortaminda ayakta kalmak isteyen giiniimiiz isletmelerinin yonelmeye ve
uygulamaya basladig1 bir yaklasimdir. Bu durumda SIKY anlayisinin uygulanmasi
cogu igletmenin ana amaci olan, orgiitsel performansi yiikseltme, rekabet iistiinligi
saglamada stratejik bir unsur olan insan kaynaginin yonetilmesinde ve kurumsal
stirdiiriilebilirligi saglamada anahtar rol gérevini iistlenmektedir.

SIKY anlayisinin islemeler igin bu kadar énemli olmasi, SIKY anlayisinin
kapsamini ve uygulanmasini da Onemli hale getirmistir. Yapilan literatiir
taramasinda, cogu arastirmanin SIKY ile firma performansi arasindaki iliski {izerine
gerceklestigi goriilmektedir. Ancak SIKY *nin Tiirkge literatiir bakiminda ¢ok eski bir
kavram olmadig diisiiniilmektedir. Bu nedenle alan yazinda SIKY anlayisima iliskin
ozellikle SIKY ‘nin uygulama ve boyutlar1 hakkinda yapilan ¢alismalar smirlidir.

Bu arastirmanin amaci, SIKY’yi kavramsal acidan ele alarak, SIKY’ nin
isletmeler tarafindan nasil algilandigini ve ne sekilde uygulandigini tespit etmektir.
Arastirmanin ana hedefi ise, isletmeler tarafindan SIKY’nin nasil algilandig1 ve ne
sekilde uygulandigini ortaya koyarak alan yazina teorik, SIK'Y anlayisini benimseyen
ya da benimsemek isteyen isletme yoneticilere uygulama konusunda de yol gosterici
bir katki saglamasi beklenmektedir.

2.2. Arastirmanin Evreni ve Orneklemi

Aragtirmanin evreni, Marmara bdlgesinde faaliyet gosteren isletmelerdir.
Orneklemini ise zaman ve maliyet kisit1 nedeni ile kolayda érnekleme ydntemi ile
secilen 60 sanayi igletmesinin insan kaynaklar1 yoneticileri olusmaktadir.

2.3. Veri Toplama Yontemi

Aragstirma verileri anket yontemi ile elde edilmistir. Anketin ilk bdliimiinde

arastirmaya katilan isletmelerin demografik ozellikleri, ikinci boliimde SIKY
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uygulamalarma iliskin sorular, iigiincii boliimde ise SIKY algisi tespit etmeye
yonelik  sorular yer almaktadir. Stratejik IKY algis1 dlgmede, SIKY o&lcegi
kullanilmustir. Stratejik IKY algismin 6lgiilmesinde, Green vd. “The Impact of
Strategic Human Resource Management and HR Professionals’ Work Attitude and
Work Performance” (2006), Huseild’in “The Impact Of Human Resource
Management Practices On Turnover, Productivity And Corporate Financial
Performance” (1995), Bartham vd. “Lost in Translation: Exploring The Link
Between HRM And Performance in Healthcare ” (2007), West vd. “The Link
Between The Management Of Employees And Patient Mortality in Acute Hospitals
(2002) adli ¢alismalarinda kullanilan SIKY 6lgekleri derlenerek ve uzman goriisii
alinarak olusturulmustur.

2.4. Arastirmanin Simirhhiklar

SIKY literatiir agisindan yeni sayilabilecek bir alandir ve konu ile ilgili olarak
yapilan uygulamali calisma sayis1 smirhidir. Bu noktada SIKY’nin &lgiimii
konusunda yeterli sayida oOlgek mevcut  degildir. Dolayisiyla, konuya iliskin
gecerliligi ve gilivenirliligi test edilmis standart bir 6l¢cek de bulunmamaktadir. Bu
durum ¢alismanin en temel kisitin1 olusturmaktadir. SIKY sadece literatiir agisindan
degil iilkemiz isletmeleri agisindan da yeni bir anlayistir. Bir isletmede SIKY nin
tam anlamiyla uygulanmasi igletme biiyiikliigii ve IKY departmanin isletme igindeki
yeri gibi belirli kosullara bagl olarak degisiklik gostermektedir. Bu kosullar verilerin
elde edilecegi isletme sayisini azaltmakta dolayisiyla, arastirmanin ana kiitlesi
daralmaktadir. Bu durum da ¢alisma agisindan bir kisit olusturmaktadir.

2.5.Verilerin Analizi ve Arastirma Bulgularimin Degerlendirilmesi

Calismada oncelikle anket formunda yer alan Olgeklerin giivenirlilik analizi
yapilmistir. Sonrasinda, arastirmaya katilan isletmelerin ve IK ¢alisanlarinimn
demografik Ozelliklerine iliskin frekanslar ve yiizde dagilimlar verilmistir.
Arastirmanin Orneklemi bu calismada dar tutuldugu i¢in ¢ok detayli analizler
uygulanmamustir. Verilere makro bir bakis agisiyla yaklasilacagindan frekans ve
yiizde analizleri kullanilarak SIKY alg1 ve uygulamalar1 incelenmistir.

2.5.1.Aragtirmaya Katilan isletmelerin Ozellikler

Aragtirma kapsaminda yer alan 60 isletmeye ait c¢alisan sayisi, isletmenin
siniflandirilmasi, holding yapisi, departman adi, ik yoneticisine ait bilgiler, ik
departmaninin organizasyon semasindaki yeri ile ilgili bilgileri tespit etmek iizere
frekans analizi uygulanmis analize iliskin sonuglar Tablo 1’de gosterilmistir.
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Tablo 1: Arastirmaya Katilan Isletmelere Ait Ozellikler

Toplam Calisan Sayisi

isletmenin siniflandirmasi

ifadeler f % ifadeler Yiizde(%)
1-9 kisi 1 1,7 % 100 yerli sermaye 66,7
10-49 kisi 6 10 % 100 yabanci sermayeli 20
50-149 kisi 8 13,3 Yabanci sermaye orani %50'den kiigiik 5

yerli yabanci ortakhigi
150-249 kisi 3 5 Yabanci sermaye orani %50'den biyiik 8,3

yerli yabanci ortakhigi
250-500 kisi 9 15 Toplam 100
501-750 kisi 5 8,3
751-1000 kisi 6 10 ifade Evet Hayir

(%) (%)

1001 ve lizeri 22 36,7 isletmeniz bir holding yapisi iginde yer 51,7 48,3
kigi aliyor mu?
Toplam 60 100 Toplam 100

iK ile ilgili Departmaninizin Adi

En iist diizeydeki iK ydneticiniz isletmenizin yénetim

kurulu vb. kurullarinda yer aliyor mu?

ifadeler Yiizde (%) ifadeler Yiizde (%)
insan kaynaklari 85 Evet 55
Personel ve Endiistri iliskileri 10 Hayir 45
Diger 5 Toplam 100
Toplam 100

iK departmaninizin organizasyon semasindaki yeri

isletme Stratejisinin gelistirilmesine iK yoneticiniz

hangi asamada katki saglamistir?

ifadeler Yiizde (%) ifadeler Yiizde (%)

Genel miidiire dogrudan bagh 60 Olugturulmasinda 10

Genel miidiire bagh genel 10 Uygulanmasinda 15

miidir yardimciligi diizeyinde

CEO’ya dogrudan bagh 25 Olusturulmasi ve 55
Uygulanmasinda

isletme miidiiriine dogrudan 5 Bu konuda ik birimine 20

bagh danisiimamistir

Toplam 100 Toplam 100
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Aragtirmaya katilan 60 isletmenin calisan sayisina bakildiginda, 1 isletme 1-9
kisi arasi, 6 isletme 10-49 kisi arasi, 8 isletme 50-149 kisi arasi, 3 isletme 150-249
kisi arasi, 9 isletme 250-500 kisi arasi, 5 isletme 501-750 kisi arasi, 6 isletme 751-
1000 kisi arasi, 22 isletme 1001 kisi ve iizeri sayida calisan istihdam etmektedir.

Arastirmaya katilan 60 isletmenin %85’inin IK departmanmm adi insan
kaynaklari, %10’u ise personel yonetimi ve endiistri iliskileridir.

Arastirmaya katilan 60 isletmenin siniflandirilmasina bakildiginda, %66,7’si
%100 yerli sermaye ile, %20’si %100 yabanci sermaye ile, %5°1 yabanci sermaye
oran1 %50'den kii¢lik yerli yabanci ortaklig: ile, %8,3’1i ise yabanci sermaye orani
%50'den biiylik yerli yabanci ortakligi ile kurulmustur. Arastirmaya katilan 60
isletmenin holding yapisina bakildiginda, %351,7’si holding yapisi i¢inde yer alirken,
%4831 ise holding yapisi i¢inde yer almamaktadir.

Aragtirmaya katilan 60 isletmenin IK departmanlarinin organizasyon
semasindaki yerine bakildiginda, %60°1 genel miidiirliige dogrudan bagli, %20’si
genel miidiire bagli genel miidiir yardimcilig1 diizeyinde, %25°’1t CEO’ya dogrudan
bagli, %51 ise isletme miidiiriine dogrudan bagli olarak organizasyon semasinda yer
almaktadir.

Arastirmaya katilan 60 isletmenin isletme stratejisinin gelistirilmesine 1K
yoneticinin hangi asamada katildigina bakildiginda, %10’u isletme stratejisinin
olusturulmasinda, %15’1 isletme stratejisinin uygulanmasinda, %55°1 isletme
stratejisinin hem olusturulmasinda hem uygulanmasinda, %20’si isletme stratejisini
olusturmada ve uygulamada ik birimine danigmamistir. Arastirmaya katilan 60
isletmenin %55’inde IK yoneticileri en {ist diizeydeki yonetim kurulu vb.
kurullarinda yer alirken, %45 yer almamaktadir.

2.5.2. Arastirmaya Katilan IK Yéneticilerinin Demografik Ozelliklerine iliskin
Bulgular

Aragtirmaya katilan 60 ik c¢alisanina iliskin demografik 6zellikleri
belirlenmek iizere; calisanlarin cinsiyet, yas, egitim durumu, isletmede galistiklari

stireye iligkin bilgiler frekans analizi yapilarak Tablo 2°de gdsterilmistir.
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Tablo 2: Arastirmaya Katilan iK Calisanlarinin Demografik Ozellikleri

Ozellikler Secenekler f %
Cinsiyet Kadin 30 50
Erkek 30 50
Toplam 60 100
Yas 20-30 18 30
31-40 29 48,3
41-51 11 18,3
51 ve lizeri 2 3,3
Toplam 60 100
Egitim Durumu Lisans 2% 433
Yiiksek lisans 32 53,3
Doktora 2 3,3
Toplam 60 100
isletmede Calistig: Siire 1 yildan az - 25,0
1-5yil 30 50,0
6-10 yil 12 20,0
11-15 yil 1 1,7
16 yil ve Uzeri 2 3,3
Toplam 60 100

Arastirmaya katilan 60 IK calisaninin %50’si erkek %350’si kadindir.18 kisi
20-30 yas arasi, 29 kisi 31-41 yas aras1 ve 2 kisi 51 ve ilizeri yas araliginda yer
almaktadir. Egitim durumlarina bakildiginda ise 26 kisi lisans, 32 kisi yiiksek lisans
ve 2 kisi doktora mezunudur. Isletmede calistiklar: siirelere bakildiginda ise, 15 kisi
1 yildan az, 30 kisi 1-5 yil arasi, 12 kisi 6-10 y1l arasi, 1 kisi 11-15 yi1l aras1 ve 2 kisi
16 yil ve iizeri yildir kendi islemelerinde ¢alismaktadir.

Arastirmaya katilan 60 ik ¢alisanin SIKYY algi seviyesini belirlemek iizere 25
soruluk likert dlcekli sorularda frekans analizi yapilmis ve sorularin giivenilirlik ve
gecerliligini test etmek i¢in Cronbach’s Alpha degeri Ol¢lilmiis analiz sonuglar
Tablo 3’te gosterilmistir. Sorularin gegerlilik ve giivenilirligini ait Cronbach’s Alpha
degeri ( 0,93) ,bulunan deger olmas1 gereken degerden (0,70) biiyiik ¢cikmistir. Bu
durumda anket sorularmin igsel tutarliligin yiiksek ve sorularin giivenilirlik ve
gecerliliginin de yliksek oldugunu gostermektedir.
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Tablo 3: SiKY Algisi ile ilgili ifadeler

Ifadeler 1 2 3 4 5 | ort. | std.Sap
(%) (%) (%) | (%) | (%)
l.Insa.rtn K?yr?aklarl s_tratgﬂen, k_)u isletmenin 17 117 26, a6, 13, 3,58 0,926
stratejileri ile etkin bir sekilde entegre
edilmistir. 7 7 3
2-IK. uygulamalalfl birbirleriyle tutarli olacak ) 117 16, 55 16, 3,60 0,924
sekilde entegredir.
7 7
3.—IK person.ell,. IK stratejisini belirlemede kilit 33 6,7 16, 36, 36, 3,97 1,057
bir role sahiptir.
7 7 7
4-IK stratejisi isletmenin is stratejisinden 10 a5 18, 26, ) 2,62 0,093
farkhdir.
3 7
5-IK stratejisi, bu" |§Iet.men.|n str.atejlsmc!e 17 6,7 6,7 46, 38, 413 0,929
gelecekte daha onemli bir etkiye sahip
olacaktir. 7 3
?—IK'stratejlsu t?u |§Ietmen|n ggngl stratejisi 25 40 1, 18, 5 2,38 1,195
Uizerinde yetersiz bir etkiye sahiptir.
7 3
7-Bu .|§Ietmede yonetlulerlnn ozellikleri ile 8,3 20 21, 43, 6,7 3,20 1,102
organizasyonun stratejik plani
eslesmektedir. 7 3
'S—Or'ganlz'as'y.on, f|rn?an|n .uzu.n ) vafiede. 17 183 13, 58, 8,3 3,53 947
isletiimesi igin gerekli olan idari ozellikleri
tanimlamistir. 3 3
9-Bu ”|§Ietme, yoneticileri uzurlm vadeli 8,3 20 15 40 16, 3,37 1,221
stratejik hedeflere ulagmaya tegvik etmek
icin  lcret sistemlerinde  uyarlamalar 7
yapmaktadir.
10-Bu“ |§I.etme, is stratejisi ve kurun?s.al ) 8,3 10 66, 15 3,38 0,761
stratejileri uygulamaya yardimci olmak igin
gerekli  gordiginde  personel  temin 7
sekillerinde degisikliklere gidebilmektedir.
11—Bu“|§letme kilit ro.Ie. sahip persone.llerl, 17 15 8,3 58, 16, 3,73 0,972
stratejik hedeflerini gergeklestirme
potansiyellerine dayanarak degerlendirir. 3 7
12-Is .anallvzilen, gelecekte isin neye gore 1,7 25 15 a5 13, 3,43 1,064
yapabilecegine dayanir.
3
13-Ust yonetlm,ﬂls.l_etmenln gelecekte alma.5| ) 117 20 48, 20 3,77 0,909
gereken yoni belirlerken IK
bilgilerini/verilerini kullanir. 3
14-Bu |§|etmen|n“ us'F duzey“ yon?t|c.|.ler|, 8,3 20 23, 38, 10 3,22 1,136
karar verme silirecinde tim oOrgltsel
kademeleri ve fonksiyonlarini (pazarlama, 3 3
muhasebe, finans, insan kaynaklari vb.)
birlestirecek sekilde egitilmistir.
15-Bu IKY b“|r|m.|, |§Iefrr.1‘er.1.|n stratejik . 17,7 15 15 55 13, 3,63 0,956
planlama siirecine bltiiniyle entegredir.
3
1?-?[1“ |§Ietmfevn|n IKY birimi .c.;aI|§.m.aIa.r|n| ) . 6,7 56, 36, 4,30 0,591
yurutirken diger departman yoneticileriyle
ishirligi  saglamak icin  yiksek c¢aba 7 7

gostermektedir/ géstermeye dnem verir.
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17-IKY birimi, &rgitin egitim ihtiyaglarini
belirlemek igin diger departmanlari dizenli
olarak kontrol etmektedir. 3 3 3

- 15 13, 48, 23, 3,80 0,971

18-iKY birimi, diger departman
yoneticilerinin kritik insan kaynaklari ile ilgili
sorumluluklarini  yerine  getirmelerinde 3 3
yardimci olur.

- 8,3 5 53, 33, 4,12 0,846

19- isletmenin iK stratejisi, yeterli eleman

L . . . 5 16,7 10 30 38, 3,80 1,260
alimi, gelistiriimesi ve muhafaza edilmesine
blylk ©6nem vermekte ve kurulusun 3
yukiamliltklerini yerine getirmesini
saglamaktadir.
20-Bu isletmenin IK stratejisinde, is glcu 5 20 16, a1, 16, 3,45 1141

maliyetlerini  disirmeye  blyik 6nem
verilmektedir. 7 7 7

21-Bu isletmenin IK stratejisinde ¢alisanlarin
etkinlik ve verimliligini arttirmaya buyuk bir
onem verilmektedir. 3 3

3,3 20 10 38, 28, 3,68 1,186

22-Bu isletmenin iK stratejisinde, insan
kaynagina yatirim yaparak hizmet kalitesini
yukseltmek yiiksek bir 6neme sahiptir. 7

- 13,3 15 45 26, 3,85 0,971

23-Bu isletmenin iK stratejisinde, tiim

. L 15 20 30 35 3,85 1,071
personelin bilgi ve becerilerini gelistirmek
yuksek bir 6neme sahiptir.
24-I§Ietmfen|n IK Strat?JI.S.I etkili saglik ' 5 133 21, 43, 16, 3,53 1,081
hizmetlerine yliksek bir &nem vermektedir.
7 3 7
25-Bu isletmenin IK stratejisinde, klinik, 17 10 30 43, 15 3,60 0,924

yoénetim ve destek hizmetlerinde yeniligin
tesvik edilmesine yiliksek derecede 6nem 3
verilmektedir

Cronbach’s Alpha Degeri: 0,93

N=60 Olgek:1=Kesinlikle Katilmiyorum 2=Katilmiyorum 3=Karasizim 4=Katiliyorum 5=Kesinlikle Katiliyorum

Ankete katilan 60 IK ¢alisanmin %60’1 isletmenin insan kaynaklari
stratejilerinin, isletmenin stratejileri ile etkin bir sekilde entegre edildigini, %71,7’si
IK uygulamalarmnin birbirleriyle tutarli olacak sekilde entegre oldugunu, %73,7’si IK
personelinin, IK stratejisini belirlemede kilit bir role sahip oldugunu, % 45’i K
stratejisinin isletmenin is stratejisinden farkli olmadigini diisiiniirken, %26,7’si farkl
oldugunu, %85’i IK stratejisi, isletmenin stratejisinde gelecekte daha 6nemli bir
etkiye sahip olacagini, %23,3’ii isletmedeki yoneticilerin  Ozellikleri ile
organizasyonun stratejik planinin eslestigini, %50’si organizasyonun, firmanin uzun
vadede isletilmesi i¢in gerekli olan idari 6zellikleri tanimladiklarini diisiinmektedir.

Ankete katilan 60 IK calisaninin %66,6’s1 IK stratejisinin, isletmenin genel
stratejisi lizerinde yetersiz bir etkiye sahip oldugu ifadesine katilmiyorum segenegini
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isaretlemistir. Yani isletmenin IK stratejisi, isletmenin genel stratejisini belirlemede
onemli bir etkiye sahiptir.

IK ¢alisanlarinin %56,7’si isletmelerindeki, yoneticilerin uzun vadeli stratejik
hedeflere ulagsmalarina tesvik etmek icin iicret sistemlerinde uyarlamalar yaptigini
diistinmektedir. Calisanlarin %20 ise bu ifadeye ne katiliyorum ne katilmiyorum
seklinde cevap vermislerdir.

IK calisanlarinin %81,7’si isletmenin gerekli goriildiigii durumlarda, is ve
kurumsal stratejileri uygulamaya yardimci olmasi igin personel temin sekillerinde
degisikliklere gittigini, %75,’1 isletmede kilit role sahip personellerin, stratejik
hedefleri gerceklestirme potansiyellerine gore degerlendirildiklerini, %58,3°1 is
analizlerinin, gelecekte isin neye gore yapilacagina dayandigimi, %68,3’1 {ist
yonetimin, isletme igin gelecekte almasi gereken yonii belirlerken IK bilgi ve
verilerini kullandigini, %48,3’1 isletmedeki {ist yoneticilerin karar verme siirecinde,
tim Orgiitsel fonksiyonlar1 ve kademeleri (pazarlama, muhasebe, finans, insan
kaynaklar1 vb.) birlestirecek sekilde egitildigini diisiiniirken, %231 ise bu konuda
kararsiz olduklarini ifade etmislerdir.

IK calisanlarinin %68,3’ii isletmenin IK departmaninin, isletmenin stratejik
planlama siireciyle biitiiniiyle entegre oldugunu, %93,7’si isletmenin IKY biriminin
caligmalarin1 yiiriitirken diger departman yoneticileriyle isbirligi saglamak igin
yiiksek c¢aba gosterdigini, %71,6’s1 IKY departmaninin isletmedeki egitim
ithtiyaglarim1 belirlemek i¢in diger departmanlari diizenli olarak kontrol ettigini,
%86,6’s1 IKY biriminin diger departman yoneticilerinin insan kaynaklari ile ilgili
kritik sorumluluklarini yerine getirmelerine yardime1 oldugunu, %68,3’ii isletme 1K
stratejisinin, yeterli eleman alimi, gelistirilmesi ve muhafaza edilmesine biiyiik 6nem
verdigini ve kurulusun yiikiimliiliiklerini yerine getirmesini sagladigini, %58,4’i
isletmenin IK stratejisinde, is giicii maliyetlerini diisiirmeye biiyiik dnem verildigini,
%66,6’s1 isletmenin IK stratejisinde ¢alisanlarin etkinlik ve verimliligini arttirmaya
biiyiik bir énem verildigini, %71,7’si isletmenin IK stratejisinde, insan kaynagina
yatirim yaparak hizmet kalitesini ylikseltmenin yiiksek bir 6neme sahip oldugunu,
%651 isletmenin IK stratejisinde, tiim personelin bilgi ve becerilerini gelistirmek
yiiksek bir 6neme sahip oldugunu, %601 isletmenin IK stratejisi etkili saglik
hizmetlerine yiiksek bir Snem verdigini, %58,3’ii isletmenin IK stratejisinde, klinik,
yonetim ve destek hizmetlerinde yeniligin tesvik edilmesine yiiksek derecede 6nem
verildigini diistinmektedir.
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Sonu¢ ve Degerlendirme

Aragtirma kapsaminda yer alan anket ve diger sorularin analiz sonuglari
incelendiginde ankete katilan isletmelerde SIKY uygulamalarmin belirli oranda
gerceklestigi  goriilmektedir. Arastirmaya katilan 60 isletmenin  %85’inin 1K
departmaninin adi insan kaynaklari, %10’u ise personel yonetimi ve endiistri
iliskileridir. Bu durum isletmelerde IKY departmaninin &neminin ve roliiniin
arttigini, ayn1 zamanda IKY’nin isletmelerde ayri bir birim olarak calistigim da
gostermektedir.

Aragtirmaya katilan 60 isletmenin holding yapisina bakildiginda, %51,7’si
holding yapis1 iginde yer alirken, %48°3’i ise holding yapist icinde yer
almamaktadir. Holding yapisi i¢inde yer alan isletmelerin SIKY algilarinin daha
yiiksek ve SIKY uygulamalarmi gergeklestirmeye daha yatkin oldugu sonucuna
varilabilir.

Arastirmaya katilan 60 isletmenin isletme stratejisinin gelistirilmesine 1K
yoneticinin hangi asamada katildigina bakildiginda, %10’u isletme stratejisinin
olusturulmasinda, %15’1 isletme stratejisinin uygulanmasinda, %55°1 isletme
stratejisinin hem olusturulmasinda hem uygulanmasinda, %20’si isletme stratejisini
olusturmada ve uygulamada K birimine danismamistir. Bu bulgulara gore, isletme
stratejisinin hem olusturulmasinda hem uygulanmasinda IK y&neticisinin katki
sagladif1 isletmelerde, IK biriminin iist ydnetimde stratejik bir ortak olarak
gorildiigiinii gostermektedir.

Arastirmaya katilan 60 isletmenin %55 inde 1K y&neticileri en {ist diizeydeki
yonetim kurulu vb. kurullarinda yer alirken, %45 yer almamaktadir. Bu bulgudan
hareketle, 1K departmaninin isletme igin stratejik bir ortak olarak goriildiigii ve
isletmelerde IK departmanmin rolii ve dneminin arttiginin bir gostergesi olarak
degerlendirilebilir.

IK calisanlarinin %60°1 isletmenin insan kaynaklar1 stratejilerinin, isletmenin
stratejileri ile etkin bir sekilde entegre edildigini diisiinmektedir. %71,7’si IK
uygulamalarinin birbirleriyle tutarli olacak sekilde entegre oldugunu diisiinmektedir.
IK calisanlarinin %93,7’si isletmenin IKY biriminin calismalarini yiiriitiirken diger
departman yoneticileriyle isbirligi saglamak i¢in yiiksek c¢aba gosterdigini
diisiinmektedir. Bu kosullar Stratejik IKY’nin uygulanma mantig ile biiyiik 6lciide
uyusmaktadir. Ciinkii SIKY’de, IK uygulamalarinin birbiriyle entegre edilmesi ile
basarilabilir. Bu nedenle IKY yaklasiminda odak, bireysel IK uygulamalarindan iKY
sistemlerine dogru degismektedir.
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IK calisanlarinin %66,6’s1 1K stratejisinin, isletmenin genel stratejisi {izerinde
yetersiz bir etkiye sahip oldugu ifadesine katilmiyorum secgenegini isaretlemistir.
Yani isletmenin IK stratejisi, isletmenin genel stratejisini belirlemede 6nemli bir
etkiye sahiptir. IK ¢alisanlarinin % 45°i IK stratejisi isletmenin is stratejisinden farkli
olmadigim1 diisiinmektedir. 1K c¢alisanlarinin  %85°i 1K  stratejisi, isletmenin
stratejisinde gelecekte daha dnemli bir etkiye sahip olacagm diisiinmektedir. 1K
caligsanlarinin %68,3’1 st yonetimin, isletme i¢in gelecekte almasi gereken yonii
belirlerken IK bilgi ve verilerini kullandigim diisiinmektedir. 1K c¢alisanlariin
%71,7°si isletmenin IK stratejisinde, insan kaynagma yatirim yaparak hizmet
kalitesini yiikseltmenin yiiksek bir neme sahip oldugunu diisiinmektedir. SIKY de,
isletmenin uyguladig1 ya da uygulayacag stratejiler IKY uygulamalarinin se¢imini
etkilemekte ve bu uygulamalarin stratejiye uyum saglamasi beklenmektedir.
Dolayisiyla, isletme stratejileri belirlenirken ve uygulanirken temel IK fonksiyonlar:
ve uygulamalar dikkate almak gerekmektedir.

Arastirma kapsaminda tiim bulgular degerlendirildiginde; aragtirmaya katilan
isletmeler insan1 bir maliyet unsuru olarak gormekten ¢ikmis onu deger yaratan ve
isletmeye rekabet avantaji saglayan bir kaynak olarak gormeye baslamislardir. Bu
sonu¢ SIKY anlaminda énemi bir bulgudur.

Ayrica IK yoneticileri, {ist ydnetim ekibinin ayrilmaz {iyesi olarak
diisiiniilmekte, 1K ile ilgili uygulamalar ve stratejiler belirlenirken iKY birimi ve IK
yoneticileri dikkate alinmakta, insan isletme i¢in 6nemli bir basar1 faktor olarak
kabul edilmekte ve insana yatirim yapmanin ne derece Onemli oldugu
vurgulanmaktadir.

Insan kaynaklar1 yonetiminin gecirdigi evrim ve gelismeler gdzoniine
alindiginda, bu bulgular isletmelerde stratejik insan kaynaklar1 yonetiminin 6nemi ve
gerekliligi anlaminda yol katedilmeye baslandigini dogrulamaktadir. Calisma daha
genis bir evrende devam ettiginden, bundan sonraki arastirmanin daha genis ve
genellenilebilir sonuglar sunmasi beklenmektedir.
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