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2007-2008 Kiiresel Finansal Krizin Ongériilebilirligi

Uzerine Tartismalar

2007-2008 Discussions on Predictability of The Global Financial Crisis

Giilden POYRAZ'

6z

Son finansal kriz ekonomik teori ve politikayla ilgili nemli tartismalara
yol agmistir. En 6nemli tartismalar ‘kriz neden 6ngériilemedi?’ sorusu
lizerine yogunlagsmistir. Bu cercevede calismada 2007-2008 kiresel finans
krizinin neden 6ngorilemedigi sorusu 3 farkl gorusle ele alinmaktadir. Bu
gorislerden ilki, krizin genel olarak iktisatcilar tarafindan 6ngoriilemedigi
ve son finansal krizin akademisyenler ve politika yapicilarin ¢cogu icin
slirpriz olarak ortaya ciktigini ifade etmektedir. Diger bir gorus, krizin bazi
iktisatcilar tarafindan 6ngoriildigu, fakat bu 6ngoriilerin dikkate alinmadig
seklindedir. Son olarak ve timuyle farkli bir goris ise iktisadin/iktisatgilarin
kriz 6ngoristinde bulunmasinin gerek olmadigini ifade eden yaklasimdir.
Calisma ayrica, iktisatgilarin ekonomiyi analiz etme ve analizlerini formiile
etmede kullandiklari yontemlerin de bir tartismasini sunmaktadir.

Anahtarkelimeler:Kiiresel finansal kriz, Ana-akim iktisat, Makroekonomik
modeller, iktisadin krizi, Stratejik gérmezden gelme, Dinamik Stokastik
Genel Denge (DSGE) modelleri
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ABSTRACT

The recent financial crisis has triggered significant debates concerning
economic theory and policy. The most important discussions focused
on the question: ‘why was the crisis not foreseen?. In this context, the
question of why the 2007-2008 global financial crisis was not foreseen
is addressed from three different perspectives. The first view is that the
crisis could not be predicted by economists in general and that the
recent financial crisis emerged as a surprise for most of the academicians
and policy makers. Another view is that the crisis was foreseen by some
economists, but these predictions were not taken into account. Finally,
an entirely different view is the approach that states that economics /
economists do not have to predict the crisis. The study also provides a
discussion of the methods used by economists in analysing the economy
and formulating their proposals.

Keywords: Global financial crisis, Mainstream economics, Macroeconomic
models, Crisis of economics, Strategic ignorance, Dynamic Stochastic
General Equilibrium models
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EXTENDED ABSTRACT

The crisis of 2007-2008 was the largest financial crisis since the 1930s and is
characterised by being the deepest, most large scale and severe crisis of its predecessors.
Davis and Karim (2008) suggested that the global financial crisis of 2007-2008 was revealed
as a surprise for both most of the market participants and policymakers. In the early years of
2007, financial institutions such as the European Central Bank (ECB), BIS and the IMF
couldn’t anticipate the severity of the crisis or its scope of the international. The recent
financial crisis has triggered significant debates concerning economic theory and policy. The
most important discussions focused on the question ‘why was the crisis not foreseen?’. In
this context, the question that why the global financial crisis in 2007-2008 is not foreseen is
considered in three different perspectives. The first view is that the crisis could not be
predicted by economists in general and that the recent financial crisis emerged as a surprise
for most of the academicians and policy makers. In this respect, the most important criticism
towards the question “Why wasn’t the crisis predicted” is directed to the Dynamic Stochastic
General Equilibrium models. These models include real sector variables except for money
supply and interest rates. Dynamic Stochastic General Equilibrium models provide detailed
predictions about the real economy. Moreover, the equations that composed in these models
do not include finance and banking sectors despite the fact that their failures may turn the
general economy upside-down. Therefore, It is indicated that by their nature of these models
don’t have the appropriate tools in order to struggle with the financial crisis and a suitable
structure that cover the dynamics of the crisis. Considering that the long-term stagnations
were due to the balance sheet problems partly in the financial sector as a result of the collapse
of asset prices since the late 1980s (Bezemer, 2009: 19), necessitate the inclusion of financial
markets to these models. Existing deficiencies in Dynamic Stochastic General Equilibrium
models emerged along with the global crisis. Thus, since 2016, The Reserve Bank of
Australia (RBA) began to use a new macroeconomic model called MARTIN (Macroeconomic
Relationships for Targeting INflation) in its policy analysis and forecasts. In this respect, the
study provides a discussion of the methods used by economists in analysing the economy
and formulating their proposals. Within this scope, two explanations can be given to the
question of why the 2008 global financial crisis could not be predicted. The first was that the
failure of economists to expand these models in a way to cover the risk of crisis or
consciously prefer to do not so (Davies and McGoey, 2012). The second explanation is the
fact that the Dynamic Stochastic General Equilibrium models that widely used today keep
the especially financial markets out of the model, underestimated the new financial system
created by financial institutions and weaknesses in risk assessment techniques. Considering
all these factors, it may help explain the question of why the 2007-2008 global crisis couldn’t
be predicted. The second view is that the crisis was predicted by some of the economists, but

76 iktisat Politikasi Arastirmalari Dergisi - Journal of Economic Policy Researches Cilt/Volume: 6, Say/Issue: 2,2019



Giilden POYRAZ

these predictions were not considered and ignored. As mentioned above, the idea that “no
one could foresee the crisis” is a widespread opinion among the public, policymakers, and
economists in general. Contrary to this view, although the economist/finance managers who
are predicting the crisis warned that predominantly financial globalization, the real estate
market of the U.S. and derivative products have significant risks, the question of ignoring
why these warnings can be answered with a tendency towards “strategic ignorance”. The
last opinion is the approach that economics/economists do not need to predict the crisis. This
approach explains in the framework of the efficient market hypothesis and rational
expectations that economics or economist does not need to predict the crisis.
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1. Giris

Krizler, insanlarin gelecek hakkinda miikemmel bilgiye sahip olma konusundaki
yetersizligin ifadeleridir. 2007-2008 krizi, 1930°1lu yillardan bu yana goriilen en biiyiik
finansal kriz olup, bu kriz kendinden 6nceki krizlerin en derini, en genis ¢aplist ve en
siddetlisi olma niteligine sahiptir. Davis ve Karim (2008), 2007-2008 kiiresel finansal
krizinin hem piyasa katilimcilarin hem de politika yapicilarin ¢ogu igin siirpriz olarak ortaya
ciktigini ileri siirmiiglerdir. 2007 yil1 baslarinda Avrupa Merkez Bankas1 (ECB), BIS ve IMF
gibi finansal kurumlar, krizin siddetini ya da uluslararast kapsamini 6ngdrememislerdir.

Ana-akim iktisatcilar tarafindan dngdriilemeyen bu kriz, ana-akim iktisat¢ilarin ve
teorilerinin 6ngdrme kapasitesini tartismaya agmis ve ana-akim iktisadin bugiinkii hakim
konumunu yakin gelecekte koruyup koruyamayacagi sorusu, giderck daha fazla iktisatgi
tarafindan sorgulanir hale gelmistir. Kiiresel finansal krizin yasanacagina iligkin ana-akim
dist (heterodoks) iktisat¢ilar tarafindan yapilan uyarilara ve gegmiste benzer o6rnekleri de
bulunmasina ragmen ana-akim iktisat bu krizi neden 6ngdrememistir? Bu sorunun cevabiyla
ilgili ii¢ farkli goriis s6z konusudur: (Uygur, 2012: 2).

 Bu goriislerden ilki, krizin genel olarak iktisatg¢ilar tarafindan 6ngoriilemedigi seklindedir.

* Diger bir goriis ise, krizin bazi iktisat¢ilar tarafindan dngoriildigi, fakat bu 6ngoriilerin
dikkate alinmadigi, gz ard1 edildigi seklindedir. Dolayisiyla, iktisat¢ilarn krizi neden
ongoremedikleri sorusuna, var olan kriz uyarilarini neden dikkate almadiklari sorusu
da eklenmektedir.

* Son olarak ve tiimiiyle farkli bir goriis ise iktisadin/iktisat¢ilarin kriz dngoriisiinde
bulunmamasi gerektigini ifade eden yaklagimdir.

Kriz sonrasinda ise, birgok ana-akim iktisat¢i bu krizi agiklayabilmek i¢in Nassim Nicolas
Taleb’in (2015) “siyah kugu” olgusuna bagvurmus ve krizi siyah kugu gibi sira dis1 sekilde
nadir goriilen, dngdriilmesi imkansiz, oyunun kuralin1 degistirecek boyutta olan ve olay
gerceklestikten sonra agiklanabilir ve 6ngoriilebilir hale getirecek birtakim agiklama getirme
cabasi olarak sunmusladir. Taleb’e gore ‘siyah kugu korii olmak’ ¢ok tehlikeli sonuglari olsa
bile, baz1 6nemli gelismelerin gerceklesme olasiligini gérmezden gelme egilimi yaratmaktadir.
Gelecege asir1 gliveniyorsaniz ve siyah kugu korii iseniz - ki hepimiz ortalamalara odaklanip
sapmalara dikkat etmeme egilimliyiz' - 6ngoriide bulunmak ‘tehlikeli” sonuglara yol agabilir.

! Mohamed El-Erian (2009: 191) ‘Piyasalar Carpisinca’ adli kitabinda sadece ortalamaya odaklanmay1 su ctimlelerle
elestirmektedir: “...piyasalar dalgalanmaya basladiginda yetkililer ‘ortalamay:’ tutturmaya ¢aligirlar, ama eninde
sonunda (normal) dagilimin u¢ noktalarina kurban giderler (...) diyelim ki insanlarin hayatin1 kurtarmak i¢in bir
nehrin derinligi 2 metreden 1,5 metreye indirilsin. Bu durumda yalnizca insanlarin ortalama boyunun 1,5 metreden
fazla oldugunu bilmek yetmez; boyu 1,5 metreden kisa insanlarin sayisini da bilmek gerekir. Dagilim, ortalama
kadar 6nemlidir.”
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Howard Wainer (2007: 250) “En Tehlikeli Denklem” adli ¢alismasinda, sapmalarin
gormezden gelinmesinin asirt uzun bir siire devam ettigini, dolayistyla insanlarin kafasinin
karistigini, birgok alanin kontrolden ¢iktigini, bu sapmalarin dikkate alinmamasinin ¢ok ciddi
sonuglara neden oldugunu ve bu davranis yiiziinden milyarlarca dolar zararla kars1 karsiya
kalindigint belirtmektedir. Bununla birlikte Roubini ve Mihn (2012) Kriz Ekonomisi adli
kitaplarinda siyah kugu olgusunu reddetmisler, bunun yerine krizi “beyaz kugu” olgusu ile
yani sistematik analize tabi olan, tiimiiyle olagan bir sekilde ortaya ¢ikan, ayni senaryoyu
tekrarlayan ve ongoriilebilen bir siirecin lirlinii olarak nitelendirmislerdir. Roubini’ye gore
krizler istisna degil standarttir. Bu tiim krizlerin ayni oldugunu sdylemek anlamina
gelmemektedir. Krizlerin 6zellikleri birbirinden farklilik gosterebilir, fakat pek ¢ok acidan
tanidik bir senaryoya bagli kalmaktadirlar. Krizler, yarattiklari tiim kaosa ragmen belli
aligkanliklar olan olgulardir (Roubini ve Mihn, 2012: 23-25).

Yiizyillar boyunca ortaya ¢ikan finansal krizleri verilere dayali bir yaklasim ¢ercevesinde
aciklama yolundaki en 6nemli girisim Reinhart ve Rogoff’un (2010) ‘Bu Sefer Farkli:
Finansal Cilginligin 800 Yillik Tarihi’ adli ¢alismasidir. Reinhart ve Rogoff bu ¢calismada 66
iilkenin sekiz yliz yillik makroekonomik zaman serilerini incelemis ve krizlerin ortak
temasinin, asirt borg¢ birikiminin sistematik risklere yol agtigin1 vurgulamislardir. Yazarlar
ayrica, ge¢mis kriz deneyimleri ile gliniimiizdeki krizlerin benzer yonlerini ortaya koymus
ve son krize iliskin ‘biz bunu daha 6nce de yasadik’ tezini islemislerdir.

2. iktisatgilar Krizi Neden Ongoremedi?

“Kriz neden dngoriilemedi?”, “Krizi 6ngérmek i¢in ana-akim iktisatin sahip oldugu
teorik ¢erceve ve kullandigi modeller mi yetersizdi?” gibi sorular baglaminda elestiriler
ozellikle Dinamik Stokastik Genel Denge (DSGE) modelleriyle 6ne ¢ikan ana-akim makro
iktisat teorisine yoneltilmektedir.

DSGE modelleri, Keynes ile baglayan makro iktisat teorisinin giinimiizde geldigi son
asamadir. 1929 Biiylik Buhran sonrasi sanayilesmis bir diinyada devamli bir ekonomik
biiyiime gergeklesmis, durgunluklar giderek kisalirken toparlanmalar giiclii ve kalict
olmustur. 1960’11 yillarin sonuna gelindiginde ABD’de ekonomik genigsleme donemi uzun
siireye yayilmis, iktisat¢ilar ‘krizlerin modast gegti mi?” konulu konferanslar vermeye
baslamiglardi. Krugman’a gore bu soru erken sorulmustu: 1970°1i yillar da yiiksek issizlik ve
enflasyonun bilesimi olan ‘stagflasyon’ ortaya ¢ikmis, stagflasyona karsi gelistirilen
neoliberal politikalarin basarili oldugu ve ekonomik krizlerin giindemden ¢iktig1
distiniilmiistii. 1990’11 yillara gelindiginde ise ayni soru tekrar sorulmaya baslanmistir. Hem
Robert Lucas (2003) hem de Ben Bernanke krizin patlak vermesinden birkag yil dnce,
ckonomide ara sira gerilemeler yasansa bile, krizlerin hatta siddetli durgunluklarin artik
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geride kaldigini ve makroekonominin en temel sorununun artik ¢6ziildiigiinii iddia
etmislerdir (Krugman, 2015: 6-7). Biiylik ekonomik dalgalanmalarin yasanmayacagi
inancinin hakim oldugu ve “Great Moderation” olarak nitelendirilen bu donemde makro
iktisatcilar arasinda bir uzlastya varilmig ve varilan uzlasinin ortaya koydugu ¢erceve Yeni
Keynesyen paradigma ile Yeni Klasik Iktisat / Reel Konjonktiir teorisinin metodolojik
ortaklig1 lizerine insa edilen Yeni Neo-Klasik Sentez modelleri olmustur. Yeni Sentezin
ampirik igerigi DSGE Modelleri ile giiclendirilerek, ana-akim iktisat teorisi alanindaki
istiinliigl pekistirilmistir.

Onde gelen merkez bankalari tarafindan da kullanilan DSGE modelleri; rekabetgi
piyasalari, esnek iicretleri ve rasyonel beklentilere sahip iktisadi ajanlarin zamanlar arasi
optimizasyon davranisi iginde bulunduklar1 ve fiyatlar araciligiyla piyasalarin temizlendigi
varsayimlari lizerine bina edilmektedir. Daha sonra bu modellere tekelci rekabet, kati ticret
ve fiyatlar gibi baz1 Keynesyen varsayimlar da dahil edilerek gelistirilmistir (Semmler ve
Gong, 2008: 29).

Etkin piyasa hipotezi ve rasyonel beklentiler ¢ercevesinde olusturulan bu modeller,
finansal piyasalarin miikemmel bilgi akisina ve etkinlige sahip oldugunu, piyasalarda olusan
fiyatlarin mevcut tiim bilgiyi yansitti§int ve rasyonel beklentiler varsayimi altinda hareket
eden iktisadi ajanlarin mevcut tiim bilgiyi kullanarak beklentileri sekillendirdigini
varsaymaktadir (Spaventa, 2009: 136). Ancak, temsili ajanlarin rasyonel davranislari
varsayimina dayanan etkin piyasa hipotezi, krizlerle karsilastiginda tikanmaktadir. Ciinki
rasyonel iktisadi ajanlarin kararlar1 sonucunda kriz degil, refah artisinin ortaya ¢ikmasi
beklenmektedir. Oysaki iktisadi ajanlarin, finansal piyasalarda duygusal ve hormonal
reaksiyonlardan 6nemli 6l¢lide etkilendikleri bilinmekte dolayisiyla bu ajanlar rasyonel
beklentiler hipotezine gore hareket etmemekte; aksine heuristic (sezgisel) karar alma siireci
kullanarak ve yeni bilgilere kars1 hareketsiz kalarak, davraniglarin1 ‘sinirli rasyonellik’
kavrami ¢ergevesinde olusturmaktadirlar (Colander v.d., 2009: 7-8).

DSGE modelleri, mal ve emek piyasalarinin isleyisinde mikroekonomik temellere
dayanmalarina ragmen olusturduklar1 denklemlerde, basarisizliklart genel ekonomiyi altiist
edebilecegi gergegine ragmen, finans ve bankacilik kesimine hi¢ yer vermemektedir.’
Uluslararas1 Odemeler Bankas1 (BIS) da bu modellerin en énemli zaaflarindan birinin
finansal piyasalari modellemedeki eksikligi oldugunu belirtmistir. Finansal piyasalara yer
vermeyen bu modeller, finansal piyasalarin neden oldugu konjonktdr dalgalarinin
makroekonomik etkilerini degerlendirme imkanin1 ortadan kaldirmakta, finansal kirilganlik,

2 Joseph E. Stiglitz (2011: 594) “Rethink Macroeconomics: What Failed, and How to Repair It” baglikli galismasinda
DSGE modellerine dahil edilmeyen kritik alanlar1 su sekilde siralamaktadir. Bu modellerde; Bilgi asimetrisi, finansal
piyasalar, asir1 bor¢lanma, temerriit, aktorliik sorunu ve son olarak digsalliklar yer almamaktadir.
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likidite sikisikligi veya finansal sistemlerin dongiiselligi gibi sorunlarin analizini de
yapamamaktadir (Tovar, 2008: 4). Ayrica bu modellerde deregiilasyonlar ve yeni
yapilandirilmis tiirev iiriinlerin makroekonomik sistem iizerindeki etkileri de ihmal
edilmistir. Yeni yapilandirilmis finansal tiirev tiriinler lehine gelistirilen bu modeller, mevcut
durumu sunmaktan ziyade ikna etmeye dayali olmasi, daha fazla finansal tiirev iirliniintin
gelistirilmesinin sistemi daha az riskli hale getirdigi ve bireyin refahini artirdigi algilamasini
dogurmustur. Bu algi, kiiresel finans krizi 6ncesinde yatirimcilarin asir1 kaldiragla pozisyon
almalarina neden olmus ve bu durumun yarattig1 tehlike de yeterince dikkate alinmamustir.
Willem Buiter (2009) DSGE modellerinin, ilgilendigi tiim degiskenleri digladigin1 belirterek
bu modelleri “pahal1 bir vakit kayb1” olarak nitelendirmektedir (Spaventa, 2009: 136).

2007 kiiresel finans krizi sonrasinda Almanya’da toplanan Dahlem Calistay’nin sonug
metninde, yasanan biiyiik ekonomik ¢okiisiin akademik iktisadin entelektiiel krizi oldugu
ileri stirlilmiistiir (Ak¢ay, 2014: 50). Calistay’a katilan iktisatgilara gore, yasanan finansal
krizin nedeni finansal piyasalarin karmasiklig1 veya iktisat¢ilarin yasanan gelismeleri
anlayamamasi degildir. Sorunun temelinde, iktisat¢ilarin kullandiklari modellerin gergekgi
varsayimlara dayanmamasi (Colander v.d., 2009: 3-4) ve varsayimlarin potansiyel zaaflarini
bilmeyen ajanlarin modellerin eksikliklerini ihmal etmelerinden kaynaklanmaktadir
(Colander v.d., 2009: 6). Ozellikle finans alaninda kullanilan risk degerleme modellerinin
benimsedikleri varsayimlarinin ger¢ek¢i olmamasi ve bu modellerin kirtllgan yapida olmast
piyasa oyuncularini, ekonomik sistemin isleyisini bu kirilgan modeller vasitasiyla anlamaya
calismislardir (Colander v.d., 2009: 3-4).

Kriz 6ncesinde kullanilan bu modeller, bircok sanayilesmis iilkede 1980’lerin
ortalarindan itibaren goriilen diisiik enflasyon ve makroekonomik istikrar ortaminda
tasarlandig1 i¢in iktisadi faaliyetlerin siirekli tekrarlanan genisleme — daralma dinamiklerini
kapsamamaktadir (Bernanke, 2010: 17). Dolayistyla kurgulari geregi bu modellerin finansal
krizle miicadele icin uygun araglara ve krizin dinamiklerini kapsayacak uygun bir yapiya
sahip olmadigi da belirtilmelidir.

Bu elestiriler ger¢evesinde ana-akim iktisat teorilerinin temel sorunu, gergek diinyanin
tarihsel-kurumsal olgularina yer vermeyen matematiksel yontemlerin, sosyal olgularin
analizinde yararli ve uygun ‘tek’ yol oldugunu ydniindeki 1srarlaridir denebilir (Lawson,
2009: 776). Ornegin, iktisat tarihgisi Donald McCloskey, yaklasik kirk y1l 6nce su tespitte
bulunmustur: “Kirk yil boyunca iktisadi matematiklestirme c¢abalarina yapilan yatirim,
iktisat¢ilari, tarih cahili olmaktan ziyade matematik cahili olduklarini kabul etmekten
uzaklastird1.” (aktaran Gorton, 2018: 112). Ayn1 dogrultuda Nassim Nicholas Taleb de siyah
kugu adli kitabinda,
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“Matematik yiizde yiiz dogrudur, yiizde doksan dokuz falan degil. Matematigin bu ozelligi
belirsizliklerle ugrasmak istemeyen mekanik zihinleri kendine ¢eker. Ne yazik ki diinyay:
miikemmel matematige uydurabilmek icin bir yerlerde hile yapmaniz, varsayimlarla oynamalar
yapmaniz gerekir (Taleb, 2015: 344) (...) Pek ¢ok durumda bizdeki matematik akrobatligina
sahip olmaktansa hi¢bir modele sahip olmamanin daha iyi ve daha akillica olacagint”
belirtmistir (Taleb, 2015: 437).

Taleb’in iktisatta yogun matematik kullanimu ile ilgili elestirisine tepki Nobel 6dilli
iktisat¢t R. Shiller (2013)’den gelmistir. Shiller’e gore,

“Iktisatta kullamlan tiim matematik sarlatanhk degildir. Iktisadin kagimlamayacak kadar
onemli kantitatif bir yani bulunmaktadir. Buradaki zorluk, iktisadi modelleri, iktisadin
indirgenemez insan unsuruna uygun hale getirmek icin gereken ayarlamalart matematiksel
kavrayist ile birlestirmektir. Iktisat gelistikce, yontem ve kaynaklar da gelisecek, boylece iktisat

bilimi daha da giiglenecek ve sarlatanlar agiga ¢ikacaktir.”

Chicago Univesitesi finans profersorii Raghuram Rajan, “Iktisat¢ilar Krizi Neden
Ongoremedi?” baslikli makalesinde iktisatgilari farkli bir yonden elestirmektedir. Rajan
iktisatcilarin krizi 6ngérme konusundaki genel basarisizligini ti¢ nedene baglamaktadir. Bu
nedenlerden birincisi, iktisat¢ilarin birbirinden ayrismis dar kapsamli konularda galismalari
ve diger alanlara ilgi gostermemeleridir. Oysaki 6ngdrii yapabilmek i¢in ekonominin,
finansin hatta diger bilim dallarinin farkli konularini takip etmek gerekmektedir. Ikinci
neden, 6ngdrii yapmanin zorlugu ve iktisat¢ilarin bu konuda ¢ekingen davranmalaridir.
Iktisatgilar, 6ngodriide bulunmanin énemli dlgiide itibar riski tasidigini diisinmektedirler.
Iktisat¢ilarin krizi éngdrme konusundaki basarisizliginin {i¢iincii nedeni ise, kendilerini
gergek diinyadan soyutlamalaridir. Gergek diinyanin karmasikligi ve kisa donem konjonktiir
dalgalarini agiklamanin zorlugu, 6ngdriide bulunmanin zorlugu ile birlesince iktisat¢ilar
ekonomideki gelismelere uzak durmaktadirlar (Rajan, 2011: 2).

Yukarida belirtilen tiim bu arglimanlara ragmen bu konuda pek ¢ok ¢alismasi olan David
Colander, iktisatgilarin krizleri dngdremedigi i¢in suglanmamasi gerektigini; zira
makroekonomin, siirekli degisen karmasik bir sistem oldugunu ve dolayisiyla birgok
yoniiniin tahmin edilmesinin miimkiin olmadigini belirtmektedir (Colander, 2010: 1).

3. Krizi Ongoren iktisatcilar

Ocak 2009°da, ABD Baskan yardimcisi Dick Cheney’e Associated Press’e verdigi bir
roportajda 1929 Biiyiik Buhranindan bu yana goriilen en biiyiik finansal krizi, yonetimin
nasil olup da 6ngoremedigi soruldugunda Cheney’in yanit1 netti. Cheney, “Higbir yerde, hi¢
kimse ne oldugunu anlayacak kadar akilli degildi” dedi ve ekledi: “Hi¢ kimsenin gelen krizi
gorebildigini sanmiyorum.” (Terkel, 2009).
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“Krizi kimse 6ngoremedi” diigiincesi genel olarak kamuoyunda, politika yapicilar da ve
iktisat¢ilar arasinda yaygin bir kanidir. 2007 — 2008 finans krizi esnasinda FED baskanligini
yapan Ben Bernanke “Karar Alma Cesareti” (2016: 106-109) adl1 kitabinda, finansal krizi
ongoremediklerini ve finansal krizi 6ngérmedeki zorluklar su sekilde ifade etmektedir:

“...cogu kez miitkemmel olmasa da yapbozun bir¢ok par¢asint gériiyorduk. Fakat bu par¢alarin
bir araya gelerek biiyiik bunalim ile kiyaslanabilecek, hatta onu astigi tartisilir bir finansal
krizi tiretmekte oldugunu anlayamadik, belki de “tahayyiil edemedik” demek daha dogru. (...)
finansal sistemin kendisinde yapisal zayifliklar olmasaydi, kasirga tiim ekonomimizi yikimin
esigine getirecek boyutta hasar yaratmazdi. Amerikan finans sistemi giderek karmasik ve opak
bir yapi haline gelmisti, finansal diizenleme sistemi kohnelesmis ve tehlikeli bir bicimde
parcalara ayrilmisti. Ayrica borca, ozellikle de kisa vadeli borca asirt bel baglanmasi sistemi
istikrarsiz kilmisti. Bu tetikleyiciler ve yapisal zayifliklar arasindaki etkilesimin olaganiistii

karmagikligi, krizin tiim dogasini ve boyutunu neden ¢ok az kisinin ongorebildigini agiklyor.”

Biitiin resim tam anlamiyla belirginlik kazanmamus olsa da, birkag iktisatg1, politika yapici
veya finans yoneticisi krizin yaklasmakta oldugu konusunda uyarilarda bulunmustu. Ornegin
2003’te Kansas City Fed’in Jackson Hole Wyoming’de diizenledigi konferansta Uluslararasi
Odemeler Bankasindan (BIS) Claudio Borio ve William White hazirladiklari raporda, uzun
finansal sakinlik dénemlerinin yatirimcilari ve finansal kurumlar: sorumsuz davranmaya ve
agir1 riskler almaya ittigine dikkat ¢ekmislerdi. Dot.com teknoloji balonunu dogru bir sekilde
ongoren Robert Shiller de konut piyasasi ile ilgili yaptigi arastirmalarinda, gegtigimiz yiiz yil
boyunca konut degerlerinin enflasyona paralel bir artis gosterdigi sonucuna ulagsmis ve 2000
yilinin bagslarindaki iki haneli deger artisinin mantiga aykiri bir durum olusturdugunu, 2005
yilinda konut fiyatlarindaki artis diizeyinin kalicit olmayacagi konusunda uyarilarda
bulunmustu (Kansas, 2009: 41). Chicago Universitesi’nde Finans Profesorii olan Raghuram
Rajan (2005: 2) bankacilarin ve borsa simsarlarinin iicretlendirme seklinin onlar1 ¢ok fazla
risk alma konusunda cesaretlendirdigini ve kiiresel finans sistemini krize karsi savunmasiz
biraktigini belirtmistir. Ulusal Ekonomik Arastirma Biirosu® Bagkan1 Martin Feldstein (2007:
1) konut fiyatlarinin diismesi ve evlerinin degerleri tizerinden borg¢lanan ev sahiplerinin
sayisindaki azalmaya dikkat ¢ekmis, “konut fiyatlarindaki ve tiiketim harcamalarindaki
diistislerin” ekonomiyi durgunluga siiriikleyebilecegini uyarisinda bulunmustur.

New York Universitesi’nde iktisat profesérii olan Nouriel Roubini ise, 2006 yil1 Eyliil
ayinda Uluslararas1 Para Fonu (IMF) toplantisinda yaptig1 konusmasinda, “Kriz gelmek
tizere. Amerika, muhtemelen hayatinda ilk kez karsilasacak: konut balonunun sonmesi, petrol
soku, hizla diisen tiiketici giiveni ve ka¢inilmaz derin bir ekonomik durgunluk...” dedikten

3 National Bureau of Economic Research (NBER)
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sonra konusmasina su sekilde devam etmistir: Ev sahipleri mortgage kredilerini
o0deyemedikge, trilyon dolar degerindeki mortgage destekli teminatlarin ¢dziilmeye
baslayacagini, tiim kiiresel finans sisteminin sarsilarak durma noktasina gelecegini; heniiz
gerceklesmemis olan bu konut fiyaskosunun finansal sistemde sistematik bir probleme neden
olabilecegini, hedge fonlar ve yatirim bankalariyla birlikte Freddie Mac ve Fannie Mae gibi
devlet destekli finansal devleri iflasa stiriikleyebilecegini, iki biiyiik yatirnm bankasinin
batacagini ve diger biiylik finansal kurumlarin da bagimsiz kuruluslar olarak ayakta
kalamayacagi uyarisinda bulunarak konusmasini bitirmistir (Roubini ve Mihm, 2012: 10).

Ayrica, bazi ekonomistler uzun bir siiredir ABD’nin kendi ekonomisini ve parasini
¢Okertecek seklide borglandigini ve dis borcunun hizla bas edilemez noktaya dogru
ilerledigini belirtmekteydiler. Ozellikle, Maurice Obstfeld ve Kenneth Rogoff (2009)
ABD’nin cari agiginin siirdiiriilemez boyutta oldugu uyarisinda bulunmus ve Financial
Times’1n ekonomi editorii Martin Wolf da 18 Agustos 2004 tarihli kose yazisinda “ABD
suanda konforlu bir sekilde yitkima dogru yol almaktadr.” seklinde yazmustir.

Bu iktisat¢ilar ve yorumcular krizin yaklagmakta oldugu konusunda uyarilarda
bulunmalarina ragmen, uyarilart neden dikkate alinmadi? veya gérmezden gelindi?
Oncelikle, standart modellerin yapisini inceledigimizde, bu modellerin temelini olusturan
goriig, piyasalarin ve ekonomilerin dogalar1 geregi istikrarli oldugu ancak gegici olarak
dengeden saptiklari seklindedir. Bu zimni goriis nedeniyle iktisat¢ilarin ¢ogu, sistematik kriz
ile ilgili uyar1 yapma geregi duymamis, sistematik krizler konusunda uyari yapanlarin
calismalarint da gérmezden gelmistir (Colander v.d., 2009: 2). Bu durum, piyasa
mekanizmasinin kendi yanlislarini ve asiriliklarini diizeltecegi ile ilgili bir kani olmanin
Otesinde, s6z konusu uyarilar1 “gérmezden gelme”’nin kullanigliligr ile de ilgilidir. L.
McGoey (2012), “gdrmezden gelme” kavramini rahatsiz edici bilgiyi saklama ve kasten onu
izole etme eylemi olarak tanimlamis ve “gérmezden gelme” eyleminin iki temel islevine
dikkat ¢cekmistir. Bu eylemin ilk islevi, sonunda yikici etkiler ile sonuglanacaginin
bilinmesine ragmen sosyal suskunlugun, menkul kiymetlestirme yoluyla yaratilan tiirev
tiriinler iizerinden 6nemli miktarlarda komisyon geliri elde eden bankacilara, derecelendirme
kuruluslarina ve aracilara yiiksek karli faaliyetlerini siirdiirme imkani saglamasidir. Tkinci
islevi ise, riskin tespit edilmesinin imkansiz oldugunu ileri siirenlerin, faaliyetlerini temize
¢ikarmak i¢in dnceki suskunlugu kullanmasidir. Finansal Kriz Arastirma Komisyonu
Baskan1 Phil Angelides’in sozleri “gérmezden gelme” eylemini destekler niteliktedir:
“Bazilarina gore krizin ongériilmesi miimkiin degildi. Aslina bakilirsa, bir¢ok uyart sinyali
gormezden gelindi ya da ortbas edildi.” (Sina, 2011).

Bu uyarilar1 gérmezden gelme egilimi sdz konusu uyarilarin ana-akim iktisada uygun bir
dille ortaya konulmamasi ile de ilgilidir. Ornegin 2006 yilinda N. Roubini’nin IMF

84 iktisat Politikasi Arastirmalari Dergisi - Journal of Economic Policy Researches Cilt/Volume: 6, Say/Issue: 2,2019



Giilden POYRAZ

toplantisinda kriz ile ilgili yaptig1 uyarilar, Roubini’nin dngoriilerinin matematiksel bir
modele dayanmadigi; tiikketici giiven endeksi, tahakkuk ve mortgage faiz oranlarini
kullanarak yaptig1 tespitlerin yeterli olmayacag1 gerekgesiyle iktisat teorilerine son derece
bagli ekonomistler tarafindan elestirilmigtir (Osmanoglu, 2012: 19).

4. iktisadin / iktisatcimin Kriz Ongoriisii Yapmasina Gerek Yoktur

Krugman, ana-akim iktisat¢ilarin da ifade ettigi “krizi kimse 6ngéremedi” savini su
climlelerle elestirmektedir: Mevcut krizi ¢ok az sayida iktisat¢1 6ongordi, fakat ongoriideki
bu basarisizlik iktisadin en 6nemli sorunu degildir. Daha da dnemli sorun, piyasa ekonomisini
felakete siiriikleyebilecek piyasa basarisizliklarinin olugabilme ihtimali karsisinda iktisat
mesleginin kor olmasidir. Krugman, 6ngoriideki bu basarisizligin ana-akim iktisadin “etkin
piyasalar hipotezi” ve bu hipotezin bir geregi olan “ekonomide balon (bubble) olmaz”
kavramina olan inangtan kaynaklandigini belirtmektedir. Krugman’a (2009) gore etkin
piyasalar hipotezi balonun sisirilmesinde 6nemli bir rol oynamistir.

Krugman’m “etkin piyasalar hipotezine” yonelttigi bu elestirisine John Cochrane (2009)
su ifadelerle karsilik vermektedir: “krizi ongdremedigimizi sdylemek eglenceli, fakat etkin
piyasalar hipotezi, piyasalarin nasil hareket edecegini kimsenin 6ngdéremeyecegini ifade
eder. Dolayistyla krizi 6ngoremediler diye etkin piyasalar hipotezini itibarsizlagtirmaya
caligmanin yarar1 yoktur.”

Yeni klasik makro teorinin kurucusu ve Nobel 6dillii iktisatgr R. Lucas (2009) The
Economist dergisinde yayinlanan bir miilakatinda finansal krizin, iktisat biliminin krizi

oldugu yoniindeki elestirileri su ifadelerle reddetmektedir:

“2008 finansal krizi 6ngéremedigimiz veya onleyemedigimiz icin iktisat¢ilarla ilgili biiyiik bir
hayal kirikligi var. Makro iktisat¢ilar, degersiz hatta zararli matematiksel modeller iizerine
egitilen ve bu nedenle anlamli iktisat politikalar: yiiriitmekten aciz kayp bir nesil olarak
karikatiirize edilmektedir. Bu degerlendirme dogru degildir. Finansal varlik fiyatlarinda ani
diisiisleri ongoren modellere su anda ya da daha sonra sahip olamayacagiz. Bu yeni bir sey
degil. Bu 40 yili askin bir siiredir Eugene Fama tarafindan gelistirilen etkin piyasalar hipotezi
olarak biliniyor. Eger bir iktisat¢t finansal krizi bir hafta énceden éngérebilen bir formiile
sahip ise bu formiil mevcut bilginin bir par¢asi haline gelecek ve fiyatlar bir hafta énceden
diisecektir. Etkin piyasalar hipotezinden politika yapimi amaciyla ¢ikaracagimiz en énemli
ders sudur; kriz ve durgunluklarin iistesinden gelmek icin balonlar: taniyip patlatacak merkez

>

bankacilar ve diizenleyiciler bulmaya ¢alismanin bir yarari yoktur.’

Saint Paul da (2009) iktisadin ve iktisat¢ilarin krizi 6ngérememesi ile ilgili elestirilere
Lucas ile benzer ifadelerle cevap vermektedir:
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...i) Krizleri ongormek iktisat¢ilarin gorevi degildir. Ciinkii iktisat¢ilar nadir goriilen
sistematik olaylarin modellemesiyle ugrasmaz. Birileri iktisatcilart krizi ongéremedikleri
icin faydasiz ve ise yaramaz olarak diistinebilirler. Ancak bu, AIDS veya deli dana gibi
rahatsizliklart ongoremedikleri i¢in doktorlarin yetersiz ve ise yaramaz olduklarini

soylemek kadar sagmadir.

ii) Kriz dogasi geregi ongoriilemez. Ornegin herhangi bir makroekonomik teori, konut
balonunun ortasinda, iki yil sonrast i¢in finansal bir kriz ongoriirse bunu dikkate alanlar
krizin hemen ¢ikmasina neden olur ve bu da teoriyi gecersiz kilar. Iktisat, doga
bilimlerinden farklidir, yani bir fiziki olayi éngdrmekle sosyal bir olguyu ongormek
arasinda fark vardir. Ciinkii piyasa katilimcilarin piyasanin gelecegine yonelik inanglart

ve beklentileri gelecegi etkilemektedir.

iii) Ongorii becerisini matematiksel teknikler ve modeller disindaki ara¢larla nasil
gelistirilecegini bilmek zordur. “Genel bir bakis acisi1” bize, kurumsal ¢evre veya insan
dogaswnin rolii hakkinda bir fikir sunarken; “ongérii”’, matematiksel olarak formiile edilen
ve matematiksel teknikleri kullanan nicel bir uygulamadir. Dolayisityla hem éngoriiniin

yetersiz oldugunu hem de ¢ok fazla matematiksel model kullanildigini soylemek ¢eliskilidir.

iv) Ekonomi son derece karmasgik bir sistem oldugu icin ekonominin bir biitiin olarak isgleyisini
anlamak son derece zordur. Inanclarin, kurumlarin ve beklentilerin rolii géz éniine
alindiginda sistem daha da karmasik hale gelir. Ekonomiyi yonlendiren gii¢lerin
etkilesimini anlamaya ¢alisirken doga bilimcilerinden (fizik¢ilerden) ¢ok daha
zorlandigimiza hi¢ siiphe yoktur. Sonug olarak iktisat gercek diinyanin nasil ¢alistigin

anlamada yardimci olmasmi umdugumuz miitevazi bir bilim dalidw:.”
5. Tartisma ve Sonug¢

Bu calismada ‘Kriz neden 6ngdriilemedi?’ sorusuna ii¢ farkli goriis ile cevap verilmeye
calisiimistir. Bu goriiglerden ilki, krizin genel olarak iktisat¢ilar tarafindan ongoriilemedigi
seklindedir. 2007-2008 finansal krizin akademisyenler ve politika yapicilarin ¢cogu igin
stirpriz olarak ortaya ¢iktig1 ve “hi¢ kimse krizi dngdéremedi” goriisii yaygin olarak kabul
edilmektedir. Bu dogrultuda, “Kriz neden 6ngoriilemedi?”, sorusuna en dnemli elestiri
DSGE modellerine yoneltilmektedir. Bu modeller, para arz1 ve faiz oranlar1 harig, reel sektor
degiskenlerini icermektir. DSGE modelleri reel ekonomi hakkinda ayrintili tahminler
sunmakla birlikte, finansal sektér ve bu sektdriin iirettigi fon akist bu modellerde yer
almamaktadir. Uzun siireli durgunluklarin 1980’lerin sonlarindan bu yana varlik
fiyatlarindaki ¢okiislin bir sonucu olarak kismen de olsa finansal sektdrdeki bilanco
sorunlarindan kaynaklandig: diistiniildiigiinde (Bezemer, 2009: 19), bu modellere finansal
piyasalarin dahil edilmesini gerekli kilmaktadir. Kiiresel krizle birlikte DSGE modellerinde
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var olan eksikliklerin ortaya ¢ikmasiyla Avustralya Merkez Bankasi (RBA) politika analizi
ve tahminlerinde 2016 yilindan itibaren MARTIN (MAcroeconomic Relationships for
Targeting INflation) adl1 yeni bir makro ekonomik model kullanmaya baslamistir.

Bu cercevede, 2008 kiiresel finans krizinin neden dngoriilemedigi sorusuna iki agiklama
getirilebilir: bunlardan ilki iktisat¢ilarin, kriz riskini de kapsayacak sekilde bu modelleri
genisgletmedeki basarisizliklart ya da bilingli olarak bunu tercih etmemeleridir (Davies ve
McGoey, 2012: 69). Digeri ise giiniimiizde de genis bir sekilde kullanilan DSGE
modellerinin 6zellikle finansal piyasalart modelin disinda tutmasi, finansal kurumlar
tarafindan olusturulan yeni finansal sistemin hafife alinmasi (Osmanoglu, 2012: 21) ve risk
degerleme tekniklerindeki zaaflaridir. Biitiin bu faktorler dikkate alindiginda, 2007-2008
kiiresel finans krizinin neden 6ngériilemedigi sorusunu agiklamaya yardimer olabilir.

Ikinci goriis ise, krizin bazi iktisatcilar tarafindan 6ngériildiigii, fakat bu dngoriilerin
dikkate alinmadig1, goz ardi edildigi seklindedir. Yukarida da ifade edildigi gibi “Krizi kimse
ongoremedi” diistincesi genel olarak kamuoyunda, politika yapicilar ve iktisatgilar arasinda
yaygin bir kanidir. Bu goriisiin aksine, “krizi dngéren” iktisat¢i/finans yoneticileri agirlikla
finansal kiiresellesmenin, ABD emlak piyasasinin ve tiirev iiriinlerinin 6nemli riskler tasidigi
hakkinda uyarilarda bulunmalarina ragmen, bu uyarilarin neden goz ard: edildigi sorusu
‘gdrmezden gelme’ egilimiyle cevaplanabilmektedir.

Son goriis ise iktisadin/iktisatgilarin kriz 6ngériisiinde bulunmasina gerek olmadigini
ifade eden yaklasimdir. Bu yaklasim iktisadin ya da iktisat¢inin kriz 6ngoriisiinde bulunmasina
gerek olmadigi, etkin piyasa hipotezi ve rasyonel beklentiler ¢cergevesinde agiklamaktadir.

Finansal Destek: Yazar bu ¢alisma i¢in finansal destek almamstir.
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Ulkelerin ekonomik acidan biiyikliikleri ve lojistik faaliyetlerinin ilgili
tlkelerin ekonomik buyukligine etkisini inceleyebilmek amaciyla
Akdeniz'e kiyisi olan 15 Ulke ekonomisine lojistik sektortintin etkisi 1980
- 2018 donemi icin lojistik performans endeksi ve gayri safi yurtici hasila
degerleri ile panel veri analizi kullanilarak incelenmistir. Caismada yillar
bazinda farkliliklarin s6z konusu olmasi ile beraber pozitif yonla iliski
ve gayri safi yurtici hasilada yasanan degismelerin lojistik performans
endeksi tarafindan agiklandigi sonucuna ulasiimistir. Ulkeler icin yapilan
analizlerde Turkiye ve Arnavutluk icin lojistik performans endeksi ile gayri
safi yurtici hasila arasindaki en yuksek iliski elde edilmistir. Elde edilen
bu sonug her bir llkenin ekonomik biytkliginde lojistik faaliyetlerin
onemini ortaya koymaktadir.
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ABSTRACT

In order to examine the economic magnitude of countries and the
effect of logistics activities on the economic magnitude of the countries
concerned, The impact of the logistics sector on the economies of the 15
Mediterranean coasts was analyzed for the period 1980-2018 using the
logistics performance index and gross domestic product values with panel
data analysis. In the study, it is concluded that the positive performance and
the changes in the gross domestic product are explained by the logistic
performance index with the fact that there are differences over the years.
The strongest relationship between the gross domestic product and logistics
performance index is observed in Turkey and Albania. This result shows the
importance of logistic activities in the economic size of each country.
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EXTENDED ABSTRACT

In the globalized world market, the developments made in the fields of trade and industry
are of great importance for countries to achieve economic growth. With this movement, the
liberalization of trade positively affected the course of international trade in general. As a
result of international trade becoming a competitive factor between countries and companies,
logistics attracts attention. In line with these developments, the logistics sector gains a
strategic dimension and acts as a lever in the economy in order to ensure the sustainability of
international trade in the desired dimensions. The logistics sector is one of the most important
sectors that attracts intense attention with its investments in the country’s economy,
employment and national income, and the development of it through globalized trading
networks. In particular, enterprises and countries aiming to increase their competitiveness
have been making significant investments for the development of the sector and have great
expectations about the possible returns of the sector. As a result of the investments and the
expectations, manufacturing sectors are highly affected by the logistics parameters. In
addition to this, the investments made for logistics directly affect the commercial formation
of businesses or countries in a positive way and increase the trade volume.

The importance of logistics for companies and countries in terms of global trade develops
and eventually becomes vital. The importance of logistics may vary for the countries in
terms of geographies and logistic opportunities. Especially for the countries who have a
coast side and can ensure sea transportation efficiently may gain greater profit. Otherwise, it
can be observed that the countries in the same region have similarities in terms of economics
and global trade. In this study, the common point in logistics activities and the economic
point of view are similar to each other. In order to examine the economic magnitude of the
countries and the effect of logistics activities on the economic magnitude of the countries
concerned, The impact of the logistics sector on the economies of the 15 Mediterranean
coasts was analyzed for the period 1980-2018 using the logistic performance index and
gross domestic product values with panel data analysis. The results of the analysis covering
the years 2007, 2010, 2012, 2014 and 2016 revealed a moderate positive relationship and
32% of the changes in the gross domestic product could be explained by the logistic
performance index. On the other hand the strongest relationship between the gross domestic
product and logistics performance index is observed Turkey and Albania. Changes in the
value of gross domestic product in Turkey and Albania is explained by the high proportion
of logistics performance index. This situation shows the importance of logistics activities in
the economic magnitude of the two countries concerned. In addition, it is determined that if
countries concentrate heavily on “Infrastructure” and “Customs” activities among the
activities constituting the logistic performance index, they may have higher gross domestic
product.

92 iktisat Politikasi Arastirmalari Dergisi - Journal of Economic Policy Researches Cilt/Volume: 6, Say/Issue: 2,2019



Sule GUNGOR, Elifcan DURSUN, Ahmet KARAOGLAN

1. Giris

Uluslararasi ticarette artan rekabetin etkisi ile lojistik sektorii ve lojistik faaliyetler,
ticaret kanallar1 i¢in olduk¢a 6nem kazanmustir. Literatiirde tanimlamalar agisindan farklilik
gosteren lojistik, temele inildiginde biitiin olarak goriilen bir siireci ifade etmektedir. Lojistik
kavrami, Diinya Lojistik Yonetim Konseyi (Council of Logistics Management-CLM)
tarafindan “misteri gereksinimlerini karsilamak amaciyla mallarin, hizmetlerin ve ilgili
bilgilerin iiretim noktasindan tiikketim noktasina verimli ve etkin akisini ve depolanmasini
planlayan, yiriiten ve kontrol eden tedarik zinciri siirecinin bir asamasi” olarak
tanimlanmistir. Hareket halinde veya hareketsiz halde olan hammaddenin, ara malin ve nihai
malin stok kontroliiniin en etkili sekilde yonetilmesi olarak tanimlanmaktadir (Glimiis,
2009). Diger bir tanima gore ise lojistik dogru tiriiniin, dogru miktarda, dogru durumda,
dogru sartta, dogru zamanda, dogru yerde, dogru maliyetle, dogru tiiketiciye ulagmasidir
(Orhan, 2003). Uluslararast ticaret icinde lojistik tanimlandiginda, miisteri talebini belirli bir
bedel karsiliginda karsilamak i¢in nihai malin ihracat yapan iilkenin iiretim noktasindan
ithalat yapan firmanin tiilketim noktasina ulagtirilmasini saglayan faaliyetler biitiinii olarak
belirtilmektedir (Koban ve Keser, 2007). Depolama ve nakliye faaliyetleri ile baslayan
lojistik kavrami her gegen giin daha kapsamli hale gelmektedir. Kapsamin genislemesi ile
depolama kavrami yerini lojistik yonetimine ve sonrasinda da tedarik zincirine birakmistir.

Lojistik faaliyetlerdeki gelismeler ve zamanla yasanan iyilesmeler lojistik hizmetinin
niteligini artirmaktadir. Niteligin artmasi {iretici ve tiiketici tarafindan diisiik maliyetli, seri
ve giivenli bir tagimanin yapilmasi olarak ifade edilebilir. Miimkiin olan en diisiik maliyet ve
en uygun zamanda tagima faaliyetinin yapilabiliyor olmasi igin lojistige dair faktorlerin
tamami1 dikkate alinmaktadir. Bu faktorler lojistik performansi iginde ele alinmaktadir.
Lojistik performansi uluslararasi ticarette s6z konusu olan tagima ve islem maliyetleri igin
azaltic1 durumda olup, tasima hizmeti verilen malin hizli ve en az hata ile teslim
edilebilmesine olanak saglamaktadir (Ofluoglu, Kalayci, Artan ve Bal, 2018). Ulkeler
arasinda lojistik ve lojistik siireci etkileyen unsurlarin farklilik gdstermesi nedeniyle
saglanan hizmete dair algilarla lojistik hizmetinin niteliginin degerlendirilmesinde, tiriiniin
aktariminda var olan agamalarin basarisinin belirlenmesi amaciyla performans 6lgiimii
gerekmektedir (Yaprakli ve Unalan, 2017). Bu kapsamda iilkelerin ve kurumsal isletmelerin
lojistik performansini etkileyebilecek unsurlarin tamamini degerlendirerek Lojistik
Performans Endeksi (Logistics Performance Index-LPI) olusturulmaktadir. Lojistik
performans ilkelerin genel itibariyle lojistik siire¢lerinin nihai durumu hakkinda bilgi
vermekte ve tilkelerin birbirleri ile rekabetini degerlendirmektedir. Diinya Bankasi tarafindan
2000’11 yillarda ¢aligmalarin baslandig: ve ilk olarak 2007 yilinda raporun yayinlandigi
endeks, tilkelerdeki lojistik hizmetin niteligini ve kullanilabilirligini ortaya koymaktadir
(Baser ve Bozma, 2017). Bununla beraber lojistik performans endeksi, firmalarin yatirim
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yapacaklar1 iilkeler veya hedeflerine alacaklart pazarlar hakkinda verecekleri kararlar
iizerinde etkilidir. Bu sebeple s6z konusu endeks, tilkelerin olumlu yonde degerlendirilmesi
amaciyla faaliyet gosterdikleri bir kavramdir.

Uluslararas: ticarette tiiketicinin talep ettigi noktaya tirlinii ulastiran lojistik sistemlerin
varlig1 ve verimliligi belirleyici bir unsurdur. Lojistik, iilke ekonomisine sagladig: arti
degerle tiiketici refahini yiikseltmekte ve driinlerin genisleyen uluslararasi pazara
ulastirilmasini saglamaktadir. Ulke ekonomilerinde olusturulan sektdrel gayri safi milli
hasila ve katma deger kavramlar: i¢indeki pay1 acisindan lojistik 6nem tagimaktadir
(Kayabasi, 2010). Diger taraftan lojistik, istthdam, enerji maliyeti, verimlilik, faiz oran1 ve
enflasyon orani iizerinde de etkiye sahiptir (Bilginer, Kayabasi ve Sezici 2008). Dolayisiyla
iilkelerin ekonomik yonden giiclenmesi, lojistik alanindaki geligmislik ile paralel bir sekilde
ilerlemektedir. Ulkeler ekonomik gelismelerini desteklemesi amaci ile lojistik sektdriinde
birgok iyilestirme faaliyetlerinde bulunmaktadirlar. Bu iyilestirme faaliyetleri lojistik siireci
igindeki faktorlerin tamamini ilgilendirmekte, lojistik performans endeksi tizerinde ise
degisime neden olmaktadir. Bu kapsamda yapilan bu calismada lojistik sektoriiniin iilke
ekonomilerine etkisi incelenmistir. Calismanin amaci, lojsitik sektoriindeki degisimlerin
Akdeniz’e kiyisi olan iilkeler ekonomisine etkisini 2007- 2016 yillar1 arasinda incelemektir.
Alt1 béliimden olusan ¢alismanin ikinci boliimiinde Akdeniz tlkeleri ekonomilerine yer
verilmistir. Uciincii boliimde Akdeniz iilkeleri lojistik gelismeleri detaylandirilmistir.
Dérdiincii boliimde literatiir taramasi yapilmis, besinci boliimde ise arastirmanin kapsami
detaylandirilmistir. Ardindan son olarak bulgulara dair genel bir degerlendirme yapilmistir.

1.1. Akdeniz Ulkeleri Ekonomisi

Diinya ekonomisinde 2018 yil1 kiiresel krizi birtakim iilkeler ve sektorler i¢in zorlayict
olmusken, birtakim {ilkeler i¢inse kismen biiyiimenin gergeklestigi bir yil olmustur. Diinya
geneline bakildiginda 2017 ve 2018 yillar1 %3,5 oraninda bir biiyiime gerceklesmistir (TIM,
2019). Akdeniz’e kiyist olan iilkeler ele alindiginda Diinya Bankasi verilerine gore 2017
yilinda gayri safi yurtici hasila biiyiimesi en yiiksek oranda Slovenya, Giiney Kibris ve Fas
iilkelerinde gerceklesmistir. Slovenya ve Fas 6nceki yillara gére 2017 yilinda daha biiyiik bir
biliylime saglarken Giiney Kibris 2007 ve 2017 yillart arasinda istikrari diigiik bir bliylime
gergeklestirmektedir (Diinya Bankasi, 2019). Slovenya ticareti ihracatta tasit, makine, gida
iriinii ve kimyasal iriin agirlikliyken, ithalati bu sektorlerin yaninda petrolii de
kapsamaktadir. Ulkenin 6nemli ticaret ortaklar1 ise Almanya, Avusturya, Fransa, Hirvatistan,
Italya ve Rusya’dir (T.C. Disisleri Bakanlig1, 2019). Séz konusu biiyiimesine ragmen
Slovenya kiiresel ekonomik kriz nedeniyle dogrudan yabanci yatirimlarda azalma yasamuistir.
Avrupa Birligi ortalamasinin iizerinde kisi basina diigen milli gelire sahip Giiney Kibris
incelendiginde Dogu Akdeniz’de kesfedilen petrol ve dogalgaz rezervlerinden yararlanmak
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amactyla Misir ve Liibnan ile Miinhasir Ekonomik Bolge olarak ilan edilen alanda kaynak
arama yoluna girmistir. Bu durum yillar itibariyle tilkenin stratejik baglantilar1 ve politikalar1
iizerinde etkili olmakla beraber, iilke ekonomisini de etkilemistir. Ilk ii¢ ticaret ortag1 olarak
Fransa, Ispanya ve Brezilya’nin gériildiigii Fas, yillar i¢inde yaptig1 ikili anlasmalarin
neticesinde deniz asir1 yiik miktarmi arttirmistir (T.C. Ticaret Bakanligi, 2019).

Akdeniz’e kiyist olan iilkeler grubundaki diger iilkeler incelendiginde Yunanistan,
Arnavutluk ve Tiirkiye dnceki yila oranla kendi seyri i¢inde gayri safi yurti¢i hasilada
biliylime gergeklestiren iilkelerdendir. 2010 yil1 ile yasanan kiiresel kriz ve iilke hiikiimeti
borg krizinin etkisinde ekonomisi daralmaya baslayan Yunanistan 2017 yilindan 6nceki
yillara kiyasla biiyiik bir biiylime gerceklestirmistir. Avrupa Birligi ve Uluslararasi Para
Fonu (International Monetary Fund-IMF) onciiliigiinde iilke ile imzalanmis olan {i¢ Mali
Istikrar Paketi neticesinde iilke ekonomisi olumlu bir seyir gdstermistir (T.C. Ticaret
Bakanligi, 2019).

Tiirkiye’nin de ticaret ortaklarindan biri oldugu Arnavutluk yogun olarak Almanya, Cin,
Italya ve Yunanistan ile ticaret yapmaktadir. Ulke altyapisinin zayif olmasi nedeniyle Snemle
tizerinde durulan ulasim ag1 ve havaalani projeleri iilke ekonomisini olumlu yonde
etkilerken, bu ¢aligmalarin ekonomik biiylimeyi daha da artirmasi beklenmektedir.

Onceki yillara kiyasla 2017 yilinda gayri safi yurtici hasilasinda %7,44 oraninda bilyiime
gosteren Tiirkiye, 1995 yilinda Avrupa Birligi ile imzalamis oldugu Glimriik Birligi sonucu
ticaretinde yillar itibariyle gelisme gostermistir. Ulke enerji ihtiyacini ithalat yolu ile
karsilarken yogun olarak tekstil, gida iiriinleri, metal imalat, maden ve ulasim ekipmanlari
ihracati gergeklestirmektedir. Almanya, Birlesik Krallik, Birlesik Arap Emirlikleri, Irak ve
ABD ihracat yaptig1 iilkelerin basinda gelmektedir. Ulke ekonomisindeki gelismenin nedeni
olarak tarim sektoriiniin katma degerinin ve konaklama, ticaret, ulastirma ve yiyecek
faaliyetlerinden olusan hizmet sektoriiniin katma degerinin artmasi, sanayi sektorii ve insaat
sektoriiniin gelisme gostermesi gosterilmektedir (TUIK, 2019).

2017 yilinda %1,95 oraninda bir biiyiime gergeklestiren Tunus ekonomisi agirlik olarak
tarima dayanmaktadir. Zeytin ihracatinda diinyada ilk siralarda yer alan iilkenin sanayi
faaliyetleri gelisme gostermemisken, son yillarda turizm yatirimlari {ilke ekonomisini
olumlu yonde etkilemistir. Benzer sekilde 2017 yilinda biiyiime oranit %1,5 oraninda olan
Italya yillar iginde istikrar1 diisiik bir seyir gdstermektedir. Balikgilik, ormancilik, sanayi ve
tarim sektorlerinde negatif yondeki veriler iilke gayri safi yurti¢i hasilin1 biiylik oranda
etkilemistir.

Diinya Bankas1 verilerine gore Cezayir, Hirvatistan, Fransa ve Liibnan o6nceki yila gore
gayri safi yurti¢i hasila oraninda daha diisiik bir biiylime gergeklestirmistir. Dogalgaz ve

iktisat Politikasi Aragtirmalari Dergisi - Journal of Economic Policy Researches Cilt/Volume: 6, Sayl/Issue: 2,2019 95



Lojistik Faaliyetlerin Akdeniz Ulke Ekonomileri ile iliskisi

petrol ihracat¢ist olan Cezayir 2007 - 2017 yillar1 arasinda istikrar1 yiiksek bir sekilde
biiyiime gergeklestirmesine ragmen 2016 yilinda %3,3 olan gayri safi yurtigi hasila biiylimesi
2017 yilinda %1,6 oraninda gerceklesmistir. 2016 yilinda %3,53 oraninda bilylime saglayan
Hirvatistan 2017 yilinda bu orami diisiirerek %2,92 orani yili tamamlamustir. ithalat artis
hizinin ihracat artis hizindan fazla olmasi tilke mal ticareti agigini artirmakta ve gayri safi
yurti¢i hasilasini etkilemektedir (T.C. Ticaret Bakanligi, 2019). Liibnan ekonomisinde ise
hizmet sektorii gayri safi yurtici hasila iginde kendine 2017 yilinda %84,5 oraninda bir pay
yaratmig ve sanayi sektoriinde kii¢iilmeye neden olmustur. Yogun kamu harcamalari tilke
biit¢esinin agik vermesine neden olmaktadir. Son olarak 2017 yilinda biiyiimesini 2016
yilina gore daha diisiik bir oranda tamamlayan Fransa Avrupa Birligi’nin en biiyiik ikinci
ekonomisi olma 6zelligine sahiptir. Kendi seyri i¢cinde 2017 y1li ekonomik biiyiimesinin
daha diisiik olmasinin nedeni olarak ihracatin bir 6nceki yila gore daha diisiik bir seviyede
kalmasidir.

1.2. Akdeniz Ulkelerinde Lojistik Gelismeler

Akdeniz’e kiyis1 olan Tiirkiye’de Onuncu Kalkinma Plani (2014-2018) igerisinde lojistik
gelismelerin saglanmasi amact ile durum analizi yapilip hedefler ve amagclar belirtilmistir.
Gergeklestirilen ve gergeklestirilmesi planlanan bazi konular agagidaki gibidir. Tiirkiye’nin
bolgede lojistik iissiine donligmesinde yardimcei olacak 18 adet lojistik merkezinin kurulma
stireci TCDD tarafindan yapilmaktadir.

Dis ticarette siirenin kisalmasini ve lojistik siirecinin daha etkin bir hale gelmesini
saglamas1 amaci ile KOI (Kamu Ozel Isbirligi) yontemiyle giimriik kapilari modernize
edilmis, glimriik uygulamalarinda bilgi teknolojileri kullanimi yayginlastirilmis,
yetkilendirilmis ylikiimlii statiisiiyle giimriik iglemleri azaltilmais, ikili isbirligi anlagmalariyla
iilkeler arasi glimriik islemleri sadelestirilmistir.

e Tirkiye’nin lojistikte bolgesel bir iis olmasi saglanarak; lojistik maliyetin
distiriilmesi, ticaretin gelistirilmesi ve rekabet giicliniin artirilmasi amaglanmigtir.

» Lojistikte ulagtirma, depolama, envanter yonetimi ve giimriikleme alt maliyetleri goz
oniinde bulundurularak, transit tasima siiresinin kisaltilmasi, hasarsiz teslim oraninin
ylikseltilmesi, giivenilirlik ve hiz unsurlart 6ne ¢ikarilarak miisteri hizmet diizeyinin
artirilmasi hedeflenmistir.

» Ulastirma tiirleri ve koridorlari, lojistik merkezler ve diger lojistik faaliyetleriyle
biitiinlesik Lojistik Master Plani hazirlanarak hayata gegirilecektir. Bu ¢ergevede,
lojistik merkezler i¢in yer se¢iminde rehber niteligi tasiyacak sekilde lilkemizin
ulastirma alternatiflerini gosteren ulastirma koridor haritalarinin ¢ikarilmasi

saglanacaktir.
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* Lojistik merkezlerin iilke genelinde planlanmasi ve yatirimlarinda; bolgesel
potansiyel ve ihtiyaclar dikkate alinarak kombine tasimacilik baglantilarinin
yapilmasina 6zen gosterilecek, kullanicilarin gereksinimleri gozetilerek, tim lojistik
hizmet saglayicilarinin esit sartlarda yararlanacagi kamu-6zel igletim modelinin etkin
bir sekilde kullanilmasi saglanacaktir.

* Lojistik pazarinda faaliyet gosteren firmalarin yeterli 6l¢ek biiyiikliigiine ulagsmasi
desteklenecektir.

* Lojistik alaninda kamu kurum ve kuruluslart arasinda etkin bir koordinasyon ve
igbirligi mekanizmast olusturulacaktir (T.C. Kalkinma Bakanligi, 2013).

Tiirkiye ile Ispanya arasindaki dis ticaret hacmi 2017°de 12.7 milyar dolara ulasirken bu
hacmin 6.3 milyari ihracat, 6.4’ ise ithalat olarak gergeklesti. Gegtigimiz yil ihracat yiizde
26 ithalat ise yiizde 12 oraninda artis gdstermistir. Tiirkiye ile Ispanya arasinda gerceklesen
ticaretin siirekliliginin saglanmasi ve mevcut siireglerin iyilestirilmesi adina yetkililer
arasinda bir goriisme gergeklestirilmis ve bu goriismeye istinaden 27 Haziran 2018 Tarihli
ve 30461 Sayili Resmi Gazete *de “Tiirk-Ispanyol Kara Ulastirmas: Karma Komisyon
Toplantis1 Protokoliiniin Onaylanmas1 Hakkinda Karar” yayimlanmustir. Iki iilke tarafindan
alinan ortak karar ile gegis belgesi kotast Tiirk karayolu tagimacilarinin ihtiyaglarinin
karsilanmas1 i¢in 12.000 adet ikili/transit olarak belirlenmistir. Ayrica, Tiirkiye ile Ispanya
arasinda Ro-Ro hatlari kurulmasinin gériisiilmesi i¢in bir Ortak Calisma Grubu olusturulmasi
konusunda anlasilmistir. Ro-Ro hattinin agilmasi ile maliyetlerin 6nemli oranda diismesi ve
zaman avantaji saglanmast hedeflenmektedir. Maliyet ve zaman avantaji beraberinde iki
iilke arasindaki ticaret hacminin genislemesini ve ekonomik gelismeleri getirecektir.

Ticaret hacmine etki eden ve lojistik gelismeler ile birlikte ekonomiye katki sunan
etmenlerden biri de lojistik kdylerdir. Lojistik kdyler, bolgenin rekabet giiciinii arttirarak
ekonomik gelismeleri tesvik etmekte ve bolgedeki isttihdami yilikseltmektedir. ABD’de ortaya
ciktiktan sonra Akdeniz iilkeleri lojistik koy kavrami ile tanigmis ve sonrasinda 1970’11
yillarm basinda Italya, 1980 ve 90°l1 yillarda da Ispanya lojistik kdyleri kurmaya baslanstr.
1971 yilinda tasimaciligin karayolundan ziyade demiryoluna kaydirilmast, lojistik firmalarina
avantajlar saglayarak daha rekabetgi hale gelmeleri, ¢oklu tagimacilik modlarimin kullaniminin
saglanmas1 amactyla italya’da Bologna Lojistik Merkezi kurulmugtur (Izmir Ticaret Odast,
2019) . iki milyon metrekarelik bir alana sahip olan Bologna Lojistik K&yii Italya’nin kuzey-
giiney yiik trafiginin yilizde 40’a yakinina gegis saglamaktadir.

1974 yilinda ise, demiryolu ve karayolu tasimaciligini entegre hale getirerek lojistik
sektoriinde uzmanlasmis sirketleri bir araya toplamak amaciyla Parma Lojistik Merkezi
kurulmustur (izmir Ticaret Odasi, 2019). Demiryolu tasimaciligini baz alan lojistik koy
uygulamalar ile Italya, en etkin lojistik merkezleri arasinda bulunmakta ve bu avantajini
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kullanarak ekonomisine onemli bir girdi saglamaktadir. Lojistik merkezler dogru
yapilandirildigr ve isletildigi takdirde, oncelikle lojistik sektdriinden baslayarak tim
ekonomiye yayilacak bir maliyet avantaji ortaya ¢ikaracaktir. Bu durum lojistik sektoriiniin

biiylimesine ve ekonomi i¢indeki payinin artmasina yol agacaktir.

Tasima bigimi olarak kabul edilen ve kapsadig tilkelere hem ekonomik hem de stratejik
olarak biiyiik faydalar sunan boru hatlari, Akdeniz iilkeleri i¢in bilyiikk 6nem arz etmektedir.
Ortadogu ve Arap iilkelerindeki petrol ve dogalgazin Avrupa’ya tasinabilmesi amaci ile
planlanan bu hatlar Misir, Suriye, Tiirkiye, Yunanistan, Italya, Fransa ve Ispanya gibi
Akdeniz ilkelerini yakindan ilgilendirmektedir. Arap Dogalgaz Boru Hatt1 olarak
adlandirilan ve Misir dogalgazint Avrupa iilkelerine tasimayi amacglayan projenin

tamamlanmasi ile Misir’in dogalgaz ihracatinin iki katina ¢ikmasi dngoriilmektedir.
1.3. Literatiir Taramasi

Yapilan literatiir taramasinda lojistik sektoriiniin ekonomiye olan etkisini inceleyen ¢ok
sayida calismaya ulagilmistir. Calismalarda farkli veri setleri ile farkli iilkeler ve tlke
gruplart analiz edilmis ve farkli sonuglara ulasilmistir. Veri setleri lojistik sektoriinii ifade
eden farkli degigkenlerden olusabilmekte, sonuclarda ise iliskiye ulasilabildigi gibi herhangi
bir iligkiye rastlanmayan analizler de s6z konusudur. Calismanin bu boliimiinde lojistik
sektorii ile ekonomi arasindaki iliskiyi inceleyen c¢aligmalara dair literatiir taramasina yer

verilmistir.

Tablo 1. Lojistik Sektorii ve Ekonomik Biiyiime Literatiir Taramas

Yazar Ulke ve Donem Yontem Sonuc

Caligmada lojistik sektorii degiskenleri
olarak demiryolu tasimaciligi, havayolu

tasimaciligl, karayolu tasimaciligi, yurtigi

Hayaloglu, 32 OECD iilkesi . .. tasimacilik altyapilari, internet abone
2015 1994 - 2011 Panel Veri Analizi sayis1 ve telefon hatlari analiz edilmistir.
Lojistik sektoriindeki gelismeler ile
ekonomik biiytime arasindaki iliski gosterge
degiskenlere gore farklilik gostermektedir.

Lojistik kalkinma ve ekonomik biiytime
arasinda esbiitiinlesme, ekonomik

Kuzu ve Onder, Tiirkiye Granger Nedensellik - L
. biiyiimeden lojistik kalkinmaya
2014 2005 -2013 Testi .
uzun dénemde tek yonlii nedensellik
bulunmaktadir.
Kayode vd., Nijerya En Kiigiik Kareler LOJ%?;???;};HZ;EO;??&E Sb;l;zume
2013 1977 - 2009 Yontemi rastlanmamistir.
Aibin vd., Xuzhou Bélgesi Lojistik sektorii biiyiimesi ile ekonomik

Varyans Analizi bilyiime arasinda 2000 y1l1 ile 2008 yillar

2010 2000 - 2009 arasinda giiglii bir iliski vardir.
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Ates ve Isik,
2010

Wang ve Wang,
2010

Zhu vd.,
2007

Boopen,
2006

Liu vd.,
2006

Roller ve
Waverman,
2001

Groote vd.,
1999

Greenstein ve
Spiller,
1996

Alleman vd.,
1994

Norton,
1992

Tiirkiye
1990 - 2005

Cin
1998 - 2008

31 Cin Sehri
1994 - 2004

Sahraalt1 Afrika
ve gelismekte olan
ilkeler
1980 - 2000

Cin
1952 - 2004

21 OECD iilkesi
1970 - 1990

Hollanda
1853 - 1913

ABD
1986 - 1992

9 Giiney Afrika
Ulkesi
1983 - 1989

47 tilke
1957 - 1977

Granger Nedensellik
Testi

Regresyon Analizi

Regresyon Analizi

Panel Veri Analizi

Granger Nedensellik
Testi

Panel Veri Analizi

Vektor Otoregresyon
(Var) Granger
Nedensellik Testi

En Kiigiik Kareler

Yontemi

Regresyon Analizi

Panel Veri Analizi

Lojistik sektorii ile ihracat arasinda uzun
donemde iliskiye rastlanmustir.

Lojistik sektorii yabanct sermaye
yatirimlarinda artis ekonomik biiylimeyi
anlamli ve pozitif yonde etkilemektedir.

Lojistik biiylime orani ve ekonomik
kalkinma arasinda etkilesimli vardir.

Ulke gruplarmin her birinde tasimacilik alt
yapist ekonomik bitytimeyi olumlu yonde
etkilemektedir.

Lojistikten ekonomik bilyiimeye dogu tek
yonlii nedensellik, lojistik endustrisi ile
bolgesel ekonomik bityiime arasinda pozitif
iliski s6z konusudur.

Ulke grubu iginde geligmis iilkelerde bilgi
teknoloji yatirimlar: ekonomik biiyiimeyi az
gelismis tilkelere gore daha yiiksek oranda
etkilemekte, lojistik yatirimlar: mal ve
hizmet talebini artirmaktadur.

Lojistik altyap yatirimlari ekonomik
biiytimeyi olumlu yonde etkilemektedir.

Iletisim altyap: yatirimlari ile yerel iletisim
hizmetlerinin kullanici sayisi ve ticaret
gelirinde yasanan artislardan ekonomik
biiyiime olumlu yonde etkilenmektedir.

Analize konu tilkelerde ekonomik kalkinma
ile lojistik altyapisi pozitif bir iligki
bulunmaktadir.

Tletisim altyap1 yatirimlari ekonomik
biiyiimeyi olumlu yonde etkilemektedir.
Clinkii altyapinin var olmasi ile islem
maliyetleri diigmekte, iletisim sektorleri
olumlu yonde etkilemekte ve dolayistyla
ekonomik bilylime ger¢eklesmektedir.

2. Amacg ve Yontem

Arastirma kapsaminda, Akdeniz’e kiyisi olan 15 iilkenin 2007-2016 yillar1 arasinda

gergeklesen lojistik performans endeksi ve gayri safi yurti¢i hasila degerleri incelenmistir.

Incelemeye konu iilkeler alfabetik siraya gore; Arnavutluk, Bosna Hersek, Cezayir, Fas,

Fransa, Giiney Kibris, Hirvatistan, Ispanya, Israil, Italya, Liibnan, Slovenya, Tunus, Tiirkiye

ve Yunanistan olmaktadir.

Lojistik performans endeksi; ilk kez 2007 yilinda Diinya Bankasi tarafindan yayimlanan
ve devaminda 2010, 2012, 2014, 2016 ve 2018 yillart olmak iizere iki yil arayla lojistik
saglayicilarla yiiriitiilen arastirmalar sonucunda hazirlanan bir gostergedir (Civelek, Uca ve
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Cemberci, 2015). Temel olarak alti1 farkli kavramin lojistik iizerindeki etkilesimiyle
hazirlanmaktadir. Bu kavramlar asagidaki gibidir.

e Gumrik: Gumrik verimliligi ve siir yonetim izni.

« Altyapt: Ticaret ve ulastirma altyapisinin kalitesi.

* Uluslararasi Nakliyeler: Uluslararasi gonderi diizenlemeleri.

» Lojistik Hizmet Kalitesi ve Rekabet: Nakliye, giimriik komisyonu, acente
hizmetlerinin kalitesi ve ticari olarak rekabeti.

*  Takip ve Izleme: Génderilerin takip ve izlemesi.

» Zamaninda Sevkiyat: Sevkiyatin planlanan veya beklenen teslimat siireleri i¢inde
alicilara ulagtirilmasi (Arvis ve ark., 2014).

Lojistik performans endeksi, diinya ¢apindaki operatdrler anketine (global nakliye
sirketleri ve operatorleri) dayanmaktadir. Faaliyet gosterdikleri tilkelerin ve ticaret yaptiklari
iilkelerin lojistik “dostlugu” hakkinda geri bildirimde bulunmaktadir. Anket kapsaminda,
lojistik saglayicilardan sorular1 1-5 arasindaki bir 6lgekle degerlendirmeleri beklenmektedir.
Degerlendirme dlgeginde 1 en diisiik, 5 en yiliksek deger olarak kabul edilmektedir (Diinya
Bankasi, 2019).

Akdeniz’ e kiyisi olan iilkeler diinya deniz tagimaciliginda dnemli bir yere sahiptir.
Gelisen lojistik altyapi, lojistik faaliyetlerin desteklenmesi ve lojistik saglayicilarin
kiimelenme faaliyetleri ile birlikte Akdeniz’e kiyist olan iilkelerde ekonomik kalkinmanin
artacag1 ongoriilmektedir. Bir bagka deyisle, gelisen lojistik faaliyetler ve ekonomik gelisme
arasinda pozitif yonlii bir iliski oldugu beklenmektedir.

Arastirmanin temelinde, Akdeniz’e kiyisi1 olan iilkelerdeki lojistik performans endeksi ve
gayri safi yurtici hasila degerleri arasinda bir iliski olup olmadig1 aragtirilmistir. Arastirmanin
sonucuna gore, Akdeniz tllkelerindeki gerceklestirilecek lojistik geligmelerin ekonomik
kalkinma tizerinde onemli bir faktor olabilecegi ve lojistik faaliyetlerin desteklenmesi
gerektigi sonucuna varilabilecektir.

3. Bulgular

Akdeniz’e kiyisi olan 15 iilke ile gergeklestirilen, lojistik performans analizi ve gayri safi
yurti¢i hasila arasindaki iliski ve derecesini tespit edebilmek amaciyla 2007, 2010, 2012,
2014, 2016 yillar1 arasindaki gerceklesen degerlere korelasyon analizi uygulanmistir.
Lojistik performans endeksi, 2007 yil1 itibariyle her iki yilda bir yapilan bir anket oldugu
icin uyumlu olmas1 acisindan ilgili yillara ait gayri safi milli hasila degerleri ile iligkisi
incelenmektedir. Analizde bagimli degisken gayri safi yurtici hasila, bagimsiz degisken ise
lojistik performans endeksi olmaktadir. Pearson korelasyon analizi sonuglarina gore lojistik
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performans endeksi ve gayri safi yurtici hasila arasindaki iliski 0,57 olarak ger¢eklesmistir.
Bu durumda, Akdeniz’e kiyis1 olan tilkelerin lojistik performans endeksi ve gayri safi yurtigi
hasila degerleri arasinda pozitif ve orta seviye iliskiden bahsedilmektedir. Ayrica, korelasyon
katsayisinin karesi alinarak determinasyon katsayisi (R?) hesaplanmistir. Determinasyon
katsayist (R?) sonucuna goére bagimlh degisken, yani gayri safi yurti¢i hasiladaki degisimin
%32,18’1 bagimsiz degisken olan lojistik performans endeksi ile agiklanmaktadir. Geriye
kalan yaklasik %68 ise tesadiifen veya analize konu olmayan diger bagimsiz degiskenler ile
aciklanmaktadir. Ulke bazinda korelasyon ve determinasyon katsayilar1 incelendiginde ise

asagidaki sonuglara ulasilmaktadir.

Tablo 2. Akdeniz’e Kiyis1 Olan Ulkelerin Lojistik Performans indeksi ve Gayri Safi Yurtici
Hasila iliskisi

Ulkeler Pearson Korelasyon (R) Determinasyon Katsayisi (R?)
Arnavutluk %95 %90
Bosna Hersek %57 %33
Cezayir %49 %24
Fas %70 %49
Fransa %-36 %13
Giiney Kibris %54 %30
Hirvatistan %-82 %67
Ispanya %-84 %71
Israil %9 %1
Italya %-86 %74
Liibnan %24 %6
Slovenya %11 %1
Tunus %7 %0
Tiirkiye %95 %91
Yunanistan %4 %0

Tablo 2 incelendiginde, lojistik performans endeksi ve gayri safi yurtici hasila degerleri
arasinda en kuvvetli iliski Arnavutluk ve Tiirkiye’de gézlenmektedir. Arnavutluk ve
Tiirkiye’de gayri safi yurtici hasila degerlerindeki degisimin sirasiyla %90 ve %9’ i lojistik
performans endeksi tarafindan belirlenmektedir. Bu nedenle, bu iilkelerde verimli lojistik
faaliyetlerdeki artig ile gayri safi yurtici hasilanin olumlu etkilenebilecegi yorumu
yapilmaktadir. Analize konu Akdeniz’e kiyisi olan 15 {ilkenin ilgili yillardaki gayri safi
yurtici degerleri ise Milyon ABD Dolar1 olarak gerceklesmektedir.
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Tablo 3. Akdeniz’e Kiyis1 Olan Ulkelerin Gayri Safi Yurtici Hasila Degerleri
Kaynak: Diinya Bankas1, 2019

Ulkeler 2007 2010 2012 2014 2016
Fransa 2.657.213 2.642.610 2.683.825 2.852.166 2.465.134
Italya 2.203.053 2.125.058 2.072.823 2.151.733 1.859.384
Ispanya 1.479.342 1.431.617 1.336.019 1.376.911 1.237.255
Tiirkiye 675.770 771.902 873.982 934.186 863.722
Israil 178.707 233.610 257.297 308.417 317.748
Yunanistan 318.498 299.362 245.671 237.030 192.691
Cezayir 134.977 161.207 209.059 213.810 160.130
Fas 79.041 93.217 98.266 110.081 103.345
Hirvatistan 60.094 59.844 56.548 57.671 51.641
Liibnan 24.873 38.420 44.047 48.525 51.484
Slovenya 48.115 48.014 46.353 49.905 44.709
Tunus 38.908 44.051 45.044 47.632 41.808
Giiney Kibris 23.969 25.562 25.041 23.365 20.454
Bosna Hersek 15.779 17.177 17.227 18.558 16911
Arnavutluk 10.677 11.927 12.320 13.228 11.884

Tablo 3 incelendiginde, incelenen yillar bazinda en yiiksek gayri safi yurtigi hasila
degerine sahip iilkeler sirastyla Fransa, Italya, Ispanya, Tiirkiye ve Israil olmaktadir. Ancak;
ozellikle Fransa, Italya ve Ispanya’da Tablo 2 de gézlemlenecegi iizere lojistik performans
endeksi ve gayri safi yurtigi hasila arasinda ters bir iligkiden sz edilebilir. Bir baska deyisle;
Fransa, Italya ve Ispanya’ni lojistik performans endeksi artarken gayri safi yurti¢i hasila
degerleri azalmaktadir.

Tiirkiye ve Arnavutluk gibi kuvvetli korelasyon katsayisinin gézlemlendigi iilkelerde ise
ylksek lojistik performans endeksine sahip faktorler incelenmektedir. Tirkiye’nin yillar
bazinda lojistik performans endeksini etkileyen faktorler asagidaki sekilde gosterilmektedir.

Tablo 4. Tiirkiye Lojistik Performans Endeksi ve Faktorlerin Ortalamalar:
Kaynak: Diinya Bankasi, 2019

Uluslararas1  Lojistik Kalitesi ~ Takip ve

Yil Genel LPI  Giimriik  Altyap: Nakliyat ve Rekabet izleme Zamanhhk
2007 3,15 3 2,94 3,07 3,29 3,27 3,38
2010 3,22 2,82 3,08 3,15 3,23 3,09 3,94
2012 3,51 3,16 3,62 3,38 3,52 3,54 3,87
2014 3,5 3,23 3,53 3,18 3,64 3,77 3,68
2016 3,42 3,18 3,49 3,41 3,31 3,39 3,75

Tablo 4 ile lojistik performans endeksine etki eden faktorler incelenmektedir. Indeksi
olusturmak icin olusturulan anket ile edinilen bilgiler dogrultusunda, lojistik saglayicilar

tarafindan 1 ile 5 arasinda puanlandirilan faktorler arasinda en yiiksek ortalamaya
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“Zamanlilik” faktorii sahip olmaktadir. “Zamanlilik” ile ifade edilmek istenen hedeflenen
teslimat siiresi igerisinde sevkiyatlarin varig noktasina ulastirilmasi olarak tanimlanmaktadir.
Genel olarak, yillar bazinda degerlendirme ortalamalar1 arasinda yiiksek farklar
bulunmamaktadir. Tiirkiye’nin “Gimrik” ve “Altyap1” faktorlerine agirlik vererek daha
yiiksek lojistik performans endeksine sahip olabilecegi degerlendirilmektedir.

Tablo 5. Arnavutluk Lojistik Performans Endeksi ve Faktorlerin Ortalamalar:
Kaynak: Diinya Bankasi, 2019

Uluslararas1  Lojistik Kalitesi ~ Takip ve

Yil Genel LPI  Giimriik  Altyap: Nakliyat ve Rekabet izleme Zamanhhk
2007 2,08 2,00 2,33 2,33 2,00 1,67 2,13
2010 2,46 2,07 2,14 2,64 2,39 2,39 3,01
2012 2,77 2,43 2,43 2,84 2,65 2,65 3,58
2016 2,41 2,23 1,98 2,48 2,48 2,15 3,05

Tablo 5 ile Arnavutluk lojistik performans endeksine etki eden faktorler incelenmektedir.
Faktorlerin ortalamalari incelendiginde, yiiksek ortalamaya “Zamanlilik” sahip olmaktadir.
Giuimriik kontrolleri gibi glimriik siireglerinin etkinligini dl¢iimleyen “Giimriik” faktor,
liman, demiryolu ve karayolu gibi ulagim altyapilarimi 6lgiimleyen “Altyap1” faktorlerine
ozellikle agirlik vererek Arnavutluk’un ilerleyen yillarda daha yiiksek lojistik performans
endeksine sahip olabilecegi degerlendirilmektedir.

4. Sonug¢

Ulkeler, kiiresel rekabette avantaj elde edebilmek amaciyla hammadde veya nihai
iirinlerini hizl1 ve verimli bir bicimde son aliciyla bulusturmalidir. Uriinlerin, iireticiden nihai
tilkketiciyle bulugmasini saglayan faaliyetlerin tamamina lojistik faaliyetler denilmektedir.
Kiiresel ticaretin ve teknolojinin giinden giine geligsmesiyle, diinyada lojistik faaliyetleri ve
etkileri 6nem kazanmaktadir. Lojistik faaliyetlerin gerceklesebilmesi sadece verimlilik degil
ayni zamanda ekonomik agilardan da incelenmelidir. Ulkelerin, kiiresel rekabette avantaj elde
edebilmeleri igin iirettikleri mal ve hizmetleri tiiketiciyle bulusturmalar1 gerekmektedir. Bu
yiizden, ekonomi ve lojistik kiiresel ¢ergevede kesisen kavramlardir.

Gayri safi yurtici hasila, bir tilkenin belirli bir zaman igerisinde iirettigi tiim nihai mal ve
hizmetlerin para birimi cinsinden degeridir. Bir iilkenin tirettigi mal ve hizmetleri kiiresel
pazarla bulusturmasi lojistik faaliyetler araciligiyla gerceklesmektedir. Bu nedenle, lojistik
faaliyetlerin bir tilkenin gayri safi yurti¢i hasilasina olumlu etkisi oldugu diisiiniilmektedir.

Calismada, Akdeniz’e kiyis1 olan 15 {ilkenin lojistik performans endeksi ve gayri safi
yurtici hasila degerleri karsilastirilmistir. Lojistik performans endeksi, Diinya Bankast
tarafindan iki yilda bir ¢esitli faktorleri géz oniinde bulundurarak lile 5 arasinda puanlama
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sistemine dayanarak lojistik saglayicilara gergeklestirdigi bir ankettir. Lojistik performans
endeksi, iilke igerisindeki lojistik faaliyetler ve onlarin etkinligi konusunda 6nemli
degerlendirmeler sunmaktadir.

Akdeniz’e kiyisi olan iilkeler denizyolu, karayolu, demiryolu ve havayolu gibi bir¢ok
farkli tasima modundan yararlanabildigi i¢in kiiresel pazara erisim konusunda avantajli
konumdadir. Calismada, tilkelerin ekonomik biiyiikliigiinti ve lojistik faaliyetlerin bu
ekonomik biiyiikliige etkisini analiz edebilmek i¢in Akdeniz’e kiy1s1 olan 15 tilkenin lojistik
performans endeksi ve gayri safi yurtici hasila degerlerine korelasyon analizi uygulanmistir.
2007, 2010, 2012, 2014 ve 2016 yillarin1 kapsayan korelasyon analizi sonucunda %57 ile
orta seviyeli pozitif yonli bir iliski tespit edilmistir. Ayrica, determinasyon katsayisi
incelendiginde gayri safi yurti¢i hasilada meydana gelen degisimlerin %32,18°1 lojistik
performans endeksi ile agiklanabilmektedir. Geriye kalan kisim tesadiifen veya dikkate
alinmayan baska degigkenler tarafindan belirlenmistir. Bu nedenle ilerleyen ¢aligmalarda,
gayri safi yurti¢i hasila tizerinde etkisi olabilecek diger bagimsiz degiskenler de galismaya
dahil edilip analiz edilecektir.

Ulke bazinda korelasyon ve determinasyon katsayilar incelendiginde, lojistik performans
endeksi ve gayri safi yurti¢i hasila arasindaki en yiiksek iliski Tiirkiye ve Arnavutluk
iilkelerinde gozlenmektedir. Bu tilkelerde korelasyon katsayist %95 olarak hesaplanmaktadir.
Ayrica, Turkiye’de gayri safi yurtici hasila degerlerindeki degisimin %91°i ve Arnavutluk’ta
%90°1 lojistik performans endeksi ile agiklanabilmektedir. Bu iliski, iki iilkenin de ekonomik

biiyiikliigiinde lojistik faaliyetlerin 6nemini gostermektedir.

Tirkiye ve Arnavutluk i¢in lojistik performans endeksine etki eden faktdrler
incelendiginde iki iilkenin de “Zamanlilik” faktoériinde daha yiiksek ortalamalara sahip
oldugu, “Altyap1” ve “Giimrik” faaliyetlerinde ise nispeten daha diisiik ortalamalara sahip
oldugu goriilmektedir. “Altyap1” ve “Gumriik” faaliyetlerinde gerceklestirilecek
iyilestirmeler ile daha yiiksek lojistik performans endeksine ve dolayisiyla daha yiiksek
gayri safi yurtici hasilaya ulagabilecekleri yorumlanmaktadir.

Finansal Destek: Yazarlar bu ¢alisma i¢in finansal destek almamislardir.
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ABSTRACT

Clarifying the factors for continually increasing income inequality is
important to maintain fairness. This study, seeking to fulfil this objective,
examines nine developed countries for the period of 2005-2015 and
five developing countries for the period of 2003-2013. Utilizing panel
data techniques, the study finds that where the price level of per capita
investment is dependent variable of income distribution in developing
countries, it exhibits a 5 pct-significance correlation. The real interest
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rate disrupts income equality.
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Surekli artan gelir esitsizliginin faktorlerini netlestirmek, adaleti
saglamada etkin olmak agisindan 6nemlidir. Bu amag¢ dogrultusunda
yapilan bu calisma, 2003-2013 yillari arasi gelismekte olan 5 Ulke ve
2005-2015 yillari arasi gelismis 9 dlkeyi incelemektedir. Panel veri
teknikleri kullanilarak yapilan calismada gelismekte olan (lkelerde kisi
basi yatirimin fiyat seviyesi gelir dagilimi degiskeninin bagimli degisken
oldugu durumda %5 diizeyinde anlamli bir iliskiye sahiptir. Reel faiz
orani degiskeni ise gelir dagilimi degiskeni tizerinde anlaml bir etkiye
sahip degildir. Gelismis Ulkelerde ise beseri sermaye ve reel faiz orani
degiskeninin gelir dagihmi Gzerinde anlamli bir etkisi vardir. Beseri
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Real Interest Rate and its Effect on Income Inequality

1. Introduction

Preparing a legal basis for concepts seen as social problems and applying the necessary
measures at the right time and place make the problems more vulnerable in crisis situations
and improve the performance of the solution (Simsek, Bayindir, & Ustaoglu, 2017). The
concept and practice of interest has been part of a fierce debate in legal texts and social
interactions throughout the history of mankind. It has become an indispensable part of
commercial and daily life because it contributed to the facilitation of monetary relations and
appeared to be a convenient tool and means of meeting financial needs. Societies have
remained distant to the interest-based financial tools in early stages of the history due to the
social problems it caused; however, they were unable to be successful in taking it out of the
economic life. For the greater part of history, interest has been seen as an instrument that
disrupts social justice and income equality because it worsens the income gap. In the times of
the Sumerians, temples and the clergy wielded interest as a means of persecution and pressure
upon the free people. The Assyrians, who were actively engaged in commercial activities, and
the ancient temples relied on interest for the purpose of exploitation through rigid practices.
The practices of slavery caused by the extensive use of interest in commercial activities reveal
the magnitude of income inequality in certain times of history. The Roman Empire era offers
historical data to better understand the disruption interest has caused in terms of deepening
income inequality. A review of the legal texts from ancient times reveals that Hammurabi’s
legal initiatives contain sanctions and measures to address income inequality that interest has
caused. These measures and practices that were not limited to Hammurabi have been discussed
extensively in other societies and administrations. Particularly in periods and societies where
the theological base was pretty strong, the relationship between interest and income equality
has been a major talking throughout history.

Modern time economic theories have seen interest as an indispensable instrument of
economic activities. The institutionalization of the practice of interest has played a major
role in its rise. Even thinkers who agree that it disrupts social cohesion and social justice
failed to offer an alternative towards regulating the borrowing relations. The problem of
income inequality, though not a problem of ancient times only, appears to be an important
issue in contemporary times as well in conjunction with the issue of interest. From the 1980s
onwards in particular, the income inequality has attracted a great deal of attention as a major
problem and empirical works have been conducted to address this issue in a scholarly
manner. For instance, during the 1980-2014 period in the US, as real interest rates
approximate zero, income inequality has gotten worse. In this period, 10 pct of the total
income held 1 pct of the wealthiest has increased to 20 pct (Piketty, 2018). This study
reviews the link between income inequality and real interest rate with reference to 5
developing and 9 developed countries.
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2. Income Inequality and Concept of Interest

The concept of income inequality requires a comprehensive approach as it cannot be
explained by reliance on a general theoretical framework that would identify it or address
the problems it may have caused. Even though the concept refers to lack of equality, the
concept points to a state of affairs where income is not equal among a certain group in the
literature of economics. This notion, often associated with connotations such as deprivation
and justice, holds an ethical value as well. In his seminal book, Discourse on the Origin and
Basis of Inequality Among Men, Rousseau (2016) notes that in the transition of the
individuals from a primitive state model to a society where private property is promoted and
protected, the need and efforts of the people for adaptation to the process and identification
of roles within the society led to inequalities and diversities among the people. Income
inequality appears to be a result of this adaptation and identification of individual roles and
it is understood as a combination of economic and social activities that affect the individuals
and populations at the same time. This set of economic and social activities also determine
the requirements for a certain income distribution among the individuals. The level of
inequality in the society is not a result of social policies, taxation policies or economic
development alone, but is also a collective idleness brought about by the personal decisions,
efforts and productivity of individuals (Charles-Coll, 2011). Modern societies have
developed various means and practices to maintain income equality which has become a
major debate in recent decades. Studies focusing on factors that disrupt income equality
offer solutions on how to achieve fairness in income distribution. It is also possible to
observe similar attempts in different stages of human history. Attempts by Hammurabi in
ancient times to achieve income fairness through legal means is a good example of this.
Likewise, Islam offers an alternative solution in the form of alms-giving which holds
wealthy people responsible for the net assets they hold in possession. Alms-giving is focused
on idle wealth and assets and thus discourages accumulation of capital and because it does
not attach any form of responsibility to capital used in production, this practice encourages
investment and employment. Given that only a small fraction of the wealth is part of the
responsibility, the practice also promotes savings as well. Alms is, according to the Islamic
tenets, only given to the poor and the needy who are ranked at the bottom of the income
inequality scale, thus, it has a positive and corrective effect on addressing the income
inequality (Aydin, 2016). Most Muslims do not have a sensitive attitude to the interest ban.
However, there is no objection by the average Muslims or Islamic sects and groups,
regarding the prohibition of interest (Bayindir & Simsek, 2019). One major reason for the
prohibition of interest in Islam is the pursuit of addressing income inequalities and unfair
profit-making. The practice of alms-giving and the interest ban together constitute a
comprehensive attempt of dealing with the problem of income unfairness. Chapra (2016)
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explains the efficiency of income justice by reference to the premise that the needs of the
society are met, that all members of the society have a decent income and that income and
wealth is distributed fairly in the society. In case these requirements are met, he further notes
that economic growth and stability will become more balanced. It is also a known fact that
there are huge differences between the developed countries in the world in terms of income
distribution. There is a direct link between the level of development and the income level in
a country. The level of development is a factor on income distribution, however, due to poor
policies, it may also become disruptive to the income justice. There are also some countries
that rely on taxation policies and social policies to address income inequality problem. A
review of the interest rates of these countries reveal that they generally rely on low rates. All
these indicators encourage the scholars to examine the link between interest rates and
income distribution.

In the literature, interest has been treated as part of distribution theory from the classical
era to the time of Keynes. If economy is taken in reference to four manufacturing groups,
labor class receive wages whereas land owners are entitled to rent. The entrepreneurs make
profit whereas capital holders earn interest. All these are factors of income (Conard, 1959).
If we review the interest as a functional component of income distribution, we conclude that
the entrepreneur make profit out of the capital he uses while the capital holder makes interest
revenue by lending his money. The reason the holder of capital wants to earn interest is
because the entrepreneur who would use the money he lends will make profit. The holder of
capital gives up on the profit, utility and pleasure out of using his capital by lending it to
others. Interest is the price for this transaction (Ergin, 1981). Keynes, on the other hand,
offers a different approach. According to Keynes, interest is nothing more than a monetary
phenomenon and is a means of payment for the utilization of money. The Keynesian
approach towards the interest shows that he reviews money together with production and
employment. Thus, the interest rate is relevant to investments and investments are of
importance in determining the size and level of employment (Dillard, 1957). Siddiqi (2002)
presents a different approach on interest, arguing that the contemporary studies ignore the
instability of the system and for this reason, the society is unable to experience an effective
distribution of sources and noting that interest is a burden for the entrepreneurs and workers
and that it should be viewed as a source of wealth for the capital holders. As a result of there
being no mechanism for justice such as profit-loss sharing, labor and risk-taking in this
order, the income distribution between the upper and lower segments of the society results in
a serious income inequality.

If we attempt to review the subject with reference to interest rate and income distribution,
our theoretical argument will be further clarified. It is expected that a neutral monetary
policy will have one significant effect in terms of real interest rate in the long term. Galli and
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Hoeven (2001) note that in monetary neutrality, the monetary policy activities have no real
effect upon the real interest rate in the long term, that in the short term, nominal interest rate
declines in line with the expected inflation and that real interest rates go back to normal
values. For this reason, the short-term negative effect upon net debtors is reversed and net
debtors will be better off whereas net lenders will not in the long term. To this end, the
monetary policy will have no long-term effect upon income distribution through interest
rates. However, in case the initial stages of the high inflation rates are addressed successfully
via proper decisions, it also affects the real interest rates which will decline in the long run.
This process which will clear the net debtors off the inflation will make the net lenders lose

and create a fairer income distribution.
3. Literature Review

Literature focused on the link between interest rates and income inequality is mostly of
qualitative. In addition, it is fair to argue that literature in this field falls short to offer
scientific and empirical insights. Although there is no single approach to review the interest
rate and income inequality interaction, it is hard to speak of a dominant theoretical position
and premise in the literature. There are only a few studies that offer plausible explanations.
The first account on this subject has been published by Galor and Zeira (1993). The study
that analyzes the role of macroeconomic income distribution by making investment on
human capital shows that the distribution of wealth significantly affects total economic
activity. Growth is relevant to the percentage of the individuals who hold huge sum of wealth
and are expected to make investment on human capital. The study, which in general proves
that wealth and income distributions are macroeconomically related, does not however focus
solely on interest rates. But the authors further note that the quick decline in interest rates in
the world affects wealth and income distribution. This view can be taken as a first for the
studies on interest rate and income inequality. A study that followed the footsteps of these
authors was conducted by Battisti, Fioroni, and Lavezzi (2014). This study which reviews
the growth model of Galor and Zeira in terms of the results associated with the decline in the
interest rates in the world notes that in a theoretical model, decline in the interest rate in the
world, depending on the initial requirements and conditions of the country, has a different
effect upon the income inequality within the country. The decline in global interest rates and
the increase in the global income polarizations cover the period of 1985-2005. The model
estimates for the same period that inequality declines initially in poor countries and increases
in wealthier ones. However, the estimated relations between inequality and human capital
accumulation are different in poor and wealthy countries, showing significantly negative
results only in the latter. In general, the study shows that global interest rate does not have a
determinative effect upon global polarization.
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Lancastre (2016), more specifically, pays attention to the real interest rates and income
inequality and reviews the relationship between income inequality and real interest rates, the
marginal borrowing and heterogenous population’s lifelong income by the ratios of savings.
Analyses run in the study to show how growing income inequality reduces the real interest
rate feature that the borrowing ratio of the wealthy is lower than the ratio of the poorer. The
study further shows that the savings for future generations inherently increases along with
lifelong income and promotes the expansion of savings through a channel of heirs which
eventually lead to greater inequality also notes that the marginal saving ratio of the wealthier
is higher compared to the saving ratio of the poorer.

Berisha, Meszaros, and Olson (2018), employing a different perspective and utilizing the
past household debt data in the US by Philippon (2015), review the linkage between interest
rates, stock exchange, household debts and income distribution. The study relies on the
generalized variance decompositions and generalized impulse reply models by Diebold and
Yilmaz (2012). The findings reveal that the increases in stock exchange and household debts
contribute to income inequality. In addition, there is a negative and statistically significant
relationship between interest rates and income inequality. The results suggest that the
wealthiest make their revenues mostly out of the assets vulnerable to the interest rate.

Cetin and Giin (2013), in an analysis on income components and income inequality in
Turkey, measured the impact of interest on income inequality. The study, done with
Shorrocks Decomposition Analysis, examines the contributions of main and low income
components on both household and individual bases upon income inequality in Turkey. The
authors, in their study covering a period of 2002-2009, argue that interest revenue is the
income component that makes the greatest contribution to the income inequality. Noting that
this is more visible in times of crisis, the authors further underline that the contributions by
interest, profit and rent are greater than the contributions by wages and transfer revenues.

Marasli (2016), on the other hand, approaches the matter from a different perspective
with reference to Islamic economics. I n his study where he notes that interest is banned by
Allah and that it has significant impact upon social justice, he reviews the link between real
interest rate and income inequality to measure the impact of interest rate on social justice.
Noting that income inequality is something caused by the unequal distribution of the wealth,
revenues and assets, the author states the unequal and unfair distribution of income creates
different segments in the society and negatively impacts upon social justice. In the analyses
in the study, the changes in the real interest rate leads to disruptions in income equality and
thus social justice. The study further concludes that both low and high interest rates may
have a negative effect upon the income distribution, adding that it is the interest itself that
generates the inequalities.
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Briickner, Gerling, and Griiner (2010) adopt a more specific approach instead of
focusing on global interest rates. In their study published in 2010, they departed from the
premise that economic theory envisages that changes in the distribution of wealth in a
certain economy affect the real interest rates when the capital markets are flawed. For the
US, Britain and Sweden, they investigated this linkage between wealth inequality and real
interest rates by utilizing multi-variable times series analysis. The estimations show that a
decline in wealth equality over the 20™ century led to significant declines in real interest
rates. They refer to the capital market flaws out of moral considerations as the reason for
this.

Dagdemir (1998), on the other hand, reviews the relationship between economic
development, income distribution and macroeconomic indicators and takes the real
interest rate as a macro variable. Referring to Kuznets (1955) who argued that in the initial
stages of economic development, the income distribution will get worse but it will improve
along with further economic growth, the author questions the empirical validity of this
argument for developing countries. Relying on intersection regression analysis for 42
countries, the study focuses on the impacts of macroeconomic policies on income
distribution and finds that the real interest rates have no significant impact upon specific
income groups, but when all variables are reviewed, the study further finds that the real
interest rates have a negative effect transferring revenues from low income groups to high
income groups.

Sugozii, Erdogan, and Ulasan (2017), investigating the interaction between interest
expenditures and income distribution, note that Turkey relies on domestic borrowing for
financing since the 1980s and that this causes a shift from the people to the holders of capital
through unjust taxation policies. The study, utilizing Topsis model for a period of 2002-
2015, shows that where the interest rates decline, the income distribution appears to be fair
and more equal.

4. Methodology

This study offers a contribution to the literature by using panel data techniques focusing
a fairly recent period of time to review the relationship between real interest rates and
income inequality. Additionally, the study examines five developing and nine developed
countries on the basis of annual data that has never been analyzed before.

Turkey, Argentina, Romania, Ukraine and Chile are picked as developing countries
whereas United Kingdom, United States, Iceland, Czechia, Australia, New Zealand , Canada,
Singapure, Italy and Hungary are selected as developed countries because the per capita
income in these countries are approximate to each other. It is assumed that this is a proper

iktisat Politikasi Arastirmalari Dergisi - Journal of Economic Policy Researches Cilt/Volume: 6, Sayl/Issue: 2,2019 113



Real Interest Rate and its Effect on Income Inequality

method to effectively examine the income distribution impact. The countries are also similar
in terms of market efficiencies. Time period for the developing countries is 2003-2013 and
for the developed countries, it is 2005-2015. The variables include gini coefficient as
dependent variable and real interest rates, human capital and price level of per capita
investment as independent variables. Human capital and price level of per capita investment
variables are included in the model as control variables.

The model employed for developing countries is the following:
logY; = a; + logP Xy + BoXoi + logBs Xz + vy

The model employed for the developed countries is the following:
Y= aj + BiXui + BoXois T B3Xsi + vy

Y indicates Gini (per capita) variable, X; human capital index variable, X, real interest
rates and Xj indicates price level of capital formation variable. The Gini (per capita) variable,
showing the income distribution fairness, is retrieved from SWIID database, world income
inequality database standardized by Solt (2016). Real interest rates variable, representing
real interest rates, is retrieved from the World Bank (2019) database, with the exception of
data on Turkey. There is no disclosed real interest rate data for Turkey. The real interest rate
data for Turkey is compiled by the consideration of official national inflation data and the
nominal interest rates published by the Central Bank of Turkey. Human capital index,
representing human capital, and the price level of capital formation index, representing the
price level of per capita investment, are retrieved from Penn World Table 8.0 updated by
Feenstra, Inklaar, and Timmer (2015).

Panel data analysis holds efficient and advantageous features in controlling the
heterogeneity on individuals, countries or firms. Time series and horizontal intersection
analyses are not as successful as panel data analysis in this matter. Smaller multi-linear
connection and greater degree of freedom make panel data more advantageous (Baltagi,
2005). For these reasons, panel data techniques are applied to the model.

In the analysis, the time effect and unit effects are tested first; the panel data group’s unit
effect statistical value proves to be significant. First, the time effect is defined and then it is
tested by utilization of fixed effects test, random effects test and Breusch and Pagan test, a
simple test developed by Breusch and Pagan (1979) in a linear regression model as part of
the Lagrangian multiplier test for the defects of heteroscedasticity. The same tests are redone
after the unit effect is activated. Review of the findings reveals that the tests where unit
effect is active and strong are visibly significant. Thus, in both models, tests are run after
unit effect is activated.
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Table 1: Time effect results (Developing countries)

Probability values

Conclusion

Fixed effect 0.9983
Random effect Sigma value insignificant
Breusch and Pagan 1

No time effect
No time effect
No time effect

Table 2: Unit effect results (Developing countries)

Probability values Conclusion
Fixed effect 0.000 Unit effect
Random effect Sigma value significant Unit effect
Breusch and Pagan 0.000 Unit effect
LR 0.000 Unit effect
Table 3: Time effect results (Developed countries)

Probability values Conclusion

Fixed effect 1
Random effect Sigma value insignificant
Breusch and Pagan 1

No time effect
No time effect
No time effect

Table 4: Unit effect results (Developed countries)

Probability values Conclusion
Fixed effect 0.000 Unit effect
Random effect Sigma value significant Unit effect
Breusch and Pagan 0.000 Unit effect

When testing the model in consideration of the assumption that there is a unit effect, a

fixed effects test is run first. Before the Hausman test to examine whether the model exhibits

fixed or random effects, LR and Breusch and Pagan test is executed. Hausman test is run

last; the results reveal that the null hypothesis is not rejected and that the model exhibits

random effects.

Table 5: Fixed effect test results (Developing countries)

Igini Coefficients Standard error P>IzI
real interest rates -0.001 0.000 0.212
lhe -0.475 0.290 0.108
Ipli -0.132 0.025 0.000
constant 4.025 0.308 0.000

Table 6: Random effect results (Developing countries)
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Igini Coefficients Standar error P>IzI
real interest rates -0.001 0.000 0.190
lhe -0.507 0.272 0.063
Ipli -0.130 0.024 0.000
constant 4.058 0.310 0.000

Table 7: Fixed effect results (Developed countries)

gini Coefficients Standard error P>Izl
real interest rates 0.140 0.033 0.000
he -1.082 0.564 0.059
pli 0.156 0.558 0.781
constant 34.632 1.882 0.000

Table 8: Random effect results (Developed countries)

gini Coefficients Standard error P>IzI
real interest rates 0.139 0.033 0.000
he -1.078 0.565 0.057
pli 0.144 0.560 0.797
constant 34.634 2.412 0.000

Table 9: Hausman Test Results (Developing countries)

Coefficients-fixed effect Coefficients-random effect
real interest rates -0.001 -0.001
lhe -0.475 -0.507
Ipli -0.132 -0.130

Chi Square: 0.41 Probability: 0.9373

Table 10: Hausman Test Results (Developed countries)

Coefficients-fixed effect Coefficients-random effect
real interest rates 0.140 0.139
hc -1.082 -1.078
pli 0.156 0.144

Chi Square: 4.16 Probability: 0.2442

Table 11: Deviations from hypothesis (Developing countries)

Probability values Conclusion
Pesaran 1.417 > 0.05 No inter-units correlation
Friedman 0.054 > 0.05 No inter-units correlation
Frees 0.665>0.31 No inter-units correlation
Heteroscedasticity 0.158>0.05 No Heteroscedasticity
Durbin Watson 0.591 <2 Autocorrelation exists
Baltagi -Wu LBI 0.816 <2 Autocorrelation exists
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Table 12: Deviations from hypothesis (Developed countries)

Probability values Conclusion
Frees 0.660 > 0.31 Inter-units correlation exists
Heteroscedasticity 0.000 < 0.05 Heteroscedasticity exists
Durbin Watson 0.513<2 Autocorrelation exists
Baltagi -Wu LBI 0.711 <2 Autocorrelation exists

A review of the deviations in the model from the hypothesis is done with the use of tests
developed by Pesaran (2004), Friedman (1937) and Frees (1995) to maintain correlation
between units for the developing countries. In two out of three tests, the correlation values
are insignificant and the null hypothesis is confirmed. There is no correlation between units
in the model. Heteroscedasticity test is a deviation test from other hypothesis developed as
null hypothesis. The results indicate that heteroscedasticity results require the confirmation
of the null hypothesis. There is no heteroscedasticity in the model. For autocorrelation, the
autocorrelation tests developed by Durbin and Watson (1971) and Baltagi and Li (1991) are
utilized. The tests reveal that autocorrelation is confirmed. The autocorrelation in the model,
under the assumption that there is no heteroscedasticity an correlation between units, is
examined in line with the AR(1) residual random effects generalized least squares regression
estimation for the random effects. For the developed countries, the deviation tests of the
model from the assumption presents autocorrelation, heteroscedasticity and correlation
between units. Under this condition, the model is tested and examined through Discroll-
Kraay estimator.

Table 13: AR(1) residual random effects generalized least squares regression estimation
(Developing countries)

Igini Coefficients Standard error P>1z1
real interest rates -0.000 0.006 0.744
lhc -0.626 0.365 0.087
Ipli -0.081 0.031 0.009
constant 4.205 0.399 0.000

Table 14: Discroll-Kraay estimator results (Developed countries)

gini Coefficients Standard error P>IzI
real interest rates 0.139 0.038 0.005
he -1.078 0.465 0.043
pli 0.144 0.247 0.573
constant 34.634 1.145 0.000
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5. Findings

For the developing countries, independent variables in the model explain the dependent
variable by 18 pct. There is a 15 pct of significant relationship between income distribution
variable and price level of per head investment and the model finds a 10 pct of significant
relationship between the income distribution variable and human capital. The test results
reveal that there is no significant relationship between the real interest rate, the actual
variable of measurement, and income distribution. It is evident that a one-unit increase in the
price level of investment per head leads to decline in income distribution, thus creating a
fairer income distribution. Increase in the human capital leads to decline in income
distribution, making it fairer. The real interest rate has not been significant upon income

distribution.

For developed countries, the model presents 5 pct of significant correlation between
income distribution variable and real interest rate, and human capital. A one-unit increase in
real interest rate will lead to 0.13 of increase in the income distribution variable. Increase in
income distribution variable means deterioration in the income distribution equality. A one-
unit increase in human capital leads to 1.08 decline in income distribution variable. This
means that increase in human capital leads to a better income distribution. No significant
correlation is detected between income distribution variable and price level of investment

per head.
6. Conclusion

Qualitative observations have always identified the negative correlation between interest
and income distribution in different phases of history. However, modern economics holds
that interest is an indispensable instrument of economic activities and thus it cannot be
removed from such transactions. The correlation between interest and income distribution
has become a popular issue of inquiry after attempts to measure many relevant parameters.
In the post-1980s era, the decline in real interest rates has been accompanied by worsened
income inequality, leading to the emergence of studies specifically focused on this area. In
an attempt to make a contribution to this emerging literature, this study reviews nine
developed and five developing countries for a period of 2003-2013 by testing actual
variables, real interest rates, and two control variables. Random effects model is used for
this purpose. Both models present 5 pct of significance. For the developing countries, where
the price level of investment per head variable is dependent variable, a 5 pct of significant
correlation is established. The model further identifies 10 pct of significant correlation
between income distribution and human capital and confirms that change in the price level
of investment per head at 5 pct of significance level leads to decline in income distribution,
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thus making the income distribution more equal. At 10 pct level, increase in the human
capital leads to decline in income distribution and thus, to a better income distribution. No
significant correlation is identified between real interest rate and income distribution
variable. For developed countries, a 5 pct of significant correlation is found between income
distribution and real interest rate, and human capital. Increase in the real interest rate leads to
increase in income distribution and thus deteriorates income distribution. Increase in the
human capital leads to decline in income distribution variable, thus making the income

distribution more equal.
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Bu calismanin amaci, Turkiye'deki bankacilik sektoruntn takipteki kredi
oranlarinda etkili olan faktorleri tespit etmektir. Bu amagla calismada
Turkiye'de faaliyet gosteren bankalarin ¢ aylk finansal verileri
kullaniimistir. Analiz kapsamina 2014-2017 yillari arasinda faaliyet
gosteren en biiylik hacme sahip ilk tic banka dahil edilmistir. Analiz panel
veri regresyon yontemi ile yapilmistir. Calismanin sonuglari, bankaya 6zgti
degiskenler arasinda yer alan aktif karliigi, banka buyukligt, net faiz
marji, finansman agigi ve 6zsermaye karliligi degiskenlerinin %99 gtven
dlizeyinde ve istatistiksel olarak anlaml oldugunu ortaya koymaktadir.
Makroekonomik degiskenler arasinda yer alan gayri safi yurtici hasila
orani degiskeni ve sermaye yeterlilik orani degiskeni ile kredi riski arasinda
%90 guven diizeyinde istatistiksel olarak anlamli bir iliski ¢ikmistir. Bu
sonuglar bankacilik sektoriinde takipteki kredileri dolayisiyla kredi riskini
yonetmede hangi degiskenlerin 6n plana alinmasi gerektigini gdstermesi
bakimindan 6nemli ve 6zglindiir.
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ABSTRACT

The purpose of this study, the banking sector in Turkey is to identify the
factors that influence their lending rates followed. The purpose of this
study is to detect the factors that influence the rate of NPLs in the banking
sector in Turkey. Quarterly financial data of banks operating in Turkey
was used for this purpose. Quarterly financial data of banks operating in
Turkey was used for this purpose. The first three banks with the largest
volume operating between 2014-2017 were included in the analysis.
The analysis was performed by method of panel data regression. The
analysis was performed by method of panel data regression. The results
of the study show that the variables such as asset profitability, bank size,
net interest margin, finance deficit and return on equity among bank
specific variables were statistically significant to a 99% confidence level.
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The results of the study show that the variables such as asset profitability, bank size, net interest margin, finance deficit
and return on equity among bank specific variables were statistically significant to a 99% confidence level. There was
a statistically significant relationship between the gross domestic product ratio which is macroeconomic variable and
capital adequacy ratio variable and the credit risk at the 90% confidence level. These results are important and specific
in terms of showing which variables should be taken into the foreground in managing non-performing loans in the
banking sector, namely credit risk.

Keywords: Non-Performing Loans, Banking Sector, Panel Data Analysis
Jel Code: E43, G21,G11

EXTENDED ABSTRACT

The volume of loans or funds plays an important role in the growth and expansion of the
impact areas of countries. The economic growth of a country is influenced by the institutions
and organizations operating in the country. Banks fulfill the funding needs of firms and
individual customers by providing loans. Banks may have problems in the collection of
loans due to a number of negativity. These negativities that occur in the form of not paying
the loans on time and in full cause the risk in the collection of the receivables. The failure of
the borrower or counterparty to fully fulfill its obligations is defined as the credit risk faced
by banks. The financial crises have shown that the increase in the non-performing loan ratios
of the banks has indicated some problems in the real economy. For all these reasons, it is
generally accepted that non-performing loans are a leading indicator that should be
monitored and managed very carefully.

While non-performing loans shed light on the current situation of the banking sector, it
also holds an important projection to understand the course of the general economy. The
share of non-performing loans in total loans depicts the asset quality of banks, while the debt
solvency of the household and the real sector is shown. In this respect, non-performing loans
are a leading indicator in determining the banking performance as a micro indicator and as a
macro indicator in the performance of the general economy. It is important to make accurate
forecasts in order for economic policy recommendations to be made accurately and for
banks to continue their operations healthily . It is important to make accurate forecasts in
order for economic policy recommendations to be made accurately and for banks to continue
their operations healthily. Therefore, in our study, non-performing loans were used as
dependent variables in order to represent credit risk. Factors affecting NPLs in the banking
sector in Turkey is aimed to identify what is going on. Thus, this study has investigated what
happened the factors affecting the NPLs in the banking sector in Turkey. From this point of
view, it is aimed to contribute to the literature. Working in conventional banks operating in
the banking sector in Turkey using quarterly data in credit risk between the years 2014-2017
aimed to identify factors that are effective. For this purpose, the first three largest banks
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were included in the sample. Thus, the study was estimated by panel data regression method.
The econometric model for the banking sector was found to be significant at 99% confidence
level. The results of the study revealed that the selected variables were 67% effective in
explaining the credit risk in the banking sector. While all the bank-specific variables selected
in the research model were significant, only gross domestic product was significant among
the macroeconomic variables.

The results show that a unit increase in the return on assets of the first three banks
operating in the banking sector will result in an increase of 5.84 in credit risk. This result
reveals that the increase in asset profitability will adversely affect credit risk. In addition, the
results of the study show that a one-unit increase in the size of the bank will increase the
non-performing loans, namely the credit risk by 1.30%. The net interest margin variable in
the model was positive and statistically significant at 99% confidence level. This result
shows that a one-unit increase in the net interest margin will increase the credit risk by 0.03.
A one-unit increase in the share of liquid assets in total assets reduces the credit risk by 0.09.
A one-unit increase in the return on equity reduces the credit risk by 0.57. This result
supports the idea that the increase in shareholders’ equity will decrease the credit risk. This
result supports the idea that the increase in banks shareholders’ equity reduces credit risk.
The findings suggest that a one-unit increase in banks’ capital adequacy ratios will reduce
credit risk by 0.06 percent. Thus, the higher the capital adequacy ratio of the banks, the
lower the exposure to credit risk. The results of the research show that there is a positive and
statistically significant relationship between the gross domestic product variable and credit
risk at 90% confidence level. In addition, the results showed that the inflation rate variable
was meaningless in explaining the credit risk in banking.

The fact that banks have a solid liquidity structure is not only important in terms of the
performance of the banks and the stability of the financial system, but also in terms of
avoiding crises due to the increase in non-performing loans in the economy. Both the local
banking crisis of 2000-2001 and the global financial crisis of 2007-2008 showed that non-
performing loans, ie, not managing credit risk effectively, could result in bankruptcy of
banks. The study credits the banks operating in Turkey reveals factors that need attention in
order to prevent exposure to risk. In this regard, considering the factors mentioned above, it
is thought that banks that follow an appropriate policy will not have credit problems and
keep their performance in good condition.
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1. Kavramsal Cerceve ve Teori

Kredi ya da fon hacmi iilkelerin gelismesi ve etki alanlarii genisletmesinde 6nemli bir
fonksiyona sahiptir. Bir iilkenin ekonomik biiylimesinde iilke i¢inde faaliyet gosteren
kurum ve kuruluslarin etkisi biiyiiktiir. Bankalar firmalarin ve bireysel misterilerin fon
ihtiyaglarini kredi vermek suretiyle gerceklestirirler. Bankalarin verdikleri kredilerin
tahsilinde bir takim olumsuzluklar sebebiyle sorun yasanabilir. Kredilerin zamaninda ve
tam olarak 6denmemesi seklinde cereyan eden bu olumsuzluklar alacagin tahsilinde riskin
dogmasina sebep olur. Kredi bor¢lusu ya da finansal sdzlesmenin karsi tarafinin
yukiimliiliiklerini tam olarak yerine getirememesi bankalarin karsilastigt kredi riski olarak
tanimlanmaktadir.

Bankalar ve ¢esitli kredi kuruluslari tasarruf acigi bulunan kisilere belli bir maliyetle
kredi vermek suretiyle reel sektdrii siibvanse ederler. S6z konusu krediler eger vadesinden
once ddenmezse sorunlu krediler durumuna diiser. Buradaki vade ise 90 giin seklinde olup
bu miiddeti agan krediler takipteki krediler seklinde isimlendirilir (BDDK, 1.11.2006).

Bankalar verdikleri kredilerin sorunlu kredilere doniismemesi i¢in karsi tarafin bankaya
basvurmasindan yiikiimliiliigiinii yerine getirememesine kadar gegen siire i¢inde kredi takibi
yaparlar. Kredi riski yonetimi de bu siirecin dogru planlanarak icra edilmesi, finansal
hareketliligin degerlendirilmesi ve alimmas1 gerekli tedbirlerin zamaninda uygulanmasi
hususlarina iliskin faaliyetlerin timiinii ifade etmektedir. Kredi riski verilen her kredi de
ortaya ¢ikmakla beraber buradaki esas amac risklerin yok edilmesi degil azaltilmasi
seklindedir. Iyi bir kredi riski yonetimine sahip banka ise kredi verilmesinden baslayarak
gerekli takipleri yapip uygun pozisyonu alarak bu riski en aza indirebilen bankalardir (Sari,
2004, s. 62). Bu baglamda kredi riski yonetimi bankalarin karlilig1 ve stirdiiriilebilirligi i¢in
oldukc¢a 6nemlidir.

Bankalarin kredi riski yonetiminin iyi olmasi kapsamli bir risk yonetim kiiltiiriine sahip
olunmastyla miimkiin olur. Kredi riski yonetim felsefesi siirekli riskten uzak durma amacina
dayanmazken, s6z konusu riskin &lgiilebilir olmas1 daha énemlidir. Iyi bir kredi riski
yonetimi anlayisiin temeli piyasada meydana gelen rekabete uygun giice sahip olma ve
kredilerin takibe diisme oranlarini asagiya ¢ekerek eldeki imkanlarla optimum getiri elde
etme hedeflerine dayanir (Gogebakan & Arda, 2004).

Bankalarda kredi riskini etkileyen temel belirleyicilerinden birisi takibe diismiis kredi
miktarint gosteren kalemleridir. Ekonomik durumda meydana gelen sikilagsma zamanlarinda
artan issizlik ve gelecek endisesi sebebiyle ve ekonominin i¢inde yer alan isletmelerin de
kazandiklarindan daha azini kazanma endisesinin artmasindan dolay1 6demesi geciken
kredilerde yukar1 yonli hareketler goriilmektedir.
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Yasanan finansal krizler gostermistir ki bankalarin takipteki kredi oranlarinin artmasi reel
ekonomide bir takim sorunlarin varligina isaret etmistir. Bu tiir artiglarin oldugu donemlerde
hiikiimetler bankalara bu agiklar1 kapatmak i¢in kaynak saglamak durumunda kalirlar. Bu
hamle cari islemler dengesinde bir sorun yaratsa da arz durumunun artmasin saglar. Tim bu
sebeplerden dolay: takipteki kredilerin oldukca dikkatli takip edilmesi ve yonetilmesi gereken
oncii bir gosterge oldugu genel kabul gormektedir (Claessens, Klingebiel, & Laeven, 2001).

Takipteki krediler bankacilik sektoriiniin mevcut durumuna 1s1k tutan bir gosterge iken
genel ekonominin gidisatin1 anlamaya yonelik de énemli bir projeksiyon tutar. Takipteki
kredilerin toplam krediler i¢indeki pay1 bankalarin aktif kalitesini resmederken hane halkinin
ve reel sektoriin de bor¢ 6deme giiciinii gostermektedir (Sozer, 2010, s. 29). Bu agindan
takipteki krediler diger adiyla tahsili gecikmis krediler mikro bazda bankaciligin makro
bazda ise genel ekonominin performansinin tespitinde 6ncii bir gosterge niteligindedir.
Iktisadi politika dnerilerinin dogru yapilmasi ve bankalarin faaliyetlerini saglikli bir sekilde
stirdiirebilmeleri i¢in tahminlerin dogru yapilmasi dnem arzetmektedir. Buradan hareketle
calismamizda kredi riskini temsilen takipteki krediler bagimli degisken olarak kullanilmistir.
Tiirkiye’deki bankacilik sektoriinde takipteki kredileri etkileyen faktorlerin neler oldugu
tespit edilerek literatiire katk: saglamak amaglanmistir.

2. Literatiir Degerlendirmesi

Kredi riskinin temel belirleyicilerini tespit etmeye yonelik literatiirde birgok ¢aligmaya
rastlanmaktadir. Bu galigsmalardan belli baslicalar1 asagida 6zetlenmistir.

Ahmad ve Ahmed (2004), kredi riski iizerinde etkisi olan faktdrler konusunda
Malezya’daki Islami ve geleneksel bankalara yonelik 1996-2002 doneminde karsilastirmali
bir calisma yapmislardir. Bulgular yonetim etkinliginin, risk agirlikli varliklarin ve toplam
aktiflerin biiyiikliigiiniin Islami bankaciligin kredi riski iizerinde dnemli bir etkiye sahip
oldugunu gostermektedir. Konvansiyonel bankalarda kredi riski tizerinde krediler, sermaye
diizenlemeleri, kredi karsiliklar ve risk agirliklart varliklarin yiiksek derecede iliskili oldugu
sonucuna ulagilmistir. Calismanin bulgularina gore, riskli varliklarin yonetimindeki
verimlilik, kredi riskini azaltmak i¢in ¢ok dnemlidir.

Ghost ve Das 2007 yilinda yaptiklar: caligma ile Hindistan devlet bankalarinin 1994-
2005 donemindeki sorunlu kredileri tizerinde etkisi olan mikroekonomik ve makroekonomik
faktorleri incelemislerdir. Panel veri analizi yardimiyla yapilan ¢alismanin sonuglart kredi
riski tizerinde makro seviyede gayri safi yurt i¢i hasila biiyiime oran1 degiskeninin etkili
olduguna ulagmistir. Ayrica banka seviyesinde reel kredi biiylimesinin, gider kalemlerinin ve
banka biiyiikliigiiniin sorunlu kredileri etkilemede etkili oldugu ¢aligmanin bir diger bulgusu
arasinda yer alir.
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Suresh ve digerleri tarafindan 2009 yilinda Hindistan’daki 15 6zel bankada kredi
riskini 6lgmek ve yonetmek amaciyla bir ¢calisma yapilmistir. Calisma g¢esitlendirilmis
kredi avanslari portfoyiiniin ve 6zel bankalarin NPA’larinin iligkisini analiz etmek igin
yapilmistir. Calisma sonuglarinda tiim 6zel sektdr bankalarinin takipteki varliklar: (NPA)
ile bireysel bankacilik arasinda iligki bulunamamis ve is portfdylerinin takipteki varliklara
katkismin dnemli rolii olduguna ulasilmistir. Regresyon ve korelasyon analizi ve anova
testi ile yapilan ¢alisma bireysel krediler ile takipteki varliklarin (NPA) ters orantili
oldugunu tiim bdlgelerde ortaya koymustur. Sonuglar bankalarin daha iyi bir kredi riski
yonetim sistemini kurmak ve yonetmek i¢in portfoylerini ¢esitlendirmeleri gerektigini
tavsiye etmektedir.

Espinoza ve Prasad, 2010 yilinda Koérfez iilkelerindeki bankacilik sektortindeki
takipteki kredilerin iizerinde etkili olan belirleyicileri tespit etmeye yonelik bir ¢caligma
yapmislardir. Calismanin 6rneklemini korfez iilkelerindeki seksen bankadan elde edilen
veriler olusturmaktadir. Panel veri analizi ile yapilan ¢alismanin sonuglari hem makro
faktorlerin hem de bankaya 6zgii 6zelliklerin uygun olmayan kredilerin seviyesini
belirledigini ortaya koymaktadir. Calisma ayrica, kiiresel finansal piyasa kosullarinin
bankalarin takipteki alacaklari iizerinde etkili oldugunu gdstermistir. Ayrica bankalar igin
kurulan kontrol faktorleri arasinda verimlilik ve banka bilangolarindaki genisleme 6nemli
bulunmustur.

Cristea ve digerleri (2010), Tiirkiye’de faaliyet gdsteren yerli ve yabanci bankalarin
2006 yili finansal rasyolarindan hareketle basart durumlarinin analizini yapmislardir.
Dogrusal regresyon ve diskiriminant analizi yontemlerine gore yapilan ¢alismada 17 yerli
ve 8 yabanci mevduat bankasi baz alinmistir. Bankalarin performans analizleri TCMB’dan
alman aktif karliligi, sermaye yeterlilik rasyosu, karlilik, kar zarar yapisi, likidite durumu,
sektor pay1 ve faaliyet oranlar1 gibi rasyolar yardimiyla yapilmistir. Caligma sonuglarinda
Tiirkiye’deki yerli mevduat bankalarinin yabanct mevduat bankalarindan daha basarili
oldugu ifade edilmistir. Bu sonu¢ yabanci bankalarin Tiirkiye’deki sube sayilarinin az
olmasindan kaynaklandiginin belirtildigi ¢alismada bankacilik sistemindeki yiiksek rekabet
dolayisiyla banka karliliklarinin kredi karti ve komisyon {iicretlerinden geldigi
vurgulanmuigtir.

Koyunca ve Saka (2011), ¢alismalarinda sorunlu hale gelip takibe diisen kredilerin
1986°dan 2008 yillar1 arasinda yatirimlara ve kamu iliskisi bulunmayan sektdre verilen
kredilere etkisini incelemislerdir. Calismada analiz ¢oklu regresyon analizi yontemine
gore yapilmistir. Sonuglar ¢alismanin bagimsiz degiskeni olan takipteki krediler ile kamu
istiraki ya da kamuyla iliskisi bulunmayan sektore verilen krediler ve yatirimlar: ifade
eden bagimli degiskeni arasinda %99 giiven diizeyinde negatif ve istatistiksel olarak
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anlamli bir iliskiyi gostermektedir. Bu sonug takipteki kredi oranlarinin artmasinin &zel
sektore verilen kredi diizeyini azaltacagi ve ekonomiyi olumsuz olarak etkileyecegini
ifade etmektedir.

Keklik (2011), yaptig1 calismasinda Tiirkiye’deki bankacilik sektoriintin kredi riski
yonetim becerisini analiz etmistir. Calismada veri zarflama analizi yontemi yardimiyla
Tiirkiye’deki bankalarin aktif giiclinii belli rasyolarla dlgerek banka performans analizi
yapilmistir. Yapilan analiz sonrasinda total varliklarin ve total mevduatin toplam kredilerden
daha iyi performans gosterdigi tespit edilmistir. Arastirma bankacilik sektorii i¢in sorunlu

rasyolari tespit edip 6nlem almak agisindan dikkate degerdir.

Klein tarafindan 2013 yilinda yapilan bir ¢alismada Orta Dogu ve Giiney Dogu
Avrupa’daki (CESEE) tahsili gecikmis kredileri incelemektedir. 1998-2011 dénemini
inceleyen c¢alisma takipteki kredilerin hem makroekonomik kosullara hem de bankaya 6zel
faktorlerle iligkili oldugunu tespit etmistir. Calismada makroekonomik degisken olarak
kullanilan GSYIH biiyiimesi, igsizlik orani, enflasyon orani gibi degiskenler ile tahsili
gecikmis krediler arasinda istatistiksel olarak anlamli bir korelasyon kesfedilmistir. Caligma
ayni zamanda bankacilik sektoriiniin reel sektore etkisinin kuvvetli oldugu sonucuna
ulasirken; 6z sermaye karlilig1 bagimsiz degiskeniyle tahsili gecikmis krediler arasinda
negatif ve istatistiksel olarak anlamli bir korelasyon elde edilmistir.

Kiiresel finansal kriz doneminde Islami bankalar ile geleneksel bankalarn kredi riski ve
verimlilik seviyesini aragtiran Fehri ve Chkoundali (2015), geleneksel bankalarin ¢ogunun
Islami olanlardan daha yiiksek kredi riskine sahip oldugu sonucuna ulasmislardir. Orneklemi
28 iilkedeki toplam 99 Islami ve 110 geleneksel bankadan olusan arastirmanin sonuglarina
gore, risk ile finansal krizler arasinda yiiksek korelasyon bulunurken, verimsizlik derecesinin
her iki banka tiiriinde de benzer olduguna ulagilmistir. Nurul ve digerleri (2015) ise 13
iilkede toplam 156 geleneksel ve 37 Islam bankasiin verilerinden hareketle kredi riski
yonetimlerini kargilagtirmistir. Yazarlar, kredi riskinin 6l¢iilmesinde kullanilan tekniklerin,
hangi bankacilik sisteminin daha yiiksek kredi riskine maruz kaldiginin tespit edilmesinde

o6nemli rol oynadigini vurgulamislardir.

Ozkan ve Isil (2016) tarafindan Tiirkiye’de faaliyet gosteren dort katilim bankasinin
2006-2014 yillart arast {i¢ aylik verileri kullanilarak kredi risklerini belirleyen faktorler
arastirilmistir. Caligma ile kredilerin toplam varliklar igindeki payimin arttik¢a ya da katilim
bankalarmin varlik biliylikliigiiniin arttik¢a kredi risklerinin azalacagi sonucuna ulagilmistir.
Calismada ayrica katilim bankalarinda kredi riskinin artmasinin bulgulari olarak geri
0denmeme riski tasiyan kredilere karst ayrilan 6zel karsiliklarin toplam varliklar i¢indeki

payinin artmasi gosterilmistir.
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3. Metodoloji
3.1. Orneklem ve Veri Seti

Arastirmamizin drneklemini Tiirkiye’de faaliyet gosteren en biiyiik banka hacmine sahip
ilk {i¢ banka olustururken, veri seti 2014-2017 yillart arasindaki {i¢ aylik finansal tablo
verilerinden hesaplanarak olusturulmustur. Makroekonomik degiskenlerden GSYH verisi
FRED Graph Observations’dan alinmistir. Enflasyon verisi ise OECD’den elde edilmistir.
Arastirma kapsamindaki bankalar Ziraat Bankasi, Is Bankas1 ve Garanti Bankas1’dir. Veriler
TCMB, TBB ve bankalarin internet sitelerinden elde edilmistir. Calismada yer alan tim
degiskenlere iliskin bilgiler Tablo 1’de yer almaktadir.

Tablo 1. Model Degiskenleri ve Tanimlar1

Bagimh Degisken
Y NPL Takipteki Krediler Takipteki Krediler/Toplam Krediler
Bankaya Ozgii
Bagimsiz Degiskenler
X1 CAR Sermaye Yeterlilik Orani Sermaye Yeterliligi Standart Orani
X2 ROA Aktif Karliligt Vergi Sonrasi Net Kar / Toplam Varliklar
X3 Size Banka Biiytikliigii Toplam Varliklarin Dogal Logaritmasi
X4 NIM Net Faiz Marji Net Faiz Geliri / Toplam Varliklar
X5 LR Likidite Riski Finansman A¢181 / Toplam Varliklar
X6 ROE Ozsermaye Karlilig Vergi Sonras1 Net Kar / Toplam Ozsermaye
Makroekonomik
Bagimsiz Degiskenler
X7 GDP Gayri Safi Yurti¢i Hasila Gayri Safi Yurti¢i Hasila Ceyreklik Biiytime Orant
X8 INF Enflasyon Enflasyon Ceyreklik Orani (TUFE)

3.2. Arastirma Modeli ve Analiz

Arastirmada, Tiirkiye’de faaliyet gosteren bankalarin kredi riskinin temel belirleyicilerini
tespit etmek i¢in panel veri regresyon teknigi kullanilmistir. Panel verileri, belirli bir zaman
dilimi boyunca kesitlerdeki 6rnek gdzlemleri toplayan bir tekniktir. Panel verisinde
gozlemler N x T boyutu ile endekslenir. N, bankalarin (panellerin) sayisidir ve T, yillik, aylik
veya giinliik gibi bir zaman dizisinin boyutudur. Yatay kesit ve zaman serisi analizlerinde N
x T boyutlu analizler yapilamaz. Panel veri ise ¢oklu dogrusal baglanti sorununu en aza
indirerek bu analizleri tek basina yapabilir ve bu sebeple tercih edilmistir (Baltagi, 2005).

Yii= Bot BiX1ict BoX2it B3 X3t BaXdit BsXSit BeX6i+ B7X Tt BeX8;+ Uy,

Tablo 1°de gosterilen degiskenlerin yer aldigi aragtirmamizin ekonometrik modeli
yukaridaki sekildedir. Burada ‘i’ ifadesi yatay kesitleri, ‘t’ ise zaman boyutunu ifade eden alt
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indisleri temsil etmektedir. Modelde yer alan f;’den B¢’ya kadar olan katsayilar bankaya
0zgli bagimsiz degiskenlere ait egim katsayilarini ve 3; ve g katsayilar1 ise makroekonomik
degiskenlere ait egim katsayilarini ifade etmektedir. B, sabit kesisim katsayisint ve Uj; ise

hata terimini gostermektedir
4. Ampirik Bulgular

Caligma panel veri regresyon analizi yardimiyla yapilmis ve Tiirkiye’de faaliyet gosteren
bankalarin takipteki kredilerini dolayisiyla kredi riskini etkileyen temel belirleyiciler tespit
edilmeye calisilmistir. Asagidaki tabloda degiskenlere iligskin ortalama, standart sapma,

minimum ve maksimum degerleri yer almaktadir.

Tablo 2. Ozet istatistikler

Tammlayic istatistikler

Degisken Ortalama Standart Sapma Minimum Maksimum
NPL 0.0272 0.0337 0.0158 0.2529
CAR 0.1475 0.0120 0.1228 0.1793
ROA 0.0040 0.0008 0.0022 0.006
Size 0.1955 0.0019 0.1923 0.1994
NIM 0.0114 0.0137 0.0076 0.1044

LR 0.0591 0.0574 -0.0906 0.1371
ROE 0.0380 0.0078 0.023 0.057
INF 2.1676 0.1646 1.9355 2.5068
GDP 0.5050 0.5629 -0.9178 1.7007

Yukaridaki tablodaki sonuglar incelendiginde kredi riskini temsil eden takipteki krediler
degiskenine ait ortalamanin %2,7 oldugu goriilmektedir. Bu sonug bankalarin takipteki
kredilerinin toplam krediler i¢indeki payini gosterirken, her 100 krediden 2,7’sinin geri
O6denmesinde sorun yasadigini gostermektedir. Sermaye yeterlilik oran1 (CAR) degiskenine
ait ortalama %14 civarindadir. Bu sonug¢ Tiirkiye’deki bankacilik sektoriiniin sermaye
rasyolarinin uluslararas1 Basel bankacilik kriterlerinin (%8) oldukga iistiinde seyrettigini
ortaya koymaktadir. Gayri safi yurt i¢i hasila (GDP) ¢eyreklik biiylime orani degerine ait
orneklem donemindeki ortalama deger %5,05°dir. Bu sonug incelenen dénemde Tiirkiye’deki
ti¢ aylik ortalama biiylime oranini géstermektedir.

Yukaridaki 6n analiz degerlerinden sonra panel veri i¢in ilk olarak birim etki ve zaman
etki stnamasi yapilmistir. Orneklemde yer alan bankalarda zaman etkisinin testi igin F testi,
Breusch-Pagan LM testi, En Cok Olabilirlik testi ve Score testi yapilarak zaman etkisinin
olmadig1 sonucuna ulasilmistir. Birim etki i¢in ayni testler yapilip birim etkinin oldugu
sonucuna ulasilmistir. Sonuglar Tablo 3’te gosterilmistir.
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Tablo 3. Zaman ve Birim Etkinin Testi

Breusch-Pagan  Olabilirlik Oram

F Testi Score Testi

LM Testi (LR) Testi
Zaman Etki Sinamasi (Prob.) 0.99 1.00 1.00 1.00
Birim Etki Sinamasi (Prob.) 0.00 1.00 0.00 0.00

Tablo 3’ten goriildiigii gibi zaman etkisi i¢in yapilan test sonuclarindan hareketle zaman
etkilerinin standart hatalarinin sifira esit oldugu seklinde kurulan Hy hipotezi kabul edilip
zaman etkilerin etkin olmadigi goriilmistiir. Birim etki i¢in yapilan testler sonucunda birim
etkilerin sifira esit oldugunu iddia eden H, hipotezini reddedilerek birim etkilerin etkin
oldugu sonucuna ulagilmistir.

Analizin devaminda birim etkinin varlig1 altinda en uygun tahminci se¢imi i¢in Hausman

testi yapilarak sonuglar Tablo 4’te gosterilmistir.

Tablo 4. Hausman Testi Sonuclari

Katsay1 Degerleri
Degiskenler - N N N N
Sabit Etkiler Modeli Rassal Etkiler Modeli
CAR -0.0816 -0.3810
ROA 5.8443 25.931
Size 1.3003 -0.7464
NIM 0.0337 0.0161
LR -0.0982 -0.0588
ROE -0.5763 -2.9891
INF 0.0010 0.0126
GDP 0.0004 0.0021
Ki-Kare: 28.91
Prob. Degeri: 0.0000

Secilen Model: Sabit Etkiler Modeli

Hausman testi sonucunda prob. degeri 0.05 degerinden kii¢iik oldugundan H, hipotezi
reddedilerek sabit etkiler modelinin anlamli oldugu sonucuna ulasilmistir. Bu sonugtan
hareketle 6rneklemdeki bankalarin bagimsiz degiskenlerinin bagimli degiskene etkisi sabit
etkiler testi sonuclari ile agiklanacaktir. Bu sonuglar agsagida Tablo 5’te gdsterilmistir.

Analizin devaminda otokorelasyon, heteroskedasite ve birimler arasi korelasyon
iligkilerinin varlig1 i¢in ¢esitli testler yapilmigtir. Otokorelasyon testinin hipotezi modelde
otokorelasyon yoktur seklindedir. Durbin-Watson ve Baltaqi-Wu LBI test ortalamalar1 2
degerinden kiigiik oldugundan Hy, hipotezi reddedilmis ve modelde otokorelasyonun oldugu
goriilmistiir. Modelde degisen varyanslarin durumu heteroskedasite ile test edilmistir.
Modified Wald testi sonuglarina gére Hy hipotezi reddedilmis ve hata terimlerinin ayni
varyansa sahip olmadigi goriilmiistiir. Bu durumda alternatif hipotez H; daha tutarlt
oldugundan kabul edilmis ve heteroskedasitenin oldugu sonucuna ulagilmistir.
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Modelde birimler arasi korelasyonun varligi Breusch Pagan Testi, Pesaran CD Testi,
Frees Testi ve Friedman Testi aracilig1 ile stnanmigtir. Breusch Pagan Testi sonucuna gore
birimler arasi1 korelasyon yoktur. Birimler arasi iliskisizligi test etmek i¢in Pesaran testi
yapilmistir. Sonuglara gdre prob degeri 0,05 degerinden biiyiik oldugundan H, hipotezi
kabul edilmekte ve birimler arasi korelasyonun olmadigi anlasilmaktadir. Calismada birimler
arasi korelasyon sinayicist olan Friedman testi ile yatay kesit bagimsizliginin sinamasi
yapilmistir. Sonuglara gore Hy, hipotezi kabul birimler arasi korelasyon goriilmistiir. Birimler
aras1 korelasyon i¢in yapilan son test olan Frees testi sonuglarina gore %95 giiven diizeyinde
test istatistik degeri kritik degerden kii¢iik oldugundan (0.058<0.243) H, hipotezi
reddedilememekte ve birimler arasi korelasyonun olmadig1 anlasilmaktadir. Sonuglar

calismada birimler arasi korelasyon sorunun olmadigini ortaya koymustur.

Tiirkiye’deki bankacilik sektoriinde kredi riski tizerinde etkili olan temel faktorleri tespit
etmek i¢in en biiyiik i¢ bankanin verilerinden yararlanilmistir. Analizde gerekli diizeltmelere
uygun tahminci se¢imi yapilarak regresyon analizi yapilmistir. Modelde otokorelasyon ve
heteroskedasitenin varligindan dolay1 Driscoll-Kraay standart hatalar tahmincisi ile diizeltme
yapilmistir (Tatoglu, 2013). Nihai analizle yapilan test sonuglart Tablo 5°te gdsterilmistir.

Tablo 5: Bankacilik Sektoriinden Kredi Riskinin Temel Belirleyicileri

NPL Katsayilar Drisc/Kraay Std. Hata P>|t]
CAR -0.0816* 0.0402 0.064
ROA 5.8443%%* 1.0338 0.000
Size 1.3003%%** 0.2582 0.000
NIM 0.0337%** 0.0064 0.000
LR -0.0982%*** 0.0148 0.000
ROE -0.5763%** 0.1081 0.000
INF 0.0010 0.0014 0.495
GDP 0.0004* 0.0002 0.064
Sabit -0.2188*** 0.0456 0.000
Otokorelasyon:

Durbin-Watson Testi 1.7064 F(2,28)=38.03

Baltagi-Wu LBI Testi 1.8495 Prob=0.0000

Heteroskedasite:

Modified Wald Testi 0.0022

Birimler Arasi Korelasyon:

Breusch-Pagan Testi 0.2565

Pesaran CD Testi 0.5253

Friedman Testi 0.0081

Frees Testi 0.058 (0.058<0.2431**)

R? 0.6670

Prob. 0.0000%**

Gozlem Sayisi 42

Not: Sabit etkiler modeli yardimiyla panel veri analizi yapilmistir. Anlamlihik diizeyleri ***%1, ** %5, * %10 seklindedir.
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NPL = — 021 — 0,08.(CAR) + 5,84.(ROA) + 1,30.(ISIZE) + 0,03.(NIM) — 0,09.(LR) —
0,57.(ROE) + 0,0010.(IINF) + 0,0004. (IGDP)

Tablo 5°teki bulgular incelendiginde, modelde yer alan 8 degiskenden 7’sinin anlamli
oldugu goriilmektedir. Sonuglar incelendiginde modelde yer alan aktif karliligi, banka
biiytikliigi, likidite riski, net faiz marji, 6zsermaye karlilig1 ve sabit degiskenleri %99 giiven
diizeyinde anlamli oldugu goriilmektedir. Sermaye yeterlilik orani ve gayri safi yurtici hasila
degiskenleri ise %90 giiven diizeyinde istatistiksel olarak anlamlr ¢ikmustir.

R? degeri bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskeni agiklama giictinii gostermektedir.
Modelde sectigimiz bagimsiz degiskenler takipteki krediler bagimli degiskenini %67 gibi
bir oraninda agiklayabilmektedir. Model, %99 giiven diizeyinde istatistiksel olarak
anlamlidir (Prob.=0,00). Aktif karliligi (ROA) degiskeni ile takipteki krediler arasindaki
iliski sonuglar1 %99 giiven diizeyinde pozitif yonde ve istatistiksel olarak anlamli ¢ikmistir.
Bulgular aktif karliliginda meydana gelecek bir birimlik artisin takipteki kredilerde 5,84
oraninda bir artisa sebep olacagini gostermektedir. Bu sonug aktif karliligindaki artisin kredi
riskini olumsuz etkileyecegini ortaya koymaktadir. Banka biiyiikliigii (SIZE) degiskeni %99
giiven diizeyinde pozitif yonlii ve istatistiksel olarak anlamli ¢ikmistir. Banka biiyiikligiinde
meydana gelecek bir birimlik artis takipteki kredileri dolayisiyla kredi riskini %1,30
arttirmaktadir. Modelde yer alan net faiz marji (NIM) degiskeni %99 giiven diizeyinde
pozitif ve istatistiksel olarak anlamli ¢ikmistir. Bu sonug net faiz gelirinde meydana gelecek
bir birimlik bir artigin kredi riskini 0,03 oraninda arttiracagini gostermektedir. Likit aktiflerin
toplam varliklar igindeki pay1 seklinde tanimlanan likidite riski (LR) degiskeni %99 giiven
diizeyinden negatif yonde ve istatistiksel olarak anlamli ¢ikmustir. Likidite riskinde meydana
gelecek bir birimlik bir artis kredi riskini 0,09 oraninda diistirmektedir.

Oz sermaye karliligi (ROE) degiskeni %99 giiven diizeyinde negatif yonde ve istatistiksel
olarak anlamli ¢ikmistir. Ozsermaye karliliginda meydana gelecek bir birimlik artis kredi
riskini 0,57 oraninda diisiirmektedir. Bu sonug¢ bankalarin 6zsermaye miktariin artiginin
kredi riskini digiirecegi seklindeki diisiinceyi desteklemektedir. Modelde yer alan sermaye
yeterlilik oran1 (CAR) degiskeni %90 giiven diizeyinde negatif yonde ve istatistiksel olarak
anlamli bulunmustur. Bu sonug bankalarin sermaye yeterlilik oranlarinda meydana gelecek
bir birimlik artisin kredi riskini 0,08 oraninda diisiirecegini ifade etmektedir. Boylece
bankalarin sermaye yeterlilik oranlar1 ne kadar yiiksek seviyede olursa kredi riskine maruz
kalma durumlar1 da o kadar azalir seklinde bir yorumda bulunabiliriz. Modeldeki
makroekonomik degiskenlerden gayri safi yurti¢i hasila (GDP) degiskeni %90 giiven
diizeyinde pozitif ve istatistiksel olarak anlamli ¢ikmistir. Calismada makroekonomik
degiskenler arasinda yer alan enflasyon oran1 (ENF) degiskenlerine ait prob. degeri pozitif
ancak istatistiksel olarak anlamli ¢ikmamistir. Modelde yer alan sabit degiskene iliskin
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katsayinin negatif ve %99 giiven diizeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugu
anlagilmaktadir. Bu sonug secilen bagimsiz degiskenler sifir iken sabit terimdeki 1 birimlik
artisin kredi riskini 0,21 oraninda azaltacagi anlamina gelmektedir.

5. Sonug¢

Calismada Tirkiye’deki bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren geleneksel bankalarin
2014-2017 yillar1 arasindaki ¢eyreklik verilerinden hareketle kredi riskinde etkisi olan
faktorlerin tespit edilmesi amaglanmistir. Bu amagla 6rneklem kapsamina en biiyiik ilk ti¢
banka dahil edilmistir. Buradan hareketle calisma panel veri regresyon yontemiyle tahmin
edilmistir. Calismada bankacilik sektorii i¢in olusturulan ekonometrik modeller %99 giiven
diizeyinde anlamli bulunmustur. Calisma sonuglar1 seg¢ilen degiskenlerin bankacilik
sektoriindeki kredi riskini agiklamada %67 oraninda etkili oldugunu ortaya koymustur.
Arastirma modelinde segilen bankaya 6zgii degiskenlerin timii anlamli ¢ikarken
makroekonomik degiskenlerden sadece gayri safi yurti¢i hasila anlamli ¢ikmugtir.

Sonuclar bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren ilk iic bankanin aktif karliliginda meydana
gelecek bir birimlik artisin kredi riskinde 5,84 oraninda bir artisa sebep olacagini
gostermektedir. Bu sonug aktif karliligindaki artisin kredi riskini olumsuz etkileyecegini ortaya
koymaktadir. Ayrica ¢alisma sonuglar1 banka biiyiikligiinde meydana gelecek bir birimlik
artigin takipteki kredileri dolayistyla kredi riskini %1,30 arttiracagini gostermektedir. Modelde
yer alan net faiz marji (NIM) degiskeni %99 giiven diizeyinde pozitif ve istatistiksel olarak
anlamli ¢ikmistir. Bu sonug net faiz marjinda meydana gelecek bir birimlik bir artigin kredi
riskini 0,03 oraninda arttiracagini gostermektedir. Likit aktiflerin toplam varliklar i¢indeki
payinda meydana gelecek bir birimlik bir artig kredi riskini 0,09 oraninda diigiirmektedir.
Ozsermaye karliliginda meydana gelecek bir birimlik artis kredi riskini 0,57 oraninda
diistirmektedir. Bu sonug bankalarin 6zsermaye miktarinin artisinin kredi riskini disiirecegi
seklindeki diisiinceyi desteklemektedir. Bulgular bankalarin sermaye yeterlilik oranlarinda
meydana gelecek bir birimlik artigin kredi riskini 0,06 oraninda diisiirecegini ifade etmektedir.
Boylece bankalarin sermaye yeterlilik oranlar1 ne kadar yiiksek seviyede olursa kredi riskine
maruz kalma durumlar da o kadar azalacagi ortaya ¢ikmaktadir. Arastirma sonuglar gayri safi
yurtici hasila (GDP) degiskeni ile kredi riski arasinda %90 giiven diizeyinde pozitif ve
istatistiksel olarak anlamli bir iliskinin oldugunu goéstermektedir. Ayrica sonuglar enflasyon

orant (INF) degiskeninin bankacilikta kredi riskini agiklamada anlamsiz oldugunu gostermistir.

Bankalarin saglam likidite yapisina sahip olmasi sadece bankalarin performansi ve finansal
sistemin istikrar1 agisindan degil ayni1 zamanda ekonomide takipteki kredilerin artisindan
kaynakli krizlerin yasanmamasi agisindan da biiyiik 6nem tagimaktadir. Hem 2000-2001 yerel
bankacilik krizi hem de 2007-2008 kiiresel finans krizi takipteki kredilerin dolayisiyla kredi
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riskinin etkin bir sekilde yonetilmemesinin bankalarin iflasi ile sonuglanabilecegini
gostermistir. Calisma Tiirkiye’de faaliyet gosteren bankalarin kredi riskinden dolayr mali
durumlarinin kétiiye gitmemesi icin onemsemeleri gerekli faktorleri ortaya koymaktadir. Bu
bakimdan s6z konusu faktorleri dikkate alarak uygun bir politika seyreden bankalarin kredi
sikintist yasamayip performanslarini iyi durumda tutacaklar diistiniilmektedir.

Finansal Destek: Yazar bu ¢alisma i¢in finansal destek almamstir
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veya biyuk alintilar) gerekli izin ve tesekkirle kullaniimaldir. Baska yazarlarin, katkida
bulunanlarin ¢alismalari ya da yararlanilan kaynaklar uygun bi¢cimde kullanilmali ve
referanslarda belirtilmelidir.

Gonderilen makalede tiim yazarlarin akademik ve bilimsel olarak dogrudan katkisi olmalidir, bu
baglamda “yazar” yayinlanan bir arastirmanin kavramsallastiriimasina ve dizaynina, verilerin
elde edilmesine, analizine ya da yorumlanmasina belirgin katki yapan, yazinin yazilmasi ya da
bunun icerik acisindan elestirel bicimde gézden gecirilmesinde gorev yapan birisi olarak
gorulir. Yazar olabilmenin diger kosullar ise, makaledeki calismayi planlamak veya icra etmek
ve / veya revize etmektir. Fon saglanmasi, veri toplanmasi ya da arastirma grubunun genel
stipervizyonu tek basina yazarlk hakki kazandirmaz. Yazar olarak gosterilen tiim bireyler sayilan
tam olcutleri karsilamalidir ve yukaridaki dlcttleri karsilayan her birey yazar olarak gosterilebilir.
Yazarlarin isim siralamasi ortak verilen bir karar olmaldir. Tim yazarlar yazar siralamasini Telif
Hakki Devir Formunda imzali olarak belirtmek zorundadirlar.

Yazarlk icin yeterli dlcttleri karsilamayan ancak calismaya katkisi olan tim bireyler “tesekkiir /
bilgiler” kisminda siralanmalidir. Bunlara 6rnek olarak ise sadece teknik destek saglayan, yazima
yardimci olan ya da sadece genel bir destek saglayan, finansal ve materyal destegi sunan kisiler
verilebilir.

Butuin yazarlar, arastirmanin sonuglarini ya da bilimsel degerlendirmeyi etkileyebilme potansiyeli
olan finansal iliskiler, cikar catismasi ve cikar rekabetini beyan etmelidirler. Bir yazar kendi
yayinlanmis yazisinda belirgin bir hata ya da yanlislik tespit ederse, bu yanlishklara iliskin dlizeltme
ya da geri cekme icin editor ile hemen temasa ge¢cme ve isbirligi yapma sorumlulugunu tasir.

Hakem Siireci
Daha 6nce yayinlanmamis ya da yayinlanmak tizere baska bir dergide halen degerlendirmede

olmayan ve her bir yazar tarafindan onaylanan makaleler degerlendirilmek tzere kabul edilir.
Gonderilen ve 6n kontrolli gecen makaleler iThenticate yazilimi kullanilarak plagiarizm igin
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taranir. Plagiarizm kontrollinden sonra, uygun olan makaleler bas editor tarafindan orijinallik,
metodoloji, islenen konunun 6nemi ve dergi kapsami ile uyumlulugu agisindan degerlendirilir.
Editor, makaleleri, yazarlarin etnik kokeninden, cinsiyetinden, cinsel yoneliminden, uyrugundan,
dini inancindan ve siyasi felsefesinden bagimsiz olarak degerlendirir. Yayina génderilen
makalelerin adil bir sekilde cift tarafli kor hakem degerlendirmesinden ge¢melerini saglar.

Secilen makaleler en az iki ulusal/uluslararasi hakeme degerlendirmeye gonderilir; yayin karari,
hakemlerin talepleri dogrultusunda yazarlarin gerceklestirdigi diizenlemelerin ve hakem
slirecinin sonrasinda bas editor tarafindan verilir.

Hakemlerin degerlendirmeleri objektif olmalidir. Hakem siireci sirasinda hakemlerin asagidaki
hususlari dikkate alarak degerlendirmelerini yapmalari beklenir.

- Makale yeni ve 6nemli bir bilgi iceriyor mu?

- Oz, makalenin icerigini net ve diizgiin bir sekilde tanimliyor mu?
- Yontem butlinliiklu ve anlasilir sekilde tanimlanmig mi?

- Yapilan yorum ve varilan sonuclar bulgularla kanitlaniyor mu?

- Alandaki diger calismalara yeterli referans verilmis mi?

- Dil kalitesi yeterli mi?

Hakemler, gonderilen makalelere iliskin tim bilginin, makale yayinlanana kadar gizli kalmasini
saglamali ve yazar tarafinda herhangi bir telif hakki ihlali ve intihal fark ederlerse editore
raporlamalidirlar. Hakem, makale konusu hakkinda kendini vasifli hissetmiyor ya da zamaninda
geri donis saglamasi mimkiin gériinmuyorsa, editore bu durumu bildirmeli ve hakem siirecine
kendisini dahil etmemesini istemelidir.

Degerlendirme siirecinde editdr hakemlere gézden gecirme icin gonderilen makalelerin,
yazarlarin 6zel milki oldugunu ve bunun imtiyazli bir iletisim oldugunu acikca belirtir.
Hakemler ve yayin kurulu Uyeleri baska kisilerle makaleleri tartisamazlar. Hakemlerin kimliginin
gizli kalmasina 6zen gosterilmelidir.

ACIK ERIiSiM ILKESI

iktisat Politikasi Arastirmalari Dergisi -Journal of Economic Policy Researches icerigi okura ya da
okurun dahil oldugu kuruma ticretsiz olarak sunulur. Okurlar, ticari amag haricinde, yayinci ya
da yazardan izin almadan dergi makalelerinin tam metnini okuyabilir, indirebilir, kopyalayabilir,
arayabilir ve link saglayabilir.

iktisat Politikasi Arastirmalari Dergisi-Journal of Economic Policy Researches makaleleri acik
erisimlidir ve Creative Commons Atif-GayriTicari 4.0 Uluslararasi (CC BY-NC 4.0) (https://
creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/deed.tr ) olarak lisanslidir.
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ETiK
Yayin Etigi ilke ve Standartlar

iktisat Politikasi Arastirmalari Dergisi-Journal of Economic Policy Researches, yayin etiginde en
yuksek standartlara baglidir ve Committee on Publication Ethics (COPE), Directory of Open
Access Journals (DOAJ), Open Access Scholarly Publishers Association (OASPA) ve World
Association of Medical Editors (WAME) tarafindan yayinlanan etik yayincilik ilkelerini benimser;
Principles of Transparency and Best Practice in Scholarly Publishing bashgr altinda ifade edilen
ilkeler icin adres: https://publicationethics.org/resources/guidelines-new/principles-
transparency-and-best-practice-scholarly-publishing

GoOnderilen tim makaleler orijinal, yayinlanmamis ve baska bir dergide degerlendirme
stirecinde olmamalidir. Yazar makalenin orijinal oldugu, daha 6nce baska bir yerde
yayinlanmadigi ve baska bir yerde, baska bir dilde yayinlanmak tizere degerlendirmede
olmadigini beyan etmelidir. Uygulamadaki telif kanunlari ve anlasmalari gozetilmelidir. Telife
bagl materyaller (6rnegin tablolar, sekiller veya buyuk alintilar) gerekli izin ve tesekkiirle
kullanilmalidir. Bagka yazarlarin, katkida bulunanlarin calismalari ya da yararlanilan kaynaklar
uygun bicimde kullanilmali ve referanslarda belirtilmelidir. Her bir makale editorlerden biri ve
en az iki hakem tarafindan cift kér degerlendirmeden gecirilir. intihal, duplikasyon, sahte
yazarlk/inkar edilen yazarlik, arastrma/veri fabrikasyonu, makale dilimleme, dilimleyerek yayin,
telif haklari ihlali ve ¢ikar catismasinin gizlenmesi, etik disi davranislar olarak kabul edilir.

Kabul edilen etik standartlara uygun olmayan tiim makaleler yayindan ¢ikarilir. Buna yayindan
sonra tespit edilen olasi kuraldisi, uygunsuzluklar iceren makaleler de dahildir.

Arastirma Etigi

istanbul iktisat Dergisi arastirma etiginde en yiiksek standartlari gézetir ve asagida tanimlanan
uluslararasi arastirma etigi ilkelerini benimser. Makalelerin etik kurallara uygunlugu yazarlarin
sorumlulugundadir.

- Arastirmanin tasarlanmasi, tasarimin gézden gecirilmesi ve arastirmanin yuritilmesinde,
butlinlik, kalite ve seffaflik ilkeleri saglanmalidir.

- Arastirma ekibi ve katilimcilar, arastirmanin amaci, yéntemleri ve dngorilen olasi
kullanimlari; arastirmaya katilmin gerektirdikleri ve varsa riskleri hakkinda tam olarak
bilgilendirilmelidir.

- Arastirma katilimcilarinin sagladigi bilgilerin gizliligi ve yanit verenlerin gizliligi saglanmalidir.
Arastirma katiimcilarin 6zerkligini ve sayginligini koruyacak sekilde tasarlanmalidir.

- Arastirma katihmcilari gondlli olarak arastirmada yer almali, herhangi bir zorlama altinda
olmamalidirlar.
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DiL

Katilimcilarin zarar gérmesinden kaginilmalidir. Arastirma, katilimcilari riske sokmayacak
sekilde planlanmalidir.

Arastirma bagimsizhigyla ilgili acik ve net olunmali; ¢ikar catismasi varsa belirtilmelidir.
insan denekler ile yapilan deneysel calismalarda, arastirmaya katilmaya karar veren
katihmcilarin yazili bilgilendirilmis onayr ainmahdir. Cocuklarin ve vesayet altindakilerin
veya tasdiklenmis akil hastaligi bulunanlarin yasal vasisinin onayi alinmalidir.

Galisma herhangi bir kurum ya da kurulusta gerceklestirilecekse bu kurum ya da kurulustan
calisma yapilacagina dair onay alinmalidir.

insan 6gesi bulunan calismalarda, “ydntem” béliimiinde katilimcilardan “bilgilendirilmis
onam” alindiginin ve calismanin yapildigi kurumdan etik kurul onayi alindigi belirtilmesi
gerekir.

Derginin yayin dili Tiirkce ve Amerikan ingilizcesi'dir.

YAZILARIN HAZIRLANMASI VE YAZIM KURALLARI

Aksi belirtilmedikce gdnderilen yazilarla ilgili tim yazismalar ilk yazarla yapilacaktir. Makale
gonderimi online olarak ve http://jepr.istanbul.edu.tr adresinden erisilen http://dergipark.gov.
tr/login Uzerinden yapilmaldir. Gonderilen yazilar, makale tiirini belirten ve makaleyle ilgili
detaylari iceren (bkz: Son Kontrol Listesi) kapak sayfasi ve sunus yazisi ile génderilmelidir.

Makaleler, Microsoft Word 2003 ve tizerindeki versiyonlari ile yazilmalidir. Ayrica tiim yazarlarin

imzaladigi Telif Hakki Devir Formu eklenerek gonderilmelidir.

1.

Calismalar, A4 boyutundaki kagidin bir yliziine, Ust, alt, sag ve sol taraftan 2,5 cm. bosluk
birakilarak, 12 punto Times New Roman harf karakterleriyle, Tuirkce font kullanilarak ve 1,5
satir aralik 6l¢lsu ile hazirlanmalidir.

Gonderilen makalelerin sekil, grafik ve tablolari derginin belirttigi formata uygun olmasi
gereklidir. Dipnotlar, grafikler ve tablolar olabildigince atif yapilan sayfada veya hemen
devaminda yer almalidir. Grafik ve tablolarin altindaki notlar bu materyalleri ana metne
bakmaksizin anlasilabilir hale getirme amacini tasimalidir. Metne konan tablolar yazilim
programi ¢iktisi olarak konmamali, sonugclari yazar/lar kendileri tablo haline getirmelidir,
tablolar miimkin oldugunca A4 kagit boyutuna uygun diizenlenmis olmalidir. Grafiklerin
bilgisayar yazilim programi ¢iktisi olmamalari, ¢izim veya cizim resim halinde ve A4 kagit
boyutunu asmayacak sekilde diizenlenmis olmalari gerekmektedir.

Giris bolimiinden 6nce 100-150 kelimelik Tiirkce ve ingilizce 6z ile 600-800 kelimelik
ingilizce genisletilmis dzet yer almalidir. Ozetlerde; amag, ydéntem, bulgular ve sonuc
bilgilerinin yer almasina 6zen gésterilmelidir. ingilizce ve Tiirkce 6zlerin altinda calismanin
icerigini temsil eden, 6 adet Tiirkce, 6 adet ingilizce anahtar kelime yer almalidir. Ozlerde
kisaltma kullaniilmamalidir.
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12.

13.

Gonderilen makalelerde mutlaka, iki rakamli diizeyde (6rnegin; Q11) en az bir, en fazla li¢
adet JEL (Journal of Economic Literature) siniflamasi yapilmalidir. Makalenin konu bashgina
gore secilmesi gereken jel siniflamalari icin http://www.aeaweb.org/journal/jel_class_
system.html adresinden yararlanilabilir.

Calismalarin baslica su unsurlari icermesi gerekmektedir: Tirkce bashk, 6z ve anahtar
kelimeler; ingilizce baslik 6z ve anahtar kelimeler; ingilizce genisletilmis dzet, ana metin
béltimleri, son notlar ve kaynaklar.

Arastirma makalesi boliimleri su sekilde siralanmalidir: “Giris’, “Amag ve Yontem”, “Bulgular’,
“Tartisma ve Sonug¢’, “Son Notlar”, “Kaynaklar’, “Tablolar ve Sekiller”. Derleme ve yorum
yazilari icin ise, calismanin éneminin belirtildigi, sorunsal ve amacin somutlastirildigi “Giris”
bolimunin ardindan diger bélimler gelmeli ve calisma “Tartisma ve Sonug”, “Son Notlar’,
“Kaynaklar”ve “Tablolar ve Sekiller” seklinde bitirilmelidir.

“Online Makale Sunum Sistemine” basvuru yaparken sirasiyla; yazarlarin isim ve iletisim
bilgileri, Tiirkce ve ingilizce 6zet béliimi, makale metni, kaynakca bilgilerinin yer aldig tek
bir Word dosyasi olarak yiiklenmesi gerekmektedir. “Online Makale Sunum Sistemine” tek
bir dosya halinde yapilmis olan makale basvurusunun ardindan, yazar/larin 6zge¢mislerini
iceren dosya, ve yazar/larin detayl iletisim bilgilerini iceren sunum yazisi ile makale kapak
sayfasi ek dosya olarak ytklenmelidir.

Kapak sayfasinda, makalenin bashgi, yazar veya yazarlarin bagh bulunduklari kurum ve
unvanlari, kendilerine ulasilabilecek adresler, cep, is ve faks numaralari, ORCID ve e-posta
adresleri yer almahdir (bkz. Son Kontrol Listesi).

Makalelerde dile getirilen distincelerden yazarlari sorumludur.

. Makalelerde Tiirk Dil Kurumu'nun (TDK yazim kilavuzu ve yazim kurallari 6rnek alinmalidir.

Detayh bilgi icin TDK'nin web sayfasina bakiniz: www.tdk.gov.tr . Yabanci sézciikler yerine
olabildigince Turkgce sozllkler kullaniimalidir. Tirkce'de alisiimamis sézciikler kullanilirken
ilk gectigi yerde yabanci dildeki karsiligi parantez icinde verilebilir.

. Ingilizce dilinde génderilen makalelerin ve Tiirkce génderilen makalelerin ingilizce yazilmis

boluimlerinin, gdonderim 6ncesinde yetkin bir dil kontroliinden gecirilmis olmasi
gerekmektedir. icerikten bagimsiz olarak, dil yéniiyle yetersiz olan makaleler iade/ret
edilmektedir. Yazarlarin bu hususa azami dikkat gostermeleri dnemlidir.

Makale sunum ve degerlendirme siireclerine iliskin tiim iletisim e-mail sistemi ile
gerceklestirilir. Telefonla bilgi verilmez.

Kaynaklara atif ve referans formati ilgili ayrintili bilgi Kaynaklar basldi altinda yer almaktadir.

Kaynaklar

Derleme yazilari okuyucular icin bir konudaki kaynaklara ulasmay: kolaylastiran bir arag olsa

da,

her zaman orijinal ¢alismay! dogru olarak yansitmaz. Bu yizden mimkin oldugunca

yazarlar orijinal calismalari kaynak géstermelidir. Ote yandan, bir konuda cok fazla sayida
orijinal calismanin kaynak gosterilmesi yer israfina neden olabilir. Birka¢ anahtar orijinal
calismanin kaynak gosterilmesi genelde uzun listelerle ayni isi gorir. Ayrica glinimiizde
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kaynaklar elektronik versiyonlara eklenebilmekte ve okuyucular elektronik literatir
taramalariyla yayinlara kolaylikla ulasabilmektedir.

Kabul edilmis ancak heniiz saylya dahil edilmemis makaleler Early View olarak yayinlanir ve
bu makalelere atiflar “advance online publication” seklinde verilmelidir. Genel bir kaynaktan
elde edilemeyecek temel bir konu olmadikga “kisisel iletisimlere” atifta bulunulmamalidir.
Eger atifta bulunulursa parantez icinde iletisim kurulan kisinin adi ve iletisimin tarihi
belirtilmelidir. Bilimsel makaleler icin yazarlar bu kaynaktan yazili izin ve iletisimin
dogrulugunu gosterir belge almahdir. Kaynaklarin dogrulugundan yazar(lar) sorumludur.
Tum kaynaklar metinde belirtilmelidir. Kaynaklar alfabetik olarak siralanmaldir.

Referans Stili ve Formati

iktisat Politikasi Arastirmalari Dergisi-Journal of Economic Policy Researches, metin ici alintilama

ve kaynak gosterme icin APA (American Psychological Association) kaynak sitilinin 6. edisyonunu

benimser. APA 6. Edisyon hakkinda bilgi icin:

- American Psychological Association. (2010). Publication manual of the American
Psychological Association (6™ ed.). Washington, DC: APA.

- http://www.apastyle.org/

Kaynaklarin dogrulugundan yazar(lar) sorumludur. Tum kaynaklar metinde belirtilmelidir.

Kaynaklar asagidaki 6rneklerdeki gibi gosterilmelidir.

Metin icinde Kaynak Gésterme

Kaynaklar metinde parantez icinde yazarlarin soyadi ve yayin tarihi yazilarak belirtilmelidir.
Birden fazla kaynak gosterilecekse kaynaklar arasinda (;) isareti kullanilmaldir. Kaynaklar
alfabetik olarak siralanmalidir.

Ornekler:

Birden fazla kaynak;

(Esin ve ark., 2002; Karasar 1995)
Tek yazarli kaynak;

(Akyolcu, 2007)

iki yazarl kaynak;

(Sayiner ve Demirci 2007, s. 72)
Ug, dort ve bes yazarl kaynak;
Metin icinde ilk kullanimda: (Ailen, Ciambrune ve Welch 2000, s. 12-13) Metin icinde tekrarlayan
kullanimlarda: (Ailen ve ark., 2000)
Altive daha ¢ok yazarl kaynak;
(Cavdar ve ark., 2003)
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Kaynaklar Boliimiinde Kaynak Gosterme

Kullanilan tiim kaynaklar metnin sonunda ayri bir bélim halinde yazar soyadlarina gore alfabetik
olarak numaralandiriimadan verilmelidir.

Kaynak yazimi ile ilgili 6rnekler asagida verilmistir.
Kitap

a) Tiirkge Kitap

Karasar, N. (1995). Arastirmalarda rapor hazirlama (8.bs). Ankara: 3A Egitim Danismanlik Ltd.

b) Tiirkceye Cevrilmis Kitap

Mucchielli, A. (1991). Zihniyetler (A. Kotil, Cev.). stanbul: iletisim Yayinlari.

¢) Editorlii Kitap

Oren, T, Uney, T. ve Colkesen, R. (Ed.). (2006). Tiirkiye bilisim ansiklopedisi. istanbul: Papatya
Yayincilik.

d) Cok Yazarh Tiirkce Kitap

Tonta, Y., Bitirim, Y. ve Sever, H. (2002). Tiirkce arama motorlarinda performans degerlendirme.
Ankara: Total Bilisim.

e) ingilizce Kitap

Kamien R., & Kamien A. (2014). Music: An appreciation. New York, NY: McGraw-Hill Education.

f) ingilizce Kitap Icerisinde Béliim

Bassett, C. (2006). Cultural studies and new media. In G. Hall & C. Birchall (Eds.), New cultural
studies: Adventures in theory (pp. 220-237). Edinburgh, UK: Edinburgh University Press.

g) Tiirkge Kitap Icerisinde Béliim

Erkmen, T. (2012). Orgiit kiiltiirli: Fonksiyonlari, 6geleri, isletme yénetimi ve liderlikteki dnemi. M.
Zencirkiran (Ed.), Orgtit sosyolojisi kitabi icinde (s. 233-263). Bursa: Dora Basim Yayin.

h) Yayimcinin ve Yazarin Kurum Oldugu Yayin

Turk Standartlarn Enstittist. (1974). Adlandirma ilkeleri. Ankara: Yazar

Makale

a) Tiirkce Makale

Mutlu, B. ve Savaser, S. (2007). Cocugu ameliyat sonrasi yogun bakimda olan ebeveynlerde stres
nedenleri ve azaltma girisimleri. istanbul Universitesi Florence Nightingale Hemsirelik Dergisi,
15(60), 179-182.

b) ingilizce Makale

de Cillia, R., Reisigl, M., & Wodak, R. (1999). The discursive construction of national identity.
Discourse and Society, 10(2), 149-173. http://dx.doi.org/10.1177/0957926599010002002
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¢) Yediden Fazla Yazarli Makale

Lal, H., Cunningham, A. L., Godeaux, O., Chlibek, R., Diez-Domingo, J., Hwang, S.-J. ... Heineman,
T. C. (2015). Efficacy of an adjuvanted herpes zoster subunit vaccine in older adults. New
England Journal of Medicine, 372, 2087-2096. http://dx.doi.org/10.1056/NEJMoa1501184

d) DOI’si Olmayan Online Edinilmis Makale

Al, U. ve Dogan, G. (2012). Hacettepe Universitesi Bilgi ve Belge Yonetimi Bslimii tezlerinin atif
analizi. Tirk Kiitdphaneciligi, 26, 349-369. Erisim adresi: http://www.tk.org.tr/

e) DOI’si Olan Makale

Turner, S. J. (2010). Website statistics 2.0: Using Google Analytics to measure library
website  effectiveness.  Technical Services Quarterly, 27, 261-278. http://dx.doi.
org/10.1080/07317131003765910

f) Advance Online Olarak Yayimlanmis Makale

Smith, J. A. (2010). Citing advance online publication: A review. Journal of Psychology. Advance
online publication. http://dx.doi.org/10.1037/a45d7867

g) Popiiler Dergi Makalesi

Semercioglu, C. (2015, Haziran). Siradanhgin rayihasi. Sabit Fikir, 52, 38-39.

Tez, Sunum, Bildiri

a) Tiirk¢e Tezler

Sar, E. (2008). Kiiltiir kimlik ve politika: Mardinde kiiltiirlerarasilik. (Doktora Tezi). Ankara
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Ankara.

b)Ticari Veritabaninda Yer Alan Yiiksek Lisans Ya da Doktora Tezi

Van Brunt, D. (1997). Networked consumer health information systems (Doctoral dissertation).
Available from ProQuest Dissertations and Theses. (UMI No. 9943436)

¢) Kurumsal Veritabaninda Yer Alan ingilizce Yiiksek Lisans/Doktora Tezi

Yaylah-Yildiz, B. (2014). University campuses as places of potential publicness: Exploring the
politicals, social and cultural practices in Ege University (Doctoral dissertation). Retrieved from
Retrieved from: http://library.iyte.edu.tr/tr/hizli-erisim/iyte-tez-portali

d) Web'de Yer Alan ingilizce Yiiksek Lisans/Doktora Tezi

Tonta, Y. A. (1992). An analysis of search failures in online library catalogs (Doctoral dissertation,
University of California, Berkeley). Retrieved from http://yunus.hacettepe.edu.tr/~tonta/
yayinlar/phd/ickapak.html

e) Dissertations Abstracts International’da Yer Alan Yiiksek Lisans/Doktora Tezi

Appelbaum, L. G. (2005). Three studies of human information processing: Texture amplification,
motion representation, and figure-ground segregation. Dissertation Abstracts International:
Section B. Sciences and Engineering, 65(10), 5428.

f) Sempozyum Katkisi

Krinsky-McHale, S. J., Zigman, W. B. & Silverman, W. (2012, August). Are neuropsychiatric symptoms
markers of prodromal Alzheimer’s disease in adults with Down syndrome? In W. B. Zigman
(Chair), Predictors of mild cognitive impairment, dementia, and mortality in adults with Down
syndrome. Symposium conducted at American Psychological Association meeting, Orlando, FL.
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g) Online Olarak Erisilen Konferans Bildiri Ozeti

Cinar, M., Dogan, D. ve Seferoglu, S. S. (2015, Subat). Egitimde dijital araglar: Google sinif
uygulamasi lizerine bir degerlendirme [Oz]. Akademik Bilisim Konferansinda sunulan
bildiri, Anadolu Universitesi, Eskisehir. Erisim adresi: http://ab2015.anadolu.edu.tr /index.
php?menu=5&submenu=27

h) Diizenli Olarak Online Yayimlanan Bildiriler

Herculano-Houzel, S., Collins, C. E., Wong, P, Kaas, J. H., & Lent, R. (2008). The basic nonuniformity
of the cerebral cortex. Proceedings of the National Academy of Sciences, 105, 12593-12598.
http://dx.doi.org/10.1073/pnas.0805417105

i) Kitap Seklinde Yayimlanan Bildiriler

Schneider, R. (2013). Research data literacy. S. Kurbanoglu ve ark. (Ed.), Communications in
Computer and Information Science: Vol. 397. Worldwide Communalities and Challenges in
Information Literacy Research and Practice icinde (s. 134-140). Cham, Isvicre: Springer. http://
dx.doi.org/10.1007/978-3-319-03919-0

j) Kongre Bildirisi

Cepni, S., Bacanak A. ve Ozsevgec T. (2001, Haziran). Fen bilgisi 6gretmen adaylarinin fen
branslarina karsi tutumlari ile fen branslarindaki basarilarinin iligkisi. X. Ulusal Egitim Bilimleri
Kongresi'nde sunulan bildiri, Abant izzet Baysal Universitesi, Bolu

Diger Kaynaklar

a) Gazete Yazisi

Toker, C. (2015, 26 Haziran).'Unutma’ notlari. Cumhuriyet, s. 13.

b) Online Gazete Yazisi

Tamer, M. (2015, 26 Haziran). E-ticaret hamle yapmak icin tuketiciyi bekliyor. Milliyet. Erisim
adresi: http://www.milliyet

c) Web Page/Blog Post

Bordwell, D. (2013, June 18). David Koepp: Making the world movie-sized [Web log post].
Retrieved from http://www.davidbordwell.net/blog/page/27/

d) Online Ansiklopedi/Sézliik

Bilgi mimarisi. (2014, 20 Aralik). Vikipedi icinde. Erisim adresi: http://tr.wikipedia.org/wiki/Bilgi_
mimarisi

Marcoux, A. (2008). Business ethics. In E. N. Zalta (Ed.), The Stanford encyclopedia of philosophy.
Retrieved from http://plato.stanford.edu/entries/ethics-business/

e) Podcast

Radyo ODTU (Yapimci). (2015, 13 Nisan). Modern sabahlar [Podcast]. Erisim adresi: http://www.
radyoodtu.com.tr/

f) Bir Televizyon Dizisinden Tek Bir Boliim

Shore, D. (Senarist), Jackson, M. (Senarist) ve Bookstaver, S. (Yonetmen). (2012). Runaways
[Televizyon dizisi bolimi]. D. Shore (Bas yapimci), House M.D. icinde. New York, NY: Fox
Broadcasting.
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g) Miizik Kaydi
Say, F. (2009). Galata Kulesi. istanbul senfonisi [CD] icinde. istanbul: Ak Miizik.
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DESCRIPTION

Journal of Economic Policy Researches - iktisat Politikasi Arastirmalar Dergisi is the publication
of Istanbul University Center for Practice and Research in Economic Policy. It is an open access,
peer-reviewed, international, scholarly journal published biannually in January and July. The
manuscripts submitted for publication inthe journal must be scientific and original work in
Turkish or English.

AIM AND SCOPE

Journal of Economic Policy Researches - iktisat Politikasi Arastirmalari Dergisi aims to publish
articles of high quality dealing with issues in economic policy which impact on national and
global economies. The journal provides an international forum for economic theory and practice
and aims to publish highly selective, widely cited articles of current relevance that will have a
long-term impact on economics research.

Journal of Economic Policy Researches - iktisat Politikasi Arastirmalari Dergisi covers analytical,
interpretive, and empirical studies in a number of areas—including political economy, monetary
theory and policy, fiscal policy, labor economics, development, micro- and macroeconomic theory,
international trade and finance, financial economics, transport economics and social economics.

EDITORIAL POLICIES AND PEER REVIEW PROCESS

Publication Policy

The subjects covered in the manuscripts submitted to the Journal for publication must be in
accordance with the aim and scope of the journal. The journal gives priority to original research
papers submitted for publication.

General Principles

Only those manuscripts approved by its every individual author and that were not published
before in or sent to another journal, are accepted for evaluation.

Submitted manuscripts that pass preliminary control are scanned for plagiarism using
iThenticate software. After plagiarism check, the eligible ones are evaluated by editor-in-chief
for their originality, methodology, the importance of the subject covered and compliance with
the journal scope.

Short presentations that took place in scientific meetings can be referred if indicated in the
article. The editor hands over the papers matching the formal rules to at least two national/
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international referees for evaluation and gives green light for publication upon modification by
the authors in accordance with the referees’ claims. Changing the name of an author (omission,
addition or order) in papers submitted to the Journal requires written permission of all declared
authors. Refused manuscripts and graphics are not returned to the author.

Author Responsibilities

Itis authors’responsibility to ensure that the article is in accordance with scientific and ethical
standards and rules. And authors must ensure that submitted work is original. They must
certify that the manuscript has not previously been published elsewhere or is not currently
being considered for publication elsewhere, in any language. Applicable copyright laws and
conventions must be followed. Copyright material (e.g. tables, figures or extensive quotations)
must be reproduced only with appropriate permission and acknowledgement. Any work or
words of other authors, contributors, or sources must be appropriately credited and
referenced.

All the authors of a submitted manuscript must have direct scientificand academic contribution
to the manuscript. The author(s) of the original research articles is defined as a person who is

)

significantly involved in “conceptualization and design of the study’, “collecting the data’,
“analyzing the data’, “writing the manuscript’, “reviewing the manuscript with a critical
perspective” and “planning/conducting the study of the manuscript and/or revising it". Fund
raising, data collection or supervision of the research group are not sufficient roles to be
accepted as an author. The author(s) must meet all these criteria described above. The order of
names in the author list of an article must be a co-decision and it must be indicated in the
Copyright Transfer Form. The individuals who do not meet the authorship criteria but
contributed to the study must take place in the acknowledgement section. Individuals
providing technical support, assisting writing, providing a general support, providing material
or financial support are examples to be indicated in acknowledgement section.

All authors must disclose all issues concerning financial relationship, conflict of interest, and
competing interest that may potentially influence the results of the research or scientific
judgment.

When an author discovers a significant error or inaccuracy in his/her own published paper, it is
the author’s obligation to promptly cooperate with the Editor-in-Chief to provide retractions or
corrections of mistakes .

Peer Review Process

Only those manuscripts approved by its every individual author and that were not published
before in or sent to another journal, are accepted for evaluation.
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Submitted manuscripts that pass preliminary control are scanned for plagiarism using iThenticate
software. After plagiarism check, the eligible ones are evaluated by editor-in-chief for their
originality, methodology, the importance of the subject covered and compliance with the journal
scope. Editor-in-chief evaluates manuscripts for their scientific content without regard to ethnic
origin, gender, sexual orientation, citizenship, religious belief or political philosophy of the
authors and ensures a fair double-blind peer review of the selected manuscripts.

The selected manuscripts are sent to at least two national/international referees for evaluation
and publication decision is given by editor-in-chief upon modification by the authors in
accordance with the referees’ claims.

Editorin chief does not allow any conflicts of interest between the authors, editors and reviewers
and is responsible for final decision for publication of the manuscripts in the Journal.

Reviewers’ judgments must be objective. Reviewers’ comments on the following aspects are
expected while conducting the review.

- Does the manuscript contain new and significant information?

- Does the abstract clearly and accurately describe the content of the manuscript?
- Is the problem significant and concisely stated?

- Are the methods described comprehensively?

- Are the interpretations and consclusions justified by the results?

- Is adequate references made to other Works in the field?

- Isthe language acceptable?

Reviewers must ensure that all the information related to submitted manuscripts is kept as
confidential and must report to the editor if they are aware of copyright infringement and
plagiarism on the author’s side.

A reviewer who feels unqualified to review the topic of a manuscript or knows that its prompt
review will be impossible should notify the editor and excuse himself from the review process.

The editor informs the reviewers that the manuscripts are confidential information and that this
is a privileged interaction. The reviewers and editorial board cannot discuss the manuscripts
with other persons. The anonymity of the referees is important.

OPEN ACCESS STATEMENT
Journal of Economic Policy Researches - iktisat Politikasi Arastirmalari Dergisi is an open access

journal which means that all content is freely available without charge to the user or his/her
institution. Except for commercial purposes, users are allowed to read, download, copy, print,
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search, or link to the full texts of the articles in this journal without asking prior permission from
the publisher or the author. Journal of Economic Policy Researches - iktisat Politikasi Arastirmalari
Dergisi, are open access articles licensed under the terms of the Creative Commons Attribution-
NonCommercial 4.0 International (CC BY-NC4.0) license (https://creativecommons.org/licenses/
by-nc/4.0/deed.en).

ETHICS
Standards and Principles of Publication Ethics

Journal of Economic Policy Researches - iktisat Politikasi Arastirmalari Dergisi is committed to
upholding the highest standards of publication ethics and pays regard to Principles of
Transparency and Best Practice in Scholarly Publishing published by the Committee on
Publication Ethics (COPE), the Directory of Open Access Journals (DOAJ), the Open Access
Scholarly Publishers Association (OASPA), and the World Association of Medical Editors (WAME)
on https://publicationethics.org/resources/guidelines-new/principles-transparency-and-best-
practice-scholarly-publishing

All submissions must be original, unpublished (including as full text in conference proceedings),
and not under the review of any other publication synchronously. Authors must ensure that
submitted work is original. They must certify that the manuscript has not previously been
published elsewhere or is not currently being considered for publication elsewhere, in any
language. Applicable copyright laws and conventions must be followed. Copyright material (e.g.
tables, figures or extensive quotations) must be reproduced only with appropriate permission
and acknowledgement. Any work or words of other authors, contributors, or sources must be
appropriately credited and referenced.

Each manuscript is reviewed by one of the editors and at least two referees under double-blind
peer review process. Plagiarism, duplication, fraud authorship/denied authorship, research/data
fabrication, salami slicing/salami publication, breaching of copyrights, prevailing conflict of
interest are unnethical behaviors.

All manuscripts not in accordance with the accepted ethical standards will be removed from the
publication. This also contains any possible malpractice discovered after the publication.

Research Ethics

Journal of Economic Policy Researches - iktisat Politikasi Arastirmalari Dergisi adheres to the
highest standards in research ethics and follows the principles of international research ethics as
defined below. The authors are responsible for the compliance of the manuscripts with the
ethical rules.
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Principles of integrity, quality and ransparency should be sustained in designing the
research, reviewing the design and conducting the research.

The research team and participants should be fully informed about the aim, methods,
possible uses and requirements of the research and risks of participation in research.

The confidentiality of the information provided by the research participants and the
confidentiality of the respondents should be ensured. The research should be designed to
protect the autonomy and dignity of the participants.

Research participants should participate in the research voluntarily, not under any coercion.
Any possible harm to participants must be avoided. The research should be planned in such
a way that the participants are not at risk.

The independence of research must be clear; and any conflict of interest or must be
disclosed.

In experimental studies with human subjects, written informed consent of the participants
who decide to participate in the research must be obtained. In the case of children and
those under wardship or with confirmed insanity, legal custodian’s assent must be obtained.
If the study is to be carried out in any institution or organization, approval must be obtained
from this institution or organization.

In studies with human subject, it must be noted in the method'’s section of the manuscript
that the informed consent of the participants and ethics committee approval from the
institution where the study has been conducted have been obtained.

LANGUAGE

The language of the journal is both Turkish and American English.

MANUSCRIPT ORGANIZATION AND FORMAT

All correspondence will be sent to the first-named author unless otherwise specified.
Manuscpript is to be submitted online via http://dergipark.gov.tr/login that can be accessed at
http://jepr.istanbul.edu.tr It must be accompanied by a title page specifying the article category
(i.e. research article, review etc.) and including information about the manuscript (see the
Submission Checklist), a cover letter. Manuscripts should be prepared in Microsoft Word 2007
and upper versions. In addition, a Copyright Transfer Form that has to be signed by all authors
must be submitted.

1.

The manuscripts should be in A4 paper standards: having 2.5 cm margins from right, left,
bottom and top, Times New Roman font style in 12 font size and line spacing of 1.5
format.

Footnotes, figures and tables should be placed as much as possible within the page in which
they are referred or within the following page. The notes below the figures or tables should
be aimed to make these materials understandable without returning to the main text. Tables
and Graphics should not be computer output and must fit to A4 paper size.
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Before the introduction part, there should be an abstract of 100-150 words both in English
and Turkish. Extended abstract is not required for articles in English. The abstracts should
concisely present the aim or the purpose of the study, the methodology, the results, and the
conclusion remarks. The abstracts must not contain abbreviations or acronyms. Underneath
the abstracts, 6 keywords that inform the reader about the content of the study should be
specified in Turkish and in English.

Submitted manuscripts must involve at least one or at most three JEL code (Journal of
Economic Literature) at two digit level (i.e., Q11). For the JEL codes which should be chosen
according to the subject of the manuscript, the JEL list given in the web address of http://
www.aeaweb.org/journal/jel_class_system.html can be used.

The manuscripts should contain mainly these components: title in English and Turkish,
abstract in English and Turkish and keywords in English and Turkish; extended abstract (if
the article is in Turkis), sections, footnotes and references.

Research article sections are ordered as follows: “Introduction’, “Aim and Methodology”,
“Findings’, “Discussion and Conclusion’, “Endnotes” and “References”. For review and
commentary articles, the article should start with the “Introduction” section where the
purpose and the method is mentioned, go on with the other sections; and it should be
finished with “Discussion and Conclusion” section followed by “Endnotes’, “References” and
“Tables and Figures”.

When making submission to “online manuscripts submission system” ; the manuscript
should contain; the names and correspondence addresses of the writer/s, Turkish and
English title of the manuscript, Turkish and English abstracts, Turkish and English keywords,
JEL Classification, the main body of the manuscript and references. All should be submitted
in one word 2007 word document.

Title page including author information must be submitted together with the manuscript.
The title page is to include fully descriptive title of the manuscript and, affiliation, title, e-mail
address, postal address, phone, fax number of the author(s) and ORCIDs of all authors (see
The Submission Checklist).

The responsibility of the articles published in the Journal of Economic Policy Researches
belongs to the author.

. In the manuscripts, the orthography and writing rules of Turkish Language Association

(TDK) should be followed. For detailed information, please go to the web site of TDK: www.
tdk.gov.tr. Instead of foreign words, usage of Turkish words should be preferred. In case of
using new or unfamiliar Turkish words, the English equivalent can be provided in parenthesis
in the first occurrence.

. All manuscripts submitted in English language, and all English parts of the Turkish

manuscripts should be edited professionally before submission. Apart from its content,
some of the manuscripts which are poor in language usage are returned/ rejected.

. Communication regarding manuscript submission and evaluation procedure is done via

e-mail.

. For information regarding citations and reference format, please see References section.
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References

Although references to review articles can be an efficient way to guide readers to a body of
literature, review articles do not always reflect original work accurately. Readers should therefore
be provided with direct references to original research sources whenever possible. On the other
hand, extensive lists of references to original work on a topic can use excessive space on the
printed page. Small numbers of references to key original papers often serve as well as more
exhaustive lists, particularly since references can now be added to the electronic version of
published papers, and since electronic literature searching allows readers to retrieve published
literature efficiently. Papers accepted but not yet included in the issue are published online in the
Early View section and they should be cited as “advance online publication”. Citing a “personal
communication” should be avoided unless it provides essential information not available from a
public source, in which case the name of the person and date of communication should be cited
in parentheses in the text. For scientific articles, written permission and confirmation of accuracy
from the source of a personal communication must be obtained. Accuracy of citation is the author’s
responsibility. All references should be cited in text. Reference list must be in alphabetical order.

Reference Style and Format

Journal of Economic Policy Researches - iktisat Politikasi Arastirmalari Dergisi complies with APA

(American Psychological Association) style 6th Edition for referencing and quoting. For more

information:

- American Psychological Association. (2010). Publication manual of the American
Psychological Association (6th ed.). Washington, DC: APA.

- http://www.apastyle.org

Accuracy of citation is the author’s responsibility. All references should be cited in text. Reference
list must be in alphabetical order. Type references in the style shown below.

Citations in the Text

Citations must be indicated with the author surname and publication year within the parenthesis.
If more than one citation is made within the same paranthesis, separate them with (;).
Samples:

More than one citation;

(Esin et al., 2002; Karasar, 1995)

Citation with one author;
(Akyolcu, 2007)
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Citation with two authors;

(Sayiner & Demirci, 2007)

Citation with three, four, five authors;

First citation in the text: (Ailen, Ciambrune, & Welch, 2000) Subsequent citations in the text:
(Ailen et al., 2000)

Citations with more than six authors;

(Cavdar et al., 2003)

Citations in the Reference

All the citations done in the text should be listed in the References section in alphabetical order
of author surname without numbering. Below given examples should be considered in citing
the references.

Basic Reference Types
Book

a) Turkish Book

Karasar, N. (1995). Arastirmalarda rapor hazirlama (8" ed.) [Preparing research reports]. Ankara,
Turkey: 3A Egitim Danismanlik Ltd.

b) Book Translated into Turkish

Mucchielli, A. (1991). Zihniyetler [Mindsets] (A. Kotil, Trans.). istanbul, Turkey: iletisim Yayinlari.

¢) Edited Book

Oren, T, Uney, T, & Célkesen, R. (Eds.). (2006). Tiirkiye bilisim ansiklopedisi [Turkish Encyclopedia
of Informatics]. istanbul, Turkey: Papatya Yayincilik.

d) Turkish Book with Multiple Authors

Tonta, Y., Bitirim, Y., & Sever, H. (2002). Tiirkce arama motorlarinda performans degerlendirme
[Performance evaluation in Turkish search engines]. Ankara, Turkey: Total Bilisim.

e) Book in English

Kamien R., & Kamien A. (2014). Music: An appreciation. New York, NY: McGraw-Hill Education.

f) Chapter in an Edited Book

Bassett, C. (2006). Cultural studies and new media. In G. Hall & C. Birchall (Eds.), New cultural
studies: Adventures in theory (pp. 220-237). Edinburgh, UK: Edinburgh University Press.

g) Chapter in an Edited Book in Turkish

Erkmen, T. (2012). Orgiit kiltiirii: Fonksiyonlar, 6geleri, isletme yénetimi ve liderlikteki dnemi
[Organization culture: Its functions, elements and importance in leadership and business
management]. In M. Zencirkiran (Ed.), Orgiit sosyolojisi [Organization sociology] (pp. 233~
263). Bursa, Turkey: Dora Basim Yayin.

h) Book with the same organization as author and publisher

American Psychological Association. (2009). Publication manual of the American psychological
association (6" ed.). Washington, DC: Author.
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Article

a) Turkish Article

Mutlu, B., & Savaser, S. (2007). Cocugu ameliyat sonrasi yogun bakimda olan ebeveynlerde stres
nedenleri ve azaltma girisimleri [Source and intervention reduction of stress for parents
whose children are in intensive care unit after surgery]. Istanbul University Florence Nightingale
Journal of Nursing, 15(60), 179-182.

b) English Article

de Cillia, R., Reisigl, M., & Wodak, R. (1999). The discursive construction of national identity.
Discourse and Society, 10(2), 149-173. http://dx.doi.org/10.1177/0957926599010002002

c) Journal Article with DOl and More Than Seven Authors

Lal, H., Cunningham, A. L., Godeaux, O., Chlibek, R., Diez-Domingo, J., Hwang, S.-J. ... Heineman,
T. C. (2015). Efficacy of an adjuvanted herpes zoster subunit vaccine in older adults. New
England Journal of Medicine, 372, 2087-2096. http://dx.doi.org/10.1056/NEJMoa1501184

d) Journal Article from Web, without DOI

Sidani, S. (2003). Enhancing the evaluation of nursing care effectiveness. Canadian Journal of
Nursing Research, 35(3), 26-38. Retrieved from http://cjnr.mcgill.ca

e) Journal Article wih DOI

Turner, S. J. (2010). Website statistics 2.0: Using Google Analytics to measure library
website effectiveness. Technical Services Quarterly, 27, 261-278. http://dx.doi.
org/10.1080/07317131003765910

f) Advance Online Publication

Smith, J. A. (2010). Citing advance online publication: A review. Journal of Psychology. Advance
online publication. http://dx.doi.org/10.1037/a45d7867

g) Article in a Magazine

Henry, W. A, lII. (1990, April 9). Making the grade in today’s schools. Time, 135, 28-31.

Doctoral Dissertation, Master’s Thesis, Presentation, Proceeding

a) Dissertation/Thesis from a Commercial Database

Van Brunt, D. (1997). Networked consumer health information systems (Doctoral dissertation).
Available from ProQuest Dissertations and Theses database. (UMI No. 9943436)

b) Dissertation/Thesis from an Institutional Database

Yaylah-Yildiz, B. (2014). University campuses as places of potential publicness: Exploring the
politicals, social and cultural practices in Ege University (Doctoral dissertation). Retrieved from
http://library.iyte.edu.tr/tr/hizli-erisim/iyte-tez-portali

c) Dissertation/Thesis from Web

Tonta, Y. A. (1992). An analysis of search failures in online library catalogs (Doctoral dissertation,
University of California, Berkeley). Retrieved from http://yunus.hacettepe.edu.tr/~tonta/
yayinlar /phd/ickapak.html
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d) Dissertation/Thesis abstracted in Dissertations Abstracts International

Appelbaum, L. G. (2005). Three studies of human information processing: Texture amplification,
motion representation, and figure-ground segregation. Dissertation Abstracts International:
Section B. Sciences and Engineering, 65(10), 5428.

e) Symposium Contribution

Krinsky-McHale, S. J., Zigman, W. B., & Silverman, W. (2012, August). Are neuropsychiatric
symptoms markers of prodromal Alzheimer’s disease in adults with Down syndrome? In W.
B. Zigman (Chair), Predictors of mild cognitive impairment, dementia, and mortality in adults
with Down syndrome. Symposium conducted at the meeting of the American Psychological
Association, Orlando, FL.

f) Conference Paper Abstract Retrieved Online

Liu, S. (2005, May). Defending against business crises with the help of intelligent agent based early
warning solutions. Paper presented at the Seventh International Conference on Enterprise
Information Systems, Miami, FL. Abstract retrieved from http://www.iceis.org/iceis2005/
abstracts_2005.htm

g) Conference Paper - In Regularly Published Proceedings and Retrieved Online

Herculano-Houzel, S., Collins, C. E., Wong, P, Kaas, J. H., & Lent, R. (2008). The basic nonuniformity
of the cerebral cortex. Proceedings of the National Academy of Sciences, 105, 12593-12598.
http://dx.doi.org/10.1073/pnas.0805417105

h) Proceeding in Book Form

Parsons, O. A., Pryzwansky, W. B., Weinstein, D. J., & Wiens, A. N. (1995). Taxonomy for psychology.
In J. N. Reich, H. Sands, & A. N. Wiens (Eds.), Education and training beyond the doctoral degree:
Proceedings of the American Psychological Association National Conference on Postdoctoral
Education and Training in Psychology (pp. 45-50). Washington, DC: American Psychological
Association.

i) Paper Presentation

Nguyen, C. A. (2012, August). Humor and deception in advertising: When laughter may not be the
best medicine. Paper presented at the meeting of the American Psychological Association,
Orlando, FL.

Other Sources

a) Newspaper Article

Browne, R. (2010, March 21). This brainless patient is no dummy. Sydney Morning Herald, 45.

b) Newspaper Article with no Author

New drug appears to sharply cut risk of death from heart failure. (1993, July 15). The Washington
Post, p. A12.

c) Web Page/Blog Post

Bordwell, D. (2013, June 18). David Koepp: Making the world movie-sized [Web log post].
Retrieved from http://www.davidbordwell.net/blog/page/27/
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d) Online Encyclopedia/Dictionary

Ignition. (1989). In Oxford English online dictionary (2" ed.). Retrieved from http://dictionary.oed.com

Marcoux, A. (2008). Business ethics. In E. N. Zalta (Ed.). The Stanford encyclopedia of philosophy.
Retrieved from http://plato.stanford.edu/entries/ethics-business/

e) Podcast

Dunning, B. (Producer). (2011, January 12). inFact: Conspiracy theories [Video podcast]. Retrieved
from http://itunes.apple.com/

f) Single Episode in a Television Series

Egan, D. (Writer), & Alexander, J. (Director). (2005). Failure to communicate. [Television series
episodel. In D. Shore (Executive producer), House; New York, NY: Fox Broadcasting.

g) Music

Fuchs, G. (2004). Light the menorah. On Eight nights of Hanukkah [CD]. Brick, NJ: Kid Kosher.

SUBMISSION CHECKLIST
Ensure that the following items are present:

@® Cover letter

v The category of the manuscript

v' CV(s) of the author(s)

v’ Confirming that “the paper is not under consideration for publication in another
journal”
Including disclosure of any commercial or financial involvement.
Confirming that the statistical design of the research article is reviewed.
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