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HOW DO CONSUMING ALTERNATIVE ENERGY SOURCES AND 
REMITTANCE INFLOWS IMPACT EGYPT’S ECOLOGICAL 
FOOTPRINT? 
ALTERNATİF ENERJİ KAYNAKLARININ TÜKETİMİ VE İŞÇİ DÖVİZ 
GİRDİLERİ MISIR’IN EKOLOJİK AYAK İZİ’Nİ NASIL ETKİLİYOR? 

Alper KARASOY1  

Öz Abstract 
Bu araştırmada, -(yanıcı ve yanıcı olmayan) alternatif enerji 
tüketimi ve işçi dövizleri de dâhil olmak üzere- çevresel 
bozulmanın belirleyicilerinin Mısır’daki Ekolojik Ayak 
İzi’ni nasıl etkilediği 1977-2014 dönemi için 
incelenmektedir. Seçilmiş olan değişkenler arasında eş-
bütünleşme olduğu teyit edildikten sonra uzun ve kısa 
dönem katsayıları, gecikmesi dağıtılmış otoregresif model 
yöntemiyle tahmin edilmiştir. Uzun dönem sonuçlarına göre 
Mısır’da Çevresel Kuznets Eğrisi Hipotezi geçerli değildir; 
çünkü gelirin Ekolojik Ayak İzi üzerinde U-tipi bir etkiye 
sahip olduğu bulunmuştur. Bunun yanında fosil yakıt 
tüketimi ve finansal kalkınma, uzun dönemde, Ekolojik 
Ayak İzi’ni arttırmaktadır. Ek olarak, uzun dönemde, yanıcı 
olmayan alternatif enerji kullanımının Ekolojik Ayak İzi’ni 
etkilemediği; fakat yanıcı alternatif enerji tüketiminin ve 
ticari küreselleşmenin Ekolojik Ayak İzi’ni azalttığı tespit 
edilmiştir. Son olarak Mısır’a gönderilen işçi dövizlerinin 
hem kısa dönemde hem de uzun dönemde Mısır’ın Ekolojik 
Ayak İzi’ni arttırdığı gözlenmiştir. Bu bulgularla uyumlu 
olarak bazı politika önerileri ileri sürülmüştür. 
 
 

This research examines how the determinants of 
environmental degradation -including (combustible and 
non-combustible) alternative energy consumption and 
remittance inflows- impact Egypt’s ecological footprint for 
the 1977-2014 period. After confirming the co-integration 
among the selected variables, the short-run and the long-run 
coefficients are estimated by the autoregressive distributed 
lag method. The long-term findings indicate that the 
environmental Kuznets curve hypothesis is not accepted for 
Egypt, as income has a U-shape impact on ecological 
footprint. Moreover, fossil-fuel consumption and financial 
development worsen ecological footprint in the long-run. In 
addition, while non-combustible alternative energy 
utilization does not significantly impact ecological footprint 
in Egypt, combustible alternative energy usage and trade 
globalization decrease it in the long-run. The results further 
reveal that remittance inflows to Egypt increase ecological 
footprint in both the short-run and the long-run. Pursuant to 
the findings, some policy conclusions and suggestions are 
propounded. 

Anahtar Kelime: Ekolojik Ayak İzi, Alternatif Enerji 
Tüketimi, İşçi Dövizleri, Zaman Serisi Analizi, Mısır. 

Keywords: Ecological Footprint, Alternative Energy 
Consumption, Remittance Inflows, Time Series Analysis, 
Egypt. 
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   In this section, the values regarding GDP, FDI, and remittances are based on the data from World Bank (2018); the facts about 
CO  emissions and ecological footprint are acquired from BP Statistical Review of World Energy (2017) and Global Footprint 
Network (2018), respectively. The documentation in relation to SDS–Egypt’s vision 2030 can be downloaded from
https://www.unescwa.org/
(Accessed on 30.06.2022).
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3

3   This review primarily surveys the studies on Egypt. More detailed reviews on environmental pollution and its determinants 
can be found in Mardani et al. (2019); Sarkodie and Strezov (2019); Shahbaz and Sinha (2019). For the income-energy 
nexus, Omri (2014) and Ozturk (2010) provide detailed surveys.
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(absolute) value than the UB critical value which is provided by Pesaran et al. (2001), then it can be 
concluded that the co-integration exists. Besides the critical values that are provided by Pesaran et al. 
(2001), this study also uses the critical values for the finite samples that are calculated by Kripfganz and 
Schneider (2020) for both F- and t-tests. Kripfganz and Schneider (2020) claim that their critical values 
are more improved and more accurate for finite-samples and do not propose any restrictions on the 
number of variables that are included in the co-integrating equation [for more details, see Kripfganz and 
Schneider (2020)]. 

Subsequent to the co-integration analysis and estimation of the long-term effects, the following 
ECM is to be estimated to obtain the short-run estimates and the error correction term’s (ECT) 
coefficient: 

ΔlnEFIt = φ0 + ∑ φ1i

a

i=1

ΔlnEFIt−i + ∑ φ2iΔlnGDPt−i

b

i=0

+ ∑ φ3iΔ(lnGDPt−i)2
c

i=0

+ ∑ φ4iΔlnFFt−i

d

i=0

+

∑ φ5iΔlnNCAEt−i

e

i=0

+ ∑ φ6iΔlnCAEt−i

f

i=0

+ ∑ φ7iΔlnTGt−i

g

i=0

+

∑ φ8iΔlnFDt−i

m

i=0

+ ∑ φ9iΔlnREMt−i

o

i=0

+ δECTt−1 + et (3)

 

 

In Equation (3), Δ shows the first difference, φ0 is a constant, and parameters φi for i=1,…,9 
represent the short-run coefficients. a, b, c, d, e, f, g, m, and o present the optimal lag lengths.  Moreover, 
the coefficient of the ECT (δ) shows how long it takes to reach the long-run equilibrium, given a short-
term deviation. Also, the coefficient of the ECT should be significant and negative. 

3. RESULTS AND DISCUSSION 
Prior to examining whether the selected time series are co-integrated, their stationarity properties 

should be observed. The results of the ADF, PP, and KPSS tests are reported in Table 1. They imply 
that all the variables become stationary in their first differences. As all the time series in the model are 
I(1), the existence of co-integration among them can be tested. 

Table 1. ADF, PP, and KPSS Unit-root Tests Results 
 ADF test PP test KPSS test 

Variables t-statistic p-value t-statistic p-value LM-statistic 
lnEFI -2.6532 (0) 0.2607 -2.7250 (1) 0.2330 0.1504** 

lnGDP -2.7371 (1) 0.2287 -2.4058 (3) 0.3707 0.1817** 
lnFF -2.8801 (0) 0.1802 -2.8106 (1) 0.2027 0.1930** 

lnNCAE -2.7209 (1) 0.2347 -1.9050 (1) 0.6318 0.3329*** 
lnCAE -1.8542 (0) 0.6576 -1.8478 (1) 0.6609 0.1996** 
lnTG -2.5782 (0) 0.2918 -2.6414 (1) 0.2655 0.1261* 
lnFD -0.8122 (2) 0.9552 -0.8678 (2) 0.9492 0.3852*** 

lnREM -2.2032 (0) 0.4739 -2.2032 (0) 0.4739 0.3071*** 
ǻlnEFI -5.9034 (0)*** 0.0000 -5.9045 (1)*** 0.0000 0.0971 
ǻlnGD3 -4.0536 (0)*** 0.0033 -4.0993 (2)*** 0.0029 0.2842 
ǻlnFF -3.5543 (0)** 0.0120 -3.5543 (0)** 0.0120 0.3078 

ǻlnN&AE -4.2596 (1)*** 0.0019 -4.3741 (7)*** 0.0014 0.2628 
ǻln&AE -5.6781 (0)*** 0.0000 -5.7067 (2)*** 0.0000 0.3122 
ǻlnTG -6.7069 (0)*** 0.0000 -6.7513 (3)*** 0.0000 0.0616 
ǻlnFD -6.0033 (2)*** 0.0000 -6.0473 (3)*** 0.0000 0.3317 

ǻlnREM -5.8579 (0)*** 0.0000 -6.1018 (8)*** 0.0000 0.1043 
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Notes: ǻ shoZs the 1st difference. ** and *** imply significance at 5% and 1% levels. Values in the parentheses show the selected lag-
length and bandZidth for ADF and 33 tests, respectively. SI& is employed for the ADF test’s lag selection. NeZey-West procedure is 
used for the 33 test’s bandZidth selection. For the K3SS test, Tuadratic spectral kernel estimation method is employed.  
Test equations include trend and constant in levels and only constant in the first differences. 
The ADF test critical values for constant & trend model specification:  -4.2268 (1%), -3.5366 (5%). 
The ADF test critical values for constant model specification: -3.6268 (1%), -2.9458 (5%). 
The PP test critical values for constant & trend model specification:  -4.2268 (1%), -3.5366 (5%). 
The PP test critical values for constant model specification: -3.6267 (1%), -2.9458 (5%). 
The KPSS test critical values for constant & trend model specification: 0.216 (1%), 0.146 (5%), 0.119 (10%).  
The KPSS test critical values for constant model specification: 0.739 (1%), 0.463 (5%), 0.347 (10%). 

The results for co-integration, namely the ARDL bounds F- and t-tests, are displayed in Table 2. 
The calculated F-statistic (5.3479) is higher than the 1% UB (asymptotic) critical value of PSS (2001) 
and is also higher than  the 5% UB critical (finite) value calculated by Kripfganz and Schneider (2020). 
These results prove that the null hypothesis of no co-integration can be rejected. Moreover, in absolute 
values, the calculated t-statistic (-6.1621) exceeds the 1% UB critical values which are proposed by 
Kripfganz and Schneider (2020) and Pesaran et al. (2001). These results also show that the variables are 
co-integrated. Overall, both F-test and t-test show that the time series are co-integrated. In the next steps, 
the short-run (SR) and the long-run (LR) effects of income, income squared, fossil-fuel, (combustible 
and non-combustible) alternative energy consumption, trade globalization, financial development, and 
remittance inflows on ecological footprint can be estimated. 

Table 2.  Bounds Tests for Co-Integration 

F-statistic = 5.3479** / t-statistic = -6.1621*** 

n=38, k=8 

 %5 %1 

Optimal lags 

(1, 0, 1, 0, 0, 0, 1, 0, 1) 

LB 

F-stat. / t-stat. 

UB 

F-stat. / t-stat. 

LB 

F-stat. / t-stat. 

UB 

F-stat. / t-stat. 

PSS (2001) asymptotic CVs 2.22 / -2.86 3.39 / -4.72 2.79 / -3.43 4.1 / -5.37 

Kripfganz & Schneider (2020) 
finite CVs 2.709 / -2.861 4.294 / -4.718 3.844 / -3.643 5.914 / -5.721 

Notes: ** and *** mean significance at 5% and 1% levels. n is the number of observations, and k shows the number of regressors. LB, 
UB: Lower-Bound, Upper-Bound. CVs: Critical values. 

Table 3 reports the LR (panel 3A), the SR (panel 3B), and the diagnostic tests (panel 3C) results 
for the ARDL method. 3anel �A of Table � presents that the coefficients’ signs for income and income 
squared are negative and positive. Moreover, these coefficients are significant. Contrary to the EKC 
hypothesis, this finding shoZs that income’s impact on environmental degradation (ecological footprint) 
shows a U-shape pattern. In short, the EKC hypothesis is not validated in the LR in Egypt for the sample 
period. This finding agrees with the evidence shown by Abdou and Atya (2013); Arouri et al. (2012); 
El-Aasar and Hanafy (2018); Ibrahiem (2016); Onafowora and Owoye (2014), while it contradicts the 
findings of Omri et al. (2015) and partially agrees with the findings in Al-Ayouty et al. (2017) 
concerning the case of Egypt. The U-shape pattern may indicate that the policy makers in Egypt cannot 
solve the environmental degradation problem only by focusing on boosting the income levels. More 
comprehensive approaches should be defined and applied. 

As expectedly, in the LR, the effect of fossil-fuel consumption on environmental degradation is 
positive. For instance, a 1% increase (decrease) in fossil-fuel consumption approximately corresponds 
to a 0.24% increase (decrease) in ecological footprint. However, the effect of non-combustible 
alternative energy consumption is negative but insignificant, and the impact of combustible alternative 
energy consumption is negative on environmental degradation in the LR. For example, a 1% increase in 
the share of combustible alternative energy (such as biomass and waste) in the total energy use, on 
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average, can result in a 0.45% decrease in environmental degradation. The significant negative effect of 
combustible alternative energy use on the environmental pollution supports the results of Bilgili et al. 
(2017), Katircioglu (2015), and Shahbaz, Balsalobre-Lorente, et al. (2019) and contradicts the evidence 
provided by Ahmed et al. (2016). The finding which shows that the impact of non-combustible 
alternative energy (such as hydro, solar, and wind) consumption is insignificant agrees with the findings 
of Al-Mulali et al. (2015) and Long et al. (2015). The findings regarding the LR impact of energy use 
on environmental deterioration in Egypt provide important evidence that should not be overlooked when 
implementing policies. First, non-renewable energy sources should be substituted with alternative 
energy sources. Second, besides considering to improve its efficiency, the non-combustible alternative 
energy’s share in the total mix should be raised so that its impact on the environment can turn out to be 
significant in Egypt. Last but not least, combustible alternative energy sources (biomass and waste) 
should be utilized, as they can be more effective than their non-combustible counterparts in combating 
environmental degradation in the LR in Egypt. 

Trade globalization negatively affects Egypt’s ecological footprint in the LR. To exemplify, a 1% 
increase (decrease) in trade globalization index, all else the same, can result in a 0.28% decrease 
(increase) in environmental degradation in Egypt in the LR. This result supports the evidence provided 
by Abdouli and Hammami (2018) and Ibrahiem (2016), yet disagrees with the results in El-Aasar and 
Hanafy (2018); Omri et al. (2015); and Ozturk et al. (2016) for the particular case of Egypt. This 
evidence indicates that environmental degradation can be curbed not only by increasing Egypt’s trade 
volume, but also by increasing the number of Egypt’s trading partners. This may accelerate the transfer 
of newer and environmentally friendly technology. This can be achieved by integrating the Egyptian 
economy more into the regional and/or global unions and organizations. 

The developments in financial sectors aggravate ecological footprint in Egypt in the LR. A 1% 
positive (negative) change in domestic credit to private sector, ceteris paribus, corresponds to a 0.15% 
positive (negative) change on average in ecological footprint in Egypt. Nonetheless, this finding 
challenges the evidence in Al-Mulali, Solarin, and Ozturk  (2016); de Souza et al. (2018); Omri et al. 
(2015). This finding indicates that financial sectors and instruments are utilized in a way that worsen the 
environmental conditions in Egypt in the LR. How financial resources are used should be re-considered 
in Egypt so that they can be employed to help reducing environmental deterioration in the LR. 

Remittance inflows, as expected, damage the environment not only in the LR, but also in the SR 
as well (see Panel 3B in Table 3). Results indicate that a 1% increase in remittance inflows corresponds 
to a 0.09% increase in the LR (and to a 0.04% increase in the SR) in environmental degradation. This 
finding supports the expectations and results in the majority of studies summarized in this research, yet 
repudiates the  findings in Sharma et al. (2019). Their findings, contrary to their expectations, show that 
remittances to Nepal decrease CO2 emissions in the LR and do not (significantly) impact pollution in 
the SR. This is not the case for Egypt, as our findings show that remittances are harmful to the 
environment in both the LR and the SR. The error correction term’s coefficient is, as it should be, 
significant and negative (see Panel 3B in Table 3). 

Table 3’s Panel 3C is dedicated to the diagnostics. And the results of these tests show that our 
model does not contain any econometric issues that would adversely affect our estimation results. 
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the SR. This is not the case for Egypt, as our findings show that remittances are harmful to the 
environment in both the LR and the SR. The error correction term’s coefficient is, as it should be, 
significant and negative (see Panel 3B in Table 3). 

Table 3’s Panel 3C is dedicated to the diagnostics. And the results of these tests show that our 
model does not contain any econometric issues that would adversely affect our estimation results. 
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Table 3. ARDL Estimation Results 
3A) LR results 
Regressors Coefficient t-statistic p-value 

lnGDP -10.1371*** -3.6534 0.0013 

(lnGDP)2 0.6667*** 3.7239 0.0011 

lnFF 0.2439** 2.5470 0.0177 

lnNCAE -0.0126 -0.1465 0.8847 

lnCAE -0.4451** -2.3832 0.0254 

lnTG -0.2775*** -3.2223 0.0036 

lnFD 0.1527*** 3.1982 0.0039 

lnREM 0.0939** 2.6401 0.0143 

3B) SR results 

Regressors Coefficient t-statistic p-value 

Constant 34.8233*** 8.0107 0.0000 

'(lnGDP)2t 0.6542*** 8.5041 0.0000 

'lnTGt -0.0484 -1.3133 0.2015 

'lnREMt 0.0404** 2.3952 0.0248 

ECTt-1 -0.8921*** -8.0109 0.0000 

3C) Diagnostics test value p-value 
BG Serial Corr. LM 2.1613 0.3394 

Ramsey functional form 2.1250 0.1584 
J-B Normality 0.9653 0.6171 
ARCH Heteroscedasticity 1.9565 0.3760 
BPG Heterosced. 18.3506 0.1055 
CUSUM/CUSUMSQ Stable Stable 
R2 / Adjusted R2 0.9830 / 0.9746 
F-statistic 115.9371*** 

Notes: ** and *** indicate significance at %5 and 1% levels, respectively. BG, BPG, and J-B are Breusch-Godfrey, Breusch-Pagan-
Godfrey and Jarque–Bera, respectively. LR: Long-run, SR: Short-run. 

 
CONCLUSION 

This research studies the effects of income, income squared, fossil-fuel consumption, 
(combustible and non-combustible) alternative energy use, financial development, trade globalization, 
and remittance inflows on environmental degradation (ecological footprint) in Egypt for the 1977-2014 
period. The long-run ARDL results show that the EKC hypothesis is not valid in Egypt because the 
impact of income on ecological footprint has a U-shaped pattern. Moreover, in the LR, the impacts of 
fossil-fuel use and financial development are positive, while the effects of consuming combustible 
alternative energy and trade globalization are negative on environmental degradation. Additionally, both 
the SR and the LR effects of remittance inflows on environmental degradation are positive showing that 
remittances to Egypt are harmful to its environment. 
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According to the findings, several policy suggestions can be put forward. First, energy subsidies 
should definitely be abandoned in Egypt because these subsidies impose a burden on the economy, 
crowd-out growth enhancing public spending, discourage private investment in energy sector, depress 
incentives to develop projects on alternative energy and/or energy efficient technologies, and can cause 
excessive consumption of various non-renewable energy sources (Bauer et al., 2013). By incrementally 
relinquishing non-renewable energy subsidies, investment in alternative energy sources would gain 
momentum, and their share in energy mix would eventually increase. Furthermore, remittance receiving 
households in Egypt would be forced to make more energy efficient choices when it comes to how to 
spend the remittances that they receive. This would also curb the negative impact of remittance inflows 
on environmental degradation. 

Second, Egyptian authorities should not overlook the importance of combustible alternative 
energy sources in solving the environmental degradation problem. Our findings indicate that 
combustible alternative sources (such as biomass and waste) can significantly contribute to reducing 
pollution, compared to its non-combustible counterparts (such as hydro, wind, and solar) in the long-
run. Combustible alternative energy sources should definitely be in Egypt’s energy mix because non-
combustible alternative energy sources, especially hydro, are utilized to a great degree in Egypt, and 
large scale projects on non-combustible alternative energy sources require high level of financing 
(Mansour, 2015). Biomass plants and projects may require lower level of financing, as they can also be 
executed at smaller scales. Also, granting credits with lower interest rates or loans for such projects may 
also limit the financial development’s worsening effect on environmental pollution. Additionally, given 
that non-renewable energy subsidies are discarded, this can crowd-in the private sector to get involved 
in such projects. Last but not least, instead of substituting a non-renewable energy source (such as oil) 
with another non-renewable source (such as coal), Egyptian policymakers should mainly focus on 
deploying Egypt’s alternative energy sources to increase Egypt’s energy security. Relying on non-
renewable sources, as our findings indicate, would just worsen the environment further in Egypt. 

Third, non-combustible alternative energy sources do not significantly affect environmental 
deterioration in Egypt in the LR. This can happen due to the possibilities such as non-combustible 
alternative energy sources are not efficiently utilized and/or the consumption of these sources has not 
yet reached the desired levels. To overcome these problems, the SDS: Egypt vision 2030 goals regarding 
the energy efficiency and increasing renewables’ share in total electricity production should be strictly 
followed, and necessary changes to it should be implemented in detail to finance projects on energy 
efficiency and alternative energy. 

Fourth, Egyptian officials should integrate the Egyptian economy into the world economy more 
not only by increasing Egypt’s trade volume but also by diversifying its trading partners as well. In this 
respect, Egypt can have more trading partners by taking up more active roles in various unions and 
organizations (such as African Union). Also, the ties with the European Union (EU) should be 
strengthened up by following the EU standards and by increasing the relations with the EU countries. 
This would also help Egypt to find more funding to execute more projects on green technology and 
energy efficiency. 

Finally, remittance inflows worsen the environmental conditions both in the SR and in the LR. 
This indicates that Egyptian policymakers should take necessary measures to limit Egyptian households’ 
reliance on remittance inflows. This can be achieved by ensuring political and economic stability, 
democracy, and creating an investment friendly environment in Egypt. Such an approach can attract 
more foreign investments, create more job opportunities, and ultimately stop Egyptian workers from 
moving abroad. Further, investments in environmentally friendly or energy efficient projects by 
remittance receiving households should be encouraged and rewarded via reduced financial costs and tax 
incentives. As financial development and remittance inflows may also be closely linked, such a policy 
would also ease the financial constraints faced by these households. 

Further research should focus on other developing countries that receive high amounts of 
remittances and examine whether remittance inflows have similar impacts on these countries’ 
environments. Also, the potential of non-combustible alternative energy sources in combating the 
environmental problems in developing countries should also be investigated further. Lastly, newer 
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This indicates that Egyptian policymakers should take necessary measures to limit Egyptian households’ 
reliance on remittance inflows. This can be achieved by ensuring political and economic stability, 
democracy, and creating an investment friendly environment in Egypt. Such an approach can attract 
more foreign investments, create more job opportunities, and ultimately stop Egyptian workers from 
moving abroad. Further, investments in environmentally friendly or energy efficient projects by 
remittance receiving households should be encouraged and rewarded via reduced financial costs and tax 
incentives. As financial development and remittance inflows may also be closely linked, such a policy 
would also ease the financial constraints faced by these households. 

Further research should focus on other developing countries that receive high amounts of 
remittances and examine whether remittance inflows have similar impacts on these countries’ 
environments. Also, the potential of non-combustible alternative energy sources in combating the 
environmental problems in developing countries should also be investigated further. Lastly, newer 
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methods which, for instance, consider asymmetric effects and/or causalities can be employed in future 
studies to examine the asymmetric linkages between environmental degradation and its drivers. 
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Table A1. Descriptive statistics and correlation matrix 

Descriptive statistics 

Variables EFI GDP FF NCAE CAE TG FD REM 

Mean 1.575 1798.948 24.600 2.957 3.331 52.039 34.005 7.418 
Median 1.507 1686.398 24.178 2.653 3.268 51.799 29.842 6.372 

Maximum 2.024 2608.375 38.305 6.245 6.102 74.852 54.931 14.583 
Minimum 1.094 1038.841 10.366 1.628 2.079 39.601 13.181 2.857 
Std. Dev. 0.268 483.975 7.121 1.289 1.045 7.709 12.083 3.327 
Skewness 0.218 0.3411 -0.104 1.379 0.959 0.618 0.4576 0.478 

Kurtosis 2.162 1.989 2.596 3.9507 3.519 3.343 1.9993 2.021 

Correlation matrix 

EFI 1        

GDP 0.969 1       

FF 0.961 0.967 1      

NCAE -0.832 -0.822 -0.901 1     

CAE -0.923 -0.908 -0.952 0.964 1    

TG -0.166 -0.219 -0.225 0.078 0.090 1   

FD 0.496 0.479 0.466 -0.515 -0.585 -0.071 1  

REM -0.573 -0.613 -0.573 0.478 0.549 0.328 -0.781 1 
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Figure A1. Graphs for the CUSUM and CUSUM of squares tests 
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YABANCI PORTFÖY YATIRIMLARI VE Fİ1A16A/ G(/İŞ0İŞ/İ. 
ARA6,1'A.İ İ/İŞ.İ/(Rİ1 A1A/İ=İ1 
ANALYSIS OF THE RELATIONSHIP BETWEEN FOREIGN PORTFOLIO 
INVESTMENTS AND FINANCIAL DEVELOPMENT 

Bilgehan Tekin2 
Öz Abstract 
Gelişmekte olan ülkelerde, doğrudan yabancı yatırım (DYY) 
baskın bir sermaye girişi şekli olmasına karşın, son yıllarda 
DYY
nin yerini yabancı portföy yatırımları (Y3Y) 
almaktadır. YPY, yabancı yatırımcıların doğrudan veya 
dolaylı olarak diğer ülkelerin borsalarında 
gerçekleştirdikleri alım satım işlemleridir. Literatürde, 
şirketlerin borsa performansı üzerinde önemli etkisi olan 
faktörleri incelemek adına yapılmış çok çeşitli çalışmalar yer 
almaktadır. Bu çalışmalarda, genel olarak GSYİH, faiz 
oranı, döviz kuru ve enflasyon gibi ekonomik değişkenler 
dikkate alınmaktadır. Bununla birlikte, Y3Y¶nin pay senedi 
fiyatları üzerinde önemli bir etkisi olduğuna ilişkin 
çalışmalar da gerçekleştirilmiştir. Uluslararası sermayenin 
hisse senedi piyasalarına akışının, özellikle hisse senedi 
piyasalarının nispeten likit olmadığı gelişmekte olan 
ekonomilerde, iç piyasaların derinliğini ve likiditesini 
artırma eğiliminde olduğu görülmektedir. Bu çalışmada ise, 
gelişmişlik düzeylerinden bağımsız olarak �2 ülke finansal 
verilerinden hareketle yabancı portföy yatırımları ile 
finansal gelişmişlik ilişkisi incelenmiştir. Bu amaçla 3edroni 
ve Kao eşbütünleşme analizleri ve Dimitrescu ve Hurlin 
nedensellik analizleri gerçekleştirilmiştir. dalışma 
sonucunda, seriler arasında uzun vadeli eşbütünleşme ilişkisi 
tespit edilmiştir. dalışmanın sonuçları, ülkelerin finansal 
gelişmişlik düzeyleri ile yabancı portföy yatırımları arasında 
önemli ilişkiler olduğu hipotezini destekler niteliktedir. 
dalışmanın sonuçlarından hareketle ayrıca finansal 
entegrasyonun uzun vadede finansal gelişmişliği 
desteklediği sonucuna da ulaşılabilmektedir. Bununla 
birlikte değişkenler arasında nedensellik ilişkisine 
rastlanmamıştır. 

Although foreign direct investment (FDI) is the dominant 
form of capital inflow in developing countries, FDI has been 
replaced by foreign portfolio investments (FPI) in recent 
years. FPI is the buy and sale transactions carried out by 
foreign investors directly or indirectly in the stock exchanges 
of other countries. There are various studies in the literature 
to examine the factors that have a significant impact on the 
stock market performance of companies. In these studies, 
economic variables such as GDP, Interest rate, Exchange 
rate, and inflation are taken into account. However, studies 
have been conducted that show that FPI has a significant 
effect on stock prices. It is observed that the flow of 
international capital to stock markets tends to increase the 
depth and liquidity of domestic markets, especially in 
developing economies where stock markets are relatively 
illiquid. In this study, the relationship between foreign 
portfolio investments and financial development has been 
analyzed based on the financial data of 52 countries, 
regardless of their level of development. For this purpose, 
Pedroni and Kao cointegration analyses and Dimitrescu and 
Hurlin causality analyses were carried out. As a result of the 
study, a long-term cointegration relationship between the 
series has been determined. The results of the study support 
the hypothesis that there is an important relationship 
between the financial development levels of the countries 
and foreign portfolio investments. Based on the results of the 
study, it can also be concluded that financial integration 
supports financial development in the long run. However, no 
causality relationship was found between variables. 

Anahtar Kelime: Portföy Yatırımları, )inansal Gelişme, 
)inansal 3iyasalar, (şbütünleşme, 1edensellik 
 

Keywords: Portfolio Investments, Financial Development, 
Financial Markets, Cointegration, Causality. 
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EXTENDED ABSTRACT 
 

The issue related to foreign portfolio investments is the financial development level of countries. 
Financial development provides lower information asymmetry, better risk management and lowers 
transaction costs through financial intermediaries. The fact that financial intermediaries reduce 
information asymmetry has a significant positive effect on foreign capital and investments. The distance 
between foreign investors and host country markets often increases the information asymmetry that 
already exists. Financial intermediaries increase or establish confidence in the country and markets by 
providing information about local market risks. This situation encourages the entry of new foreign 
investors to the countries (Kinda, 2012). Researchers such as Huang (2006) and Kinda (2012) found 
that financial development has a significant and positive effect on foreign investments. Huang (2006) 
also concluded that private investments have a positive and significant impact on financial development. 
A well-developed financial sector also facilitates interaction between foreign and local firms and their 
suppliers and customers. Kinda (2012) emphasized that foreign portfolio investments generally require 
the existence of a relatively developed financial sector. Financial development means the entry of new 
banks or new actors into the local market. The financial liberalization process, along with bank 
privatizations, brought along acquisitions in the form of foreign direct investment or portfolio 
investment and an increase in foreign private capital inflows (Kinda, 2012). 

In this study, it is examined the relationship between financial development and foreign portfolio 
investments, which is a relatively neglected subject in the literature. The aim of the study is to reveal 
the interrelationships between the variables. For this purpose, cointegration and causality analyses were 
carried out using annual data between 2000 and 2018, based on the data of 52 countries. 

Data were obtained from the World Bank and IMF data collection and distribution systems. The 
natural logarithmic values of the variables were used. Portfolio equity, which refers to foreign direct 
portfolio investments obtained from the World Bank website, includes net cash flows to equity securities 
other than direct investments. Includes stocks, custody receipts (US or global), and direct purchases of 
shares by foreign investors in local stock markets. Data are in current US dollars 
(datacatalog.worldbank.org/public-licenses, Accessed: 01.02.2020). Portfolio equity investments are 
defined as cross-border transactions other than direct investments or reserve assets and positions that 
include equities. Stocks are stock instruments that are negotiable and usually designed to be traded on 
organized exchanges or "over the counter." The transferability of securities facilitates trade, allowing 
securities to be held by different parties throughout their lifetime. These transactions allow investors to 
diversify their portfolios and withdraw their investments easily. Portfolio investment includes mutual 
fund shares or units (ie those issued by mutual funds) that are proven by securities and are not reserve 
assets or direct investments. 

Although financial derivatives traded on the stock exchange are precious instruments, they are 
not included in portfolio investment because they are in their own category. 

The financial development index has been calculated by the International Monetary Fund (IMF) 
since 1980 (Figure 1). The index expresses how advanced financial institutions and markets are in terms 
of depth (size and liquidity), level of access (access of individuals and institutions to financial services), 
and efficiency (ability of institutions to provide financial services in a cost-effective and sustainable 
way). 

Data from 52 countries were used. These countries are given in Annex 1. The study includes 
annual data between 2000-2018. The total number of observations was realized as 988. 

In this study, Pedroni and Kao cointegration analyses were used. Furthermore group-mean panel 
DOLS (Dynamic Ordinary Least Square) estimation developed by Pedroni (2001) and FMOLS (Fully 
Modified Ordinary Least Square) method developed by Pedroni (2000) were used to determine the 
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relationship between dependent and independent variables by examining the coefficients, in other 
words, to estimate the panel long-term coefficients. 

In the causality analysis carried out in the continuation of the study, the panel causality analysis 
developed by Dumitrescu and Hurlin (2012) was used. 

In this study, the relationship between foreign portfolio investments and financial development 
in countries was examined, and in this context, data from 52 countries were used. As a result of the 
cointegration analyses carried out in the study, long-term relationships were determined between 
financial development and foreign portfolio investments. However, no causality was detected between 
the variables. When the coefficients of the cointegration relationship are examined, it is seen that there 
is a stronger effect from financial development to portfolio investments. This result supports the studies 
in the literature that financial development encourages portfolio investments. However, in the study, it 
was also found that portfolio investments support financial development, albeit at a relatively low level. 
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relationship between dependent and independent variables by examining the coefficients, in other 
words, to estimate the panel long-term coefficients. 

In the causality analysis carried out in the continuation of the study, the panel causality analysis 
developed by Dumitrescu and Hurlin (2012) was used. 

In this study, the relationship between foreign portfolio investments and financial development 
in countries was examined, and in this context, data from 52 countries were used. As a result of the 
cointegration analyses carried out in the study, long-term relationships were determined between 
financial development and foreign portfolio investments. However, no causality was detected between 
the variables. When the coefficients of the cointegration relationship are examined, it is seen that there 
is a stronger effect from financial development to portfolio investments. This result supports the studies 
in the literature that financial development encourages portfolio investments. However, in the study, it 
was also found that portfolio investments support financial development, albeit at a relatively low level. 
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GİRİŞ 

Yabancı portföy yatırımları, yabancı ülke yerleşikleri tarafından hedef (ev sahibi) ülke menkul 
değerlerine yatırım yapılması ve dolayısıyla ilgili ülkeye sermaye girişi sağlanması anlamına 
gelmektedir. Temel olarak yabancı portföy yatırımı, yabancı yatırımcılar tarafından ev sahibi ülkenin 
hisse senetlerine ve diğer benzeri menkul kıymetlerine yapılan yatırımı (alım satımı) ifade etmektedir. 
Yatırımcıyı yabancı piyasalarda bu şekilde yatırım yapmaya iten temel motivasyon kaynağı ise faiz ve 
kur farklılıklarından doğan getiri farklılıklarıdır. Bu özelliğinden dolayı portföy yatırımlarında volatilite 
çok yüksek olmakta ve getiri seviyesindeki veya güven ortamındaki en ufak bir düşüş, sermayenin ulusal 
piyasaları terk etmesine yol açmaktadır (Demir, 2007). Bu durumda, finansal sistem ve daha genel 
anlamda ekonomi olumsuz etkilenebilmektedir. 

Son 15-20 yıllık dönem dikkate alındığında yabancı yatırımcıların yatırımlarını gelişmekte olan 
ülkelere doğru kaydırdıkları görülmektedir. Dünyada hemen hemen tüm ülkeler tarafından 
gerçekleştirilmekte olan düzenlemeler ve deregülasyonlar, yabancı sermaye hareketliliğinin artmasına 
neden olmuştur. Gelişmekte olan ülkeler bağlamında önemi daha fazla olan ve ülke ekonomilerinin 
gelişiminde en önemli faktörlerden biri olan yabancı sermayenin ülkeye çekilmesi ve bu sayede etkin 
ve hızlı kalkınmanın gerçekleştirilmesi amaçlanmaktadır (Şenol ve Koç, 2018). Bu amaç doğrultusunda 
portföy yatırımları, piyasaların derinleşmesine verdiği katkı sayesinde finansal gelişmişliği ve ekonomik 
büyümeyi destekleyen önemli bir rol üstlenmektedir.  

Ülkelerin ödemeler bilançosu kalemlerinden biri olan ve finansal yatırımları (plasman) temsilen 
dolaylı yatırımları gösteren portföy yatırımları, tahvil ve hisse senedi başta olmak üzere diğer finansal 
varlıklara yapılan yatırımları içermektedir (Sugözü ve Yaşar, 2020). Yabancı portföy yatırımları, 
özellikle finansal açıdan sıkıntılı dönemlerde kısa vadeli sermaye ihtiyacını önemli düzeyde 
karşıladığından sıcak para olarak da ifade edilmektedir. Yabancı sermaye, diğer bir deyişle uluslararası 
sermaye akımları çoğunlukla yüksek faiz ve yüksek kâr sağlayan ülkelere yönelmektedir. Bu nedenle 
acil sermaye ihtiyacı olan ülkeler, genellikle ilk adım olarak uluslararası sermayeyi çekecek düzeyde 
faiz oranlarına sahip olmak isterler. İkinci adımda ise uluslararası piyasalarda güveni tesis etmeleri 
gerekmektedir (Sugözü ve Yaşar, 2020). Böylece yüksek kazanç, güven ve istikrar unsurlarının 
sağlandığı ülkelere yabancı sermaye akışı daha hızlı gerçekleşebilmektedir. 

Yabancı portföy yatırımlarında, portföy yatırımlarını yapanlar ile birlikte portföy yatırımlarını 
ülkelerine çekmeye çalışanların da çıkarları söz konusudur. Doğrudan portföy yatırımları yapan yurt 
dışı yerleşikler tasarruflarını ev sahibi yabancı ülkelerde ve piyasalarda değerlendirme ve yüksek 
düzeyde getiri elde etme imkânı bulurlar. Bununla birlikte, bu yatırımları çeken ülkeler ise portföy 
yatırımları sayesinde sağlanan para girişleri ile yatırım, işsizliğin azaltılması, ekonomik büyümenin 
desteklenmesi, kişi başına düşen millî gelirin arttırılması ve kalkınma gibi hedeflere ulaşmak 
istemektedirler (Şenol ve Koç, 2018). Yatırımcıların, yabancı ülkelere yatırım kararları farklı faktörlere 
bağlı olarak gerçekleşebilmektedir. Bununla birlikte ekonomik büyüme, ülkenin siyasi ve sosyal 
anlamda istikrar içerisinde olması en önemli faktörler olarak görülebilir. Yabancı portföy yatırımı, 
doğrudan yabancı yatırımlara kıyasla kısa vadeli bir yatırım olduğu için daha yaygın olarak 
görülebilmektedir. Yabancı yatırımcıların gerçekleştirdikleri yatırımlar, ev sahibi ülkeler için iyi bir 
gelir kaynağı olmalarından dolayı sermaye ihtiyacının karşılamasına önemli katkı sağlamaktadır (Haider 
vd., 2016). Söz konusu karşılıklı çıkarların etkisi ile birlikte, yabancı portföy yatırımları özellikle son 
yıllarda doğrudan yabancı yatırımlardan daha fazla ön plana çıkar hale gelmiştir. 

Literatüre bakıldığında, yabancı yatırımların ülkelerin ekonomik kalkınmaları üzerinde önemli 
etkilerinin olduğunu ortaya koyan çok sayıda çalışma görülmektedir. Bir ülkeye gelen uluslararası 
yatırımların ve sermaye akışlarının artmasının ülkenin genel verimliliğini artırabileceği ve ödemeler 
dengesi ile dış ticaret açıklarının düzenlenmesine yardımcı olabileceği öne sürülmektedir. Bu nedenle, 
başta gelişmekte olan ülkeler olmak üzere tüm ülkeler, uluslararası yatırımları teşvik etmek için 
altyapılarını (lojistik, internet, yollar, iletişim vb.), kurumlarını, yatırım, bankacılık ve borsa 
platformlarını liberalleştirmiş ve iyileştirmişlerdir (Pala ve Orgun, 2015). Bunu zamanında ve etkin bir 
şekilde gerçekleştirebilen ülkeler, küresel yatırımlardan ve kaynaklardan daha fazla fayda 
sağlamışlardır. 

GİRİŞ
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Yabancı portföy yatırımları ile ilişkili bir başka konu ise ülkelerin finansal gelişmişlik 
seviyeleridir. )inansal gelişme, finansal aracılar vasıtasıyla daha düşük bilgi asimetrisi, daha iyi risk 
yönetimi sağlar ve işlem maliyetlerini düşürür. )inansal aracıların bilgi asimetrisini azaltması, yabancı 
sermaye ve yatırımlar üzerinde önemli bir pozitif etkiye sahiptir. Yabancı yatırımcılar ile ev sahibi ülke 
piyasaları arasındaki mesafe, genellikle zaten var olan bilgi asimetrisini artırmaktadır. )inansal aracılar, 
yerel piyasa riskleri hakkında bilgi sağlayarak ülkeye ve piyasalara olan güveni arttırmakta veya güven 
tesis etmektedirler. Bu durum ülkelere yeni yabancı yatırımcıların girişini teşvik eder (Kinda, 2012). 
Huang (2006) ve Kinda (2012) gibi araştırmacılar, finansal gelişmişliğin yabancı yatırımları önemli ve 
olumlu etkilediğini tespit etmişlerdir. Huang (2006), ayrıca özel yatırımların finansal gelişme üzerinde 
olumlu ve önemli bir etkiye sahip olduğu sonucuna varmıştır. Gelişmiş bir finans sektörü, yabancı ve 
yerel firmalar ile tedarikçileri ve müşterileri arasındaki etkileşimi de kolaylaştırır. Kinda (2012), yabancı 
portföy yatırımlarının genellikle nispeten gelişmiş bir finans sektörünün varlığını gerektirdiğini 
vurgulamıştır. )inansal gelişme, yerel pazara yeni bankaların veya yeni aktörlerin girmesi anlamına 
gelir. Banka özelleştirmeleri ile birlikte finansal serbestleşme süreci, doğrudan yabancı yatırım veya 
portföy yatırımı şeklinde satın almaları ve yabancı özel sermaye girişlerinin artmasını beraberinde 
getirmiştir (Kinda, 2012). 

Literatürde doğrudan yabancı yatırımın (DYY) ekonomik büyümeye katkısı oldukça yoğun bir 
şekilde yer almaktadır. dalışmalar, doğrudan yabancı yatırımların ev sahibi ülkelerde büyümeyi 
artırmaya yardımcı olabileceği kanallara odaklanmaktadır. Bu çalışmada ise, literatürde nispeten ihmal 
edilmiş bir konu olarak dikkat çeken finansal gelişmişlik kanalı ve yabancı portföy yatırımları ilişkisine 
değinilmiştir. Bu çalışma, ekonomik büyümenin önemli bir unsuru olan finansal gelişmenin yabancı 
sermayenin ekonomik büyüme üzerinde olumlu bir etkisinin olabilmesi için ev sahibi ülkenin finansal 
sisteminin sağlamlığının önemli bir ön koşul olduğu fikri üzerine kuruludur. Finansal sistem, 
kaynakların verimli bir şekilde tahsis edilmesini sağlar ve bu anlamda bir ülkenin yabancı sermaye 
girişleri açısından özümseme kapasitesini geliştirir. dalışmada ayrıca yabancı portföy yatırımlarının 
finansal gelişmeyi destekleyip desteklemediği de araştırılmıştır. )inansal piyasalar, ekonomik büyüme 
üzerindeki kanıtlanmış olumlu etkilerine rağmen, birçok gelişmekte olan ülkede genişletilmemiştir. Bu 
amaçla çalışmada, verilerine tam olarak erişilebilen 52 ülke verilerinden hareketle tam ve eksiksiz 
verilere ulaşılabilen 2000-2018 yılları arası yıllık veriler kullanılarak değişkenler arasındaki uzun vadeli 
ve karşılıklı ilişkilerin araştırılmasına imkân veren eşbütünleşme ve nedensellik analizleri 
gerçekleştirilmiştir.  

1. /İ7(RA7hR 7ARA0A6, 
Son 15-20 yıllık süreç içerisinde, uluslararası özel sermaye akışlarının doğasının ve rolünün ve 

ev sahibi veya hedef ülkelerin yatırımları ve ekonomik büyümesi üzerindeki etkileri konusu, literatürde 
oldukça geniş yer bulmuştur. Literatürde yer alan çalışmalarda çoğunlukla ekonomik büyüme ve 
yatırımlar konusuna odaklanıldığı bu çalışmalarda da genellikle doğrudan yabancı sermaye 
yatırımlarının dikkate alındığı görülmektedir. )eenstra ve Markusen (1994), Blomstrom vd. (1996), 
Bekaert ve Harvey (1998), Singh ve Weisse (1998), Bekaert ve Harvey (2000), Reisen ve Soto (2001),  
0c Lean ve Shrestha (2002), Demir (2007), Karaca ve $basız (2008), 9ergil ve Karaca (2010), $nZar 
ve Sun (2011) gibi araştırmacılar, portföy yatırımları-doğrudan yabancı yatırımlar-ekonomik büyüme 
ilişkisini incelemişlerdir. Bu çalışmalarda, genel olarak portföy yatırımları ile ekonomik büyüme 
arasında pozitif bir ilişki olduğı tespit edilmiştir.  

Agarwal (1997), gelişmekte olan altı $sya ülkesinde yabancı portföy yatırımının ()3,) 
belirleyicilerini ve ulusal ekonomi üzerindeki etkisini incelemiştir. 5egresyon analizi gerçekleştirdiği 
çalışmasının sonuçlarına göre; enflasyon oranı, reel döviz kuru, ekonomik aktivite endeksi ve yerli 
sermaye piyasasının dünya borsa kapitalizasyonundaki payı )3,¶nın istatistiksel olarak önemli dört 
belirleyicisidir. İlk değişken negatif katsayıya sahipken son üç değişken pozitif katsayılara sahiptir. 
Doğrudan yabancı yatırım, toplam dış ticaret ve cari açık değişkenleri, istatistiksel olarak anlamsız 
bulunmuştur.  

Levine (1��7), finansal gelişmişlik ve yatırımları konu alan çalışmaların genellikle yerli ve 
yabancı yatırımları bir bütün olarak ele aldıklarını vurgulamıştır. Bu çalışmada ise sadece yabancı 
sermayeye odaklanılmıştır. Hausmann ve )ernandez-$rias (2000), sermaye piyasaları nispeten az 
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gelişmiş ülkelerin daha fazla doğrudan yabancı yatırım (DYY) çektiklerini belirtmişlerdir. Yazarlara 
göre DYY, sermaye piyasalarına erişimi olmayan firmalar için alternatif bir finansman yöntemi olabilir. 
Bailliu (2000), 1975-1��� dönemleri arasında �0 gelişmekte olan ülkede sermaye girişi, finansal 
gelişme ve ekonomik büyüme arasındaki bağlantıyı incelemiş ve belirli bir finansal gelişmişlik düzeyine 
ulaşmış ülkelerde, sermaye girişlerinin ekonomik büyüme üzerinde olumlu etki yarattığını bulmuştur.  

Jenkins ve Thomas (2002), Güney $frika
nın sahip olduğu finansal gelişmişliğin, ülkenin diğer 
Afrika ülkelerine göre nispeten daha fazla doğrudan yabancı yatırım (DYY) çekmesine yardımcı 
olduğunu tespit etmişlerdir. 0ontiel (2006), $frika
nın beşerî sermaye zayıflığı, altyapı eksikliği ve kötü 
kurumsal kalitesi nedeniyle yüksek kâr potansiyeli taşıyan sektörleri finanse etmek için yeterince 
yabancı özel sermaye çekemediğini savunmuştur (Kinda, 2012). Hermes ve Lensink (2003), Alfaro vd. 
(2004) ve Durham (2004), bir ülkenin ekonomik büyümesini artırmak için özel sermaye akışlarını 
çekmeye uygun hale gelebilmesinin öncelikle asgari bir finansal gelişme düzeyinin karşılanmasına bağlı 
olduğunu belirtmişlerdir. 

Huang (2006), 1970-1��8 yılları arasında �� gelişmekte olan ülkeden oluşan bir örneklem 
kullanarak finansal gelişmenin ülkelere portföy yatırımlarını önemli ve olumlu etkilediğini tespit 
etmiştir. Yazar ayrıca, özel yatırımın finansal gelişme üzerinde olumlu ve önemli bir etkiye sahip olduğu 
sonucuna varmıştır. &hoong, Yusop ve LaZ (2010), iyi derecede gelişmiş bir finans sektörünün söz 
konusu olması durumunda, portföy yatırımlarının ekonomik büyüme üzerinde olumlu bir etkisi 
olduğunu, ancak zayıf finansal sektör gelişiminin varlığında ise olumsuz bir etkisi olduğunu tespit 
etmişlerdir. Kinda (2012) tarafından gerçekleştirilen bir başka çalışmada, 1970 - 2003 dönemi dikkate 
alınarak 58 ülke örnekleminde finansal gelişmişlik ile yabancı portföy yatırımları arasında bir ilişki 
tespit edilmiş ve portföy yatırımları üzerinde finansal gelişmişliğin pozitif etkiye sahip olduğu 
görülmüştür. 

Duasa ve Kassim (200�), yabancı portföy yatırımı ()3,) ile 0alezya
nın ekonomik performansı 
arasındaki ilişkiyi incelemişlerdir. dalışmada, nedenselliğin yönünü belirlemek için Granger nedensellik 
Toda ve Yamamoto'nun (1995) nedenselliksizlik testleri kullanılarak )3, ile reel gayri safi yurt içi hasıla 
(GSYİH) arasındaki ilişki analiz edilmektedir. 1991'den 2006'ya kadar olan dönemi kapsayan üç aylık 
verileri kullanan çalışma, ekonomik büyümenin )3,
deki değişiklikleri ve onun oynaklığını 
duraklattığına dair kanıtlar sunmaktadır. Bulgular, ekonomik performansın )3,
yi ülkeye çekmede en 
önemli çekici faktör olduğunu göstermiştir. Bu nedenle, yazarlara göre yatırımcının ekonomiye olan 
güvenini sürdürebilmesi için 0alezya ekonomisinin sağlıklı ve sürdürülebilir bir büyüme patikasında 
kalması sağlanmalıdır. 

Shabbir ve 0uhammad (201�) 3akistan
ın yabancı portföy yatırımları ()3,) ile hisse senedi 
fiyatları arasındaki kısa ve uzun vadeli dinamik ilişkiyi incelemişlerdir. dalışmada, ilk olarak Pakistan 
ekonomisi bağlamında yabancı portföy yatırımını ve bunun yerel borsa üzerindeki etkisini incelemeye 
çalışmaktadırlar. dalışmada, 1984'ten 2016'ya kadar olan yıllık zaman serisi verileri kullanılmıştır. )3, 
ile çeşitli politika değişkenleri arasındaki hem uzun hem de kısa vadeli ilişki için otoregresif dağıtılmış 
gecikme ($5DL) yöntemi kullanılmıştır. Bulgulara göre, döviz kuru dışında tüm sonuçlar istatistiksel 
olarak anlamlıdır. )3, ve borsa performansı arasındaki dinamik analiz, ilişkiyi teyit etmiştir. 

Karhan (2019) portföy yatırımları ile finansal gelişme ve finansal istikrar arasındaki nedensellik 
ilişkisini araştırdığı çalışmasında finansal istikrardan portföy yatırımlarına doğru nedensellik ilişkisi 
tespit edememiş, buna karşın finansal gelişmeden portföy yatırımlarına doğru bazı dönemlerde 
nedenselliğin söz konusu olduğunu bulmuştur.  

Islam vd. (2020), finansal gelişme ve DYY bağlantısını incelemektedirler. grneklem, 7� Kuşak 
ve Yol Girişimi (B5,) ortak ülkesinden oluşmaktadır. Bulguları, B5,
ye ev sahipliği yapan ülkelerin 
finansal gelişiminin DYY
yi önemli ölçüde çektiğini ve kurumsal kalitenin bu ilişkide önemli bir 
düzenleyici rol oynadığını göstermektedir.  

Anetor (2020), 1995-2017 dönemleri arasında, 28 Sahra $ltı $frika (SS$) ülkesinde özel 
sermaye girişi, finansal gelişme ve ekonomik büyüme arasındaki ilişkiyi incelemişlerdir. dalışmanın 
sonuçlarına göre, doğrudan yabancı yatırımın ekonomik büyüme üzerinde olumsuz ve önemli bir etkiye 
sahip olduğu görülmüştür. dalışmada,  ayrıca portföy yatırımlarının ekonomik büyüme üzerinde olumlu 
bir etkiye sahip olmasına rağmen istatistiksel olarak anlamsız olduğunu tespit etmiştir. Bununla birlikte,  
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portföy yatırımlarının ekonomik büyüme üzerinde bir etki yaratması için finansal gelişimin gerekli bir 
koşul olduğunu tespit etmiştir. Bununla birlikte, doğrudan yabancı yatırımların finansal gelişme ile 
etkileşiminin ekonomik büyüme üzerinde olumsuz ve anlamlı bir etkiye sahip olduğunu bulmuştur.  

Sugözü ve Yaşar (2020) ise, portföy yatırımı-ekonomik büyüme arasındaki ilişkiyi 23 OECD 
ülkesi bağlamında incelemişlerdir. dalışmalarının sonuçlarına göre, portföy yatırımları ile ekonomik 
büyüklük arasında kısa dönemli bir pozitif ilişki tespit edilmiştir. $ncak bu durum uzun dönemde 
sürdürülebilir değildir. 

Shamim vd. (2021), yabancı portföy yatırımlarının 3akistan
daki borsa performansına etkisini 
belirlemek amacıyla 1�8�-201� yıllarına ait yıllık olarak hesaplanan zaman serisi verilerini dikkate 
almışlardır. Değişkenler arasındaki ilişkiyi incelemek için çoklu ekonometri teknikleri kullanılmıştır. 
dalışmada, uzun dönemli ilişkinin doğrulanması için Johansen eşbütünleşme analizi  
gerçekleştirilmiştir. dalışmanın sonuçları, FPI'nin borsa kapitalizasyonu üzerinde olumlu bir etkisi 
olduğunu göstermektedir. Ayrıca, iki yönlü bir nedensel ilişki ile )3,
nin 3akistan
daki borsa 
kapitalizasyonu üzerinde önemli ölçüde olumlu bir etkisi olduğunu tespit etmişlerdir. 

2. 0(72'2/2-İ 
dalışmada, doğrudan yabancı portföy yatırımları ile ülkelerin finansal gelişmişlik seviyeleri 

arasındaki ilişkiler dikkate alınmıştır. 9eriler, Dünya Bankası ve ,0) veri toplama ve dağıtım 
sistemlerinden elde edilmiştir. $nalizlerde değişkenlerin doğal logaritmik değerleri kullanılmıştır.  

Dünya Bankası internet sitesinden elde edilen doğrudan yabancı portföy yatırımlarını ifade eden 
portföy öz kaynakları (portfolio eTuity), doğrudan yatırımlar dışındaki öz sermaye niteliğinde olan 
menkul kıymetlere net nakit akışlarını içerir ve hisse senetleri, saklama makbuzları ($merikan veya 
küresel) ve yerel hisse senedi piyasalarında yabancı yatırımcılar tarafından doğrudan hisse satın alımları 
dahildir. 9eriler, cari $BD doları cinsindendir (datacatalog.Zorldbank.org�public-licenses, 
(rişim�01.02.2020). 3ortföy öz sermaye yatırımları, doğrudan yatırım veya rezerv varlıklar dışındaki 
sınır ötesi işlemler ve hisse senetlerini içeren pozisyonlar olarak tanımlanır. Hisse senetleri, pazarlık 
edilebilir ve genellikle organize borsalarda veya �tezgah üstü� alınıp satılmak üzere tasarlanmış hisse 
senedi araçlarıdır. 0enkul kıymetlerin devredilebilirliği ticareti kolaylaştırarak, menkul kıymetlerin 
yaşamları boyunca farklı taraflarca elde tutulmasına izin verir. Bu işlemler, yatırımcıların portföylerini 
çeşitlendirmelerine ve yatırımlarını kolayca geri çekmelerine olanak tanır. 3ortföy yatırımına, menkul 
kıymetlerle kanıtlanmış ve rezerv varlık veya doğrudan yatırım olmayan yatırım fonu payları veya 
birimleri (yani yatırım fonları tarafından ihraç edilenler) dahildir. Borsada işlem gören finansal türevler, 
kıymetli enstrümanlar olmalarına rağmen, kendi kategorilerinde yer aldıkları için portföy yatırımına 
dahil edilmemektedirler (datacatalog.worldbank.org/public-licenses, (rişim�01.02.2020). 

dalışmada yer verilen finansal gelişmişlik endeksi ise, 8luslararası 3ara )onu (,0)) tarafından 
1�80 yılından bu yana hesaplanmaktadır (Şekil 1). Söz konusu endeks finansal kurumların ve 
piyasaların, derinlik (büyüklükleri ve likiditeleri), erişim düzeyi (bireylerin ve kurumların finansal 
hizmetlere erişimi) ve verimlilik (kurumların finansal hizmetleri düşük maliyetli ve sürdürülebilir bir 
şekilde sunma kabiliyetleri) açılarından ne kadar gelişmiş olduklarını ifade etmektedir (data.imf.org, 
(rişim�01.02.2020). 
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Şekil �� )inansal Gelişmişlik (ndeksi 

 
Kaynak: (IMF, 2020). 

dalışmada, verilerine eksiksiz ulaşılabilme kriteri baz alınarak �2 ülke verilerinden 
yararlanılmıştır. Söz konusu ülkeler (k 1¶de verilmiştir. dalışma, 2000-2018 yılları arası yıllık verileri 
kapsamaktadır. Toplam gözlem sayısı �88 olarak gerçekleşmiştir. 

dalışmada, ülkelerin doğrudan yabancı portföy yatırımları ile ülkelerin finansal gelişmişlik 
seviyeleri arasında uzun dönemli bir ilişki olup olmadığı eşbütünleşme analizi ile araştırılmıştır. 
Literatüre bakıldığında, panel serilerde uzun dönemli ilişkilerin varlığının araştırılmasında kullanılan 
çok sayıda eşbütünleşme testinin olduğu görülmektedir. Bu çalışmada, 3edroni ve Kao eşbütünleşme 
analizlerinden yararlanılmış ve katsayıların incelenmesi suretiyle bağımlı ve bağımsız değişkenler 
arasındaki ilişkiyi tespit etmek için bir başka ifade ile panel uzun dönem katsayılarının tahmin 
edilebilmesi amacıyla 3edroni (2001) tarafından geliştirilen grup-ortalama panel DOLS (Dynamic 
2rdinary Least STuare) tahmin tekniği ve yine 3edroni (2000) tarafından geliştirilen )02LS (Fully 
0odified 2rdinary Least STuare) yöntemi kullanılmıştır.  

dalışmanın devamında gerçekleştirilen nedensellik analizinde ise, Dumitrescu ve Hurlin (2012) 
tarafından geliştirilen panel nedensellik analizinden faydalanılmıştır. 

2.1. Pedroni ve .ao (şb�t�nleşme Analizleri 
dalışmada, tercih edilen ve bir çeşit panel eşbütünleşme analizi olan 3edroni analizinde, seriler 

arasındaki uzun süreli ilişki test edilmektedir. 3edroni (1���, 1���) testi, panel veri serilerinin arasında 
eşbütünleşme olmadığını ileri süren sıfır hipotezi (H0) üzerine kuruludur. Bu testte, seriler arasındaki 
uzun dönemli ilişkilerin olup olmadığını ortaya koyan yedi adet test istatistiği oluşmaktadır. Bu 
testlerden üçü gruplar arası, dört tanesi ise grup içi test istatistiğini vermektedir (Şak, 201�, aktaran 
Turnacıgil vd., 2020). Bu test, eşbütünleşme vektöründeki heterojenliğe izin veren bir testtir. Pedroni, 
panel eşbütünleşme testi yalnızca dinamik ve sabit etkilerin panelin kesitleri arasında farklı olmasına 
izin vermesinin yanı sıra alternatif hipotez altında eşbütünsel vektörün kesitler arasında farklı olmasına 
da izin vermektedir (Güvenek ve Alptekin, 2010, aktaran Gülmez ve Yardımcıoğlu, 2012). $yrıca 
Pedroni (1999, 2004), bu testte trend ve çoklu regresyon varsayımlarını kullanmaktadır. 

𝑌𝑌𝑖𝑖,𝑖𝑖 = 𝑎𝑎𝑖𝑖 + 𝑖𝑖ߜ + σ 𝛽𝛽𝑖𝑖 𝑋𝑋𝑖𝑖,𝑖𝑖 + 𝑖𝑖,𝑖𝑖ݑ

=1 𝑖𝑖,𝑖𝑖ݑ , = 𝛾𝛾𝑖𝑖ݑ𝑖𝑖,𝑖𝑖−1 + σ 𝑖𝑖,𝑖𝑖−ݑ𝑖𝑖ο݅ߠ + 𝑖𝑖,𝑖𝑖ߟ


=1                (1) 

Kao (1���), eşbütünleşme vektörlerinin homojen ve otoregresif ancak çoklu dışsal değişkenler 
içermeyen panel için D) ve $D) testleri önermiştir. Birden fazla eşbütünleşme vektörü varsa 
tanımlanamaz. Burada boş hipotez (H0), eşbütünleşmenin yokluğuna karşılık gelir. Kao panel 
eşbütünleşme analizi, sadece bir test sonucu verir. Bu yönüyle 3edroni panel eşbütünleşme analizinden 
ayrılmaktadır (Dinçer ve Karakuş, 2020). Kao (1999) tarafından geliştirilen eşbütünleşme testinde, 
panel değişkenler ve seriler arasında uzun dönemli ilişki incelenirken Dickey Fuller (1979) ve 
Genişletilmiş Dickey )uller ($D)) testlerinin yapılarından yararlanılmaktadır (Şak, 201�, aktaran 
Turnacıgil, vd., 2020).  

         𝑌𝑌𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝑎𝑎𝑖𝑖 + 𝛽𝛽𝑋𝑋𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝑖𝑖𝑖𝑖ݑ ,𝑖𝑖𝑖𝑖ݑ = 𝑖𝑖𝑖𝑖−1ݑߩ +  𝑖𝑖𝑖𝑖           (2)ݒ
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2.2. Dimitrescu ve Hurlin Nedensellik Analizi 

Dumitrescu ve Hurlin (2012) tarafından gerçekleştirilen çalışmada, bir ülke için tespit edilen 
nedensellik ilişkisinin diğer ülkeler için de geçerli olduğu ve gözlem sayısının artmasının daha etkin 
sonuçlar verdiği belirtilmektedir. Dumitrescu ve Hurlin (2012) testinde zaman ve kesit boyutlarının 
birbirlerinden büyük veya küçük olma durumları testin tutarlı sonuçlar vermesini etkilememektedir. 
Dumitrescu ve Hurlin (2012) nedensellik analizinde, tüm birimlerde homojen granger nedensellik 
ilişkisinin olmadığı hipotezi, bu ilişkinin en az bir birimde mevcut olduğunu belirten karşı hipotez ile 
sınanmaktadır (delik ve Ünsür, 2020). 

Söz konusu nedensellik testinde y ve [ değerleri durağan olarak ele alınmakta ve model aşağıdaki 
gibi ortaya çıkmaktadır (Dumitrescu ve Hurlin, 2012): 

𝑌𝑌𝑖𝑖𝑖𝑖 = 𝑎𝑎𝑖𝑖 + ∑ 𝛾𝛾𝑖𝑖
(𝑘𝑘) 𝑌𝑌𝑖𝑖𝑖𝑖−𝑘𝑘 

𝐾𝐾

𝑘𝑘=1

+ ∑ 𝛽𝛽𝑖𝑖
(𝑘𝑘) 𝑋𝑋𝑖𝑖𝑖𝑖−𝑘𝑘

𝐾𝐾

𝑘𝑘=1

+ 𝑒𝑒𝑖𝑖𝑖𝑖                                                                                            (3) 

  

Bu denklem ile y değişkeninin nedeninin [ değişkeni olup olmadığı kontrol edilmekte ve söz konusu 
nedensellik bir ) testi bağlamında H0 boş hipotezi ile test edilmektedir. H0 reddedildiği durumlarda ise, 
nedenselliğin yönü deği܈tirilerek çift yönlü nedenselliğe bakılabilmektedir (Lopez ve :eber, 2017). 

Dumitrescu ve Hurlin (2012) istatistiğinde tüm birimlerde homojen granger nedensellik ilişkisinin yok 
olduğu hipotezini, bu ilişkinin en az bir birimde var olduğu karşı hipotezi ile sınamaktadır (delik ve 
Ünsür, 2020). 

𝐻𝐻0 = 𝛽𝛽𝑖𝑖 = 0       ∀𝑖𝑖= 1, … , 𝑁𝑁 

𝐻𝐻1 = 𝛽𝛽𝑖𝑖 = 0    ∀𝑖𝑖= 1, … , 𝑁𝑁 0 ≤ 𝑁𝑁1/𝑁𝑁 < 1
𝛽𝛽𝑖𝑖 ≠ 0    ∀𝑖𝑖= 𝑁𝑁1 + 1, … , 𝑁𝑁  

H0 tüm birimler için y'den, 𝑥𝑥′ e doğru nedensellik ilişkisi mevcut değildir. 

H1 ise bazı birimler için y′ den, x′ e doğru nedensellik ilişkisi mevcuttur,  

şeklinde ifade edilmektedir (Şahin, 2018� aktaran: Çelik ve Ünsür, 2020). 

 

2.3. Analiz 6onXoları 
2.3.1. Birim Kök Testleri 
dalışmanın analiz kısmında yer verilen değişkenler, öncelikle panel birim kök testi durağanlık 

sınamasından geçirilmiştir. Literatürde, panel veri setlerinde birim kök incelemesi amacıyla kullanılan 
çok sayıda yöntemin bulunduğu görülmektedir. Bu çalışmada, sabit terimli modelde Levin, Lin &Chu, 
Im, Pesaran and Shin, ADF (Augmented Dickey–)uller) ve 33 testlerinden yararlanılmış ve serilerin 
düzey değerlerinde durağan oldukları tespit edilmiştir. Test edilen tüm değişkenlerin düzey değerleri, 
�� ve �10 anlamlılık düzeyinde anlamlıdır. Sonuçlar Tablo 1¶de özetlenmiştir. 

Tablo 1. 3anel Birim Kök Testi Sonuçları. 
'e÷işken Test I(0) p de÷eri 

Lnport 

LLC 0,0000* 
IPS 0,0000* 

ADF 0,0000* 
PP 0,0000* 

Lndevelop 

LLC 0,0000* 
IPS 0,0289** 

ADF 0,0269** 
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PP 0,0006* 
�1, �� anlamlılık düzeyini ifade etmektedir. 

2.3.2. Pedroni ve .ao Panel (şb�t�nleşme Analiz 6onXoları 
Doğrudan yabancı portföy yatırımları (lnport) ve finansal gelişmişlik (lndevelop) değişkenleri 

I(0) seviyesinde durağan oldukları için ikinci aşama olan eşbütünleşme testine geçilmiştir. Seriler 
arasındaki uzun dönemli ilişki, 3edroni ve Kao eşbütünleşme testleri ile incelenmektedir. Tablo 2¶den 
de görüldüğü gibi, yapılan eşbütünleşme analizlerinden 3edroni eşbütünleşme testi sonuçlarına göre 
bağımlı değişkenin finansal gelişmişlik olduğu modelde, yedi istatistikten dördü eşbütünleşmenin 
olmadığını, üçü ise eşbütünleşmenin olduğunu göstermektedir. Bununla birlikte 3anel ve Grup $D) 
sonuçları, eşbütünleşme ilişkisinin varlığını işaret etmektedirler. 3edroni testi sonuçları, eşbütünleşme 
ilişkisine yönelik net bir bilgi veremediğinden Kao eşbütünleşme analizi sonuçlarına bakılmıştır. Kao 
eşbütünleşme test sonucuna göre, seriler arasında eşbütünleşme olmadığını öne süren H0 hipotezi %5 
anlamlılık düzeyinde reddedilmektedir. Bu nedenle, seriler arasında eşbütünleşme ilişkisinin söz konusu 
olduğu söylenebilmektedir. 3ortföy yatırımları ve finansal gelişmişlik serileri uzun vadede birlikte 
hareket etmektedirler. 
 

Tablo 2. 3anel (şbütünleşme $nalizi Sonuçları. 
%a÷ımlı 'e÷işken� lndevelop 

Pedroni Testi (H0:Eşbütünleşme yoktur.) t p A÷ırlıklı İstatistik p 
Panel v-Statistic -2.824978  0.9976 -3.490372  0.9998 
Panel rho-Statistic  2.161532  0.9847  0.190380  0.5755 
Panel PP-Statistic -1.270926  0.1019 -4.612982  0.0000* 
Panel ADF-Statistic -2.974654  0.0015 -6.463123  0.0000* 

 t p   
Group rho-Statistic  3.023091  0.9987   
Group PP-Statistic -2.383030  0.0086*   
Group ADF-Statistic -4.757117  0.0000*   
Kao Testi (H0:Eşbütünleşme yoktur.) 

 t p 
ADF -1.926601  0.0270** 

Bağımlı Değişken� )inansal Gelişmişlik 
%a÷ımlı 'e÷işken� lnport 

Pedroni Testi (H0:Eşbütünleşme yoktur.) t p A÷ırlıklı İstatistik p 
Panel v-Statistic -3.190629  0.9993 -6.186569  1.0000 
Panel rho-Statistic -7.904254  0.0000 -6.962279  0.0000* 
Panel PP-Statistic -19.58117  0.0000 -20.88541  0.0000* 
Panel ADF-Statistic -17.25081  0.0000 -15.57465  0.0000* 

 t p   
Group rho-Statistic -3.719077  0.0001*   
Group PP-Statistic -23.89859  0.0000*   
Group ADF-Statistic -16.26323  0.0000*   
Kao Testi (H0:Eşbütünleşme yoktur.) 

 t-Statistic Prob. 
ADF -3.125086  0.0009* 

�1 ve �� anlamlılık düzeyini ifade etmektedir. 
 

 
Bağımlı değişkenin doğrudan yabancı portföy yatırımları olduğu modelde ise yedi istatistikten 

altısı eşbütünleşmenin olduğunu, biri ise eşbütünleşmenin olmadığını göstermektedir. Kao 
eşbütünleşme test sonucuna göre, seriler arasında eşbütünleşme olmadığını öne süren H0 hipotezi %5 
anlamlılık düzeyinde reddedilmektedir. Bu nedenle seriler arasında eşbütünleşme ilişkisinin söz konusu 
olduğu söylenebilmektedir. 3ortföy yatırımları ve finansal gelişmişlik serileri uzun vadede birlikte 
hareket etmektedirler.  

Doğrudan yabancı portföy yatırımları (lnport) ve finansal gelişmişlik (lndevelop) arasındaki uzun 
dönemli ilişkinin araştırıldığı 3edroni eşbütünleşme testine göre, H0 hipotezi (seriler arasında 

2.2. Dimitrescu ve Hurlin Nedensellik Analizi

2.3. Analiz Sonuçları
2.3.1. Birim Kök Testleri
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PP 0,0006* 
�1, �� anlamlılık düzeyini ifade etmektedir. 
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Tablo 2. 3anel (şbütünleşme $nalizi Sonuçları. 
%a÷ımlı 'e÷işken� lndevelop 
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Panel rho-Statistic -7.904254  0.0000 -6.962279  0.0000* 
Panel PP-Statistic -19.58117  0.0000 -20.88541  0.0000* 
Panel ADF-Statistic -17.25081  0.0000 -15.57465  0.0000* 

 t p   
Group rho-Statistic -3.719077  0.0001*   
Group PP-Statistic -23.89859  0.0000*   
Group ADF-Statistic -16.26323  0.0000*   
Kao Testi (H0:Eşbütünleşme yoktur.) 

 t-Statistic Prob. 
ADF -3.125086  0.0009* 

�1 ve �� anlamlılık düzeyini ifade etmektedir. 
 

 
Bağımlı değişkenin doğrudan yabancı portföy yatırımları olduğu modelde ise yedi istatistikten 

altısı eşbütünleşmenin olduğunu, biri ise eşbütünleşmenin olmadığını göstermektedir. Kao 
eşbütünleşme test sonucuna göre, seriler arasında eşbütünleşme olmadığını öne süren H0 hipotezi %5 
anlamlılık düzeyinde reddedilmektedir. Bu nedenle seriler arasında eşbütünleşme ilişkisinin söz konusu 
olduğu söylenebilmektedir. 3ortföy yatırımları ve finansal gelişmişlik serileri uzun vadede birlikte 
hareket etmektedirler.  

Doğrudan yabancı portföy yatırımları (lnport) ve finansal gelişmişlik (lndevelop) arasındaki uzun 
dönemli ilişkinin araştırıldığı 3edroni eşbütünleşme testine göre, H0 hipotezi (seriler arasında 

2.3.2. Pedroni ve Kao Panel Eşbütünleşme Analiz Sonuçları
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eşbütünleşme yoktur) reddedilmektedir. $naliz sonuçlarına göre; panel istatistiklerinden üçü, grup 
istatistiklerinin ise tümü �1 seviyesinde istatistiksel olarak anlamlıdır. Genel olarak 
değerlendirildiğinde 3edroni eşbütünleşme testindeki hem panel hem de grup istatistiklerini oluşturan 
yedi testin altısının sonucunun seriler arasında eşbütünleşme ilişkisini gösterdiği görülmektedir. Kao 
eşbütünleşme testine göre de H0 hipotezi (seriler arasında eşbütünleşme yoktur) reddedilmiştir. 
Dolayısıyla alternatif hipotez (seriler arasında eşbütünleşme vardır) kabul edilmiştir. 8zun dönemde, 
yabancı portföy yatırımları ve finansal gelişmişlik arasında anlamlı bir ilişkinin olduğu belirtilebilir. 

(şbütünleşme ilişkileri, portföy yatırımları ile finansal gelişmişlik arasındaki ilişkiyi 
doğrulamakta ve uzun vadede birlikte hareket ettiklerini göstermektedir. Bu sonuçtan hareketle, uzun 
dönemli ilişkilerin daha detaylı bir incelemesinin yapılması gerekemektedir. Bu amaçla D2LS ve 
)02LS yöntemleri kullanılarak söz konusu ilişkiler biraz daha detaylı analiz edilmiştir. 

 2.3.2.1. '2/6 Ye )02/6 <|ntemlerL Lle .DtVDyÕlDrÕn Ye Eşbütünleşme ølLşkLlerLnLn 
'e÷erlenGLrLlmeVL 

(şbütünleşme testleri uygulandıktan sonra doğrudan yabancı portföy yatırımları ve finansal 
gelişmişlik arasındaki uzun dönemli ilişkiyle ilgili çıkarımda bulunabilmek için 3edroni (2000) 
tarafından geliştirilen, kısa dönemde büyük ölçüde heterojenliğe izin veren asimtotik dağılıma sahip 
nihai sapmasız katsayıyı hesaplamak amacıyla Düzenlenmiş�Geliştirilmiş (n Küçük Kareler Yöntemi 
(Fully Modified Ordinary Least Squares-FMOLS) ve Dinamik En Küçük Kareler Yöntemi (Dynamic 
Ordinary Least Square-D2LS) yöntemleri uygulanmıştır (Gündoğan ve Tok, 201�). )02LS 
yönteminde; dinamik panelde değişkenler arasındaki ilişki araştırılırken sabit terim, hata terimi ve 
değişkenler arasındaki heterojenliğe izin veren korelasyonun derecesi dikkate alınır (Gündoğan ve Tok, 
2019).  DOLS yöntemi, modele dinamik unsurları da dahil ederek statik regresyondaki (özellikle içsellik 
sorunlarından kaynaklanan) sapmaları da giderebilecek özelliğe sahip bir yöntemdir (Kök ve diğ., 
2010:8). Pedroni¶nin bireysel kesitler arasında önemli ölçüde heterojenliğe izin veren bu )02LS 
yöntemi, sabit terimin ve hata terimi ve bağımsız değişkenlerin farkları arasındaki olası korelasyonun 
varlığını hesaba katmaktadır (Gülmez ve Yardımcıoğlu, 2012). 

Doğrudan yabancı portföy yatırımları ve finansal gelişmişlik arasındaki ilişkinin nihai sapmasız 
katsayılarını tahmin etmek üzere uygulanan ilk yöntem, 3edroni (2001) tarafından ortaya konan D2LS 
(Dynamic Ordinary Least Square) yöntemidir. DOLS yönteminin küçük örneklemlerde daha tutarlı 
sonuçlar verdiği vurgulanmaktadır (Breitung, 200�). Bu nedenle çalışmada, uzun dönem eşbütünleşme 
katsayıları tahmin edilirken D2LS yöntemi de kullanılmıştır.  

Tablo �¶te yer alan 3edroni (2001) D2LS yöntemi sonuçlarına göre, bağımlı değişken lndevelop 
olduğu modelde katsayı yaklaşık 0,01 olarak tahmin edilmiştir. Tahmin edilen sonucun pozitif ve 
istatistiksel olarak �1 anlamlılık düzeyinde anlamlı olması� �2 ülkenin genelinde doğrudan yabancı 
portföy yatırımlarında yaşanan �1 oranındaki değişimin (artışın), finansal gelişmişlik üzerinde uzun 
dönemde yaklaşık �0,01 değişmeye (artışa) neden olduğunu göstermektedir. Bağımlı değişken lnport 
olduğu modelde ise katsayı yaklaşık 8,�8 olarak tahmin edilmiştir. Tahmin edilen sonucun pozitif ve 
istatistiksel olarak �1 anlamlılık düzeyinde anlamlı olması� �2 ülkenin genelinde finansal gelişmişlikte 
yaşanan �1 oranındaki değişimin (artışın), doğrudan yabancı portföy yatırımları üzerinde uzun 
dönemde yaklaşık �8,�8 düzeyinde değişmeye (artışa) neden olduğunu göstermektedir. Bu sonuçlar, 
finansal gelişmişliğin doğrudan yabancı portföy yatırımları üzerinde daha fazla etkili olduğunu ve bu 
tür yatırımları desteklediğini göstermektedir. 

Tablo 3. D2LS Sonuçları. 
 

%a÷ımlı 'e÷işken� lndevelop 
'e÷işken .atsayı Std. Hata t-İstatisti÷i p   

lnport 0.010229 0.002848 3.591848 0.0004 
%a÷ımlı 'e÷işken� lnport 

lndevelop 8.580302 0.707350 12.13021 0.0000 
 
 

2.3.2.1 DOLS ve FMOLS Yöntemleri ile Katsayıların ve Eşbütünleşme İlişkilerinin 
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3edroni (2000) tarafından önerilen bir diğer yöntem )02LS yöntemidir. Bu yöntem 
uygulandığında ve bağımlı değişkenin lndevelop olduğu durumda katsayı, yaklaşık olarak 0,0�� 
hesaplanmıştır. Tablo �¶te özetlenen sonuçlar pozitif ve istatistiksel olarak �1 anlamlılık düzeyinde 
anlamlı olduğundan doğrudan yabancı portföy yatırımlarında yaşanan �1 oranındaki değişim, finansal 
gelişmişlik endeksi üzerinde uzun dönemde yaklaşık �0,0�� değişime neden olmaktadır. Bağımlı 
değişken lnport olduğu modelde ise katsayı yaklaşık 7,87 olarak tahmin edilmiştir. Tahmin edilen 
sonucun pozitif ve istatistiksel olarak �1 anlamlılık düzeyinde anlamlı olması� �2 ülkenin genelinde 
finansal gelişmişlikte yaşanan �1 oranındaki değişimin (artışın), doğrudan yabancı portföy yatırımları 
üzerinde uzun dönemde, yaklaşık �7,87 düzeyinde değişime (artışa) neden olduğunu göstermektedir. 
)02LS yöntemi ile elde edilen sonuçlar da D2LS yönteminde olduğu gibi, finansal gelişmişliğin 
doğrudan yabancı portföy yatırımları üzerinde daha fazla etkili olduğunu ve bu tür yatırımları 
desteklediğini göstermektedir. Hem D2LS hem de )02LS yöntemleri sonucu elde edilen katsayıların 
pozitif olması, uzun dönemde seriler arasında pozitif ilişki olduğuna işaret etmektedir.  
 

Tablo 4. )02LS Sonuçları. 
 

%a÷ımlı 'e÷işken: lndevelop 
'e÷işken .atsayı Std. Hata t-İstatisti÷i p   

PORTFOLIO 0,004478 0.000994 4.504885 0.0000 
%a÷ımlı 'e÷işken: lnport 

DEVELOP 7.870174 0.594378 13.24103 0.0000 
 
 

2.3.3. Dumitrescu-Hurlin Panel 1edensellik 6onXoları 
 

Dumitrescu ve Hurlin (2012) tarafından geliştirilen bu test, paneli oluşturan ülkeler arasında yatay 
kesit bağımlılığını göz önünde bulundurmaktadır. =aman ve kesit boyutu arasındaki büyüklük farkına 
karşı duyarsız olan bu test, her iki durumda da etkin sonuçlar verebilmektedir (Şahin, 2018��0). 

Tablo �¶te, Dumitrescu ve Hurlin 3anel nedensellik test sonuçları görülmektedir. Test edilen H0 
(Temel) hipotezleri aşağıdaki gibidir� 

H0: <DbDnFÕ SortI|y yDtÕrÕmlDrÕ, KomoMen bLr şekLlGe ILnDnVDl JelLşmeye neGen olmD]. 

H0: )LnDnVDl JelLşme, KomoMen bLr şekLlGe yDbDnFÕ SortI|y yDtÕrÕmlDrÕnD neGen olmD]. 

$naliz sonuçlarına göre, olasılık değerleri �� anlamlılık düzeyinden yüksek olduğundan 
değişkenler arasında herhangi bir nedensellikten bahsedilememektedir. Tablo �¶te, birinci satır ³<DbDnFÕ 
SortI|y yDtÕrÕmlDrÕ, KomoMen bLr şekLlGe ILnDnVDl JelLşmeye neGen olmD].´ hipotezini test etmektedir. 
2lasılık değeri (0,8509) 0,0�¶in üzerinde olduğundan hipotez reddedilememektedir. İkinci satırda ise 
³)LnDnVDl JelLşme, KomoMen bLr şekLlGe yDbDnFÕ SortI|y yDtÕrÕmlDrÕnD neGen olmD].” hipotezi test 
edilmiştir. 2lasılık değeri (0,9935), 0,0�¶in üzerinde olduğu için bu hipotez de reddedilememektedir.  

Bu sonucun ortaya çıkmasının sebebinin yatay kesit bağımlılığı araştırmasının yapılmaması ve 
bu nedenle birim kök ve sonraki testlerde yatay kesit bağımlılığını dikkate alan yöntemlerin tercih 
edilmemesi olabilir. 

Tablo 5. 3anel 1edensellik $nalizi Sonuçları. 
H0 Hipotezi: W-İstatisti÷i Zbar-İstatisti÷i 2lasılık 

325T)2L,2 homojen bir şekilde D(9(L23 µa neden olmaz.  6.22113  0.18792 0.8509 
D(9(L23 homojen bir şekilde 325T)2L,2¶ya neden olmaz.  5.99047 -0.00810 0.9935 
1ot� 325T)2L,2, yabancı portföy yatırımlarını� D(9(L23, finansal gelişmeyi temsil etmektedir. 
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sıra, yeni teknoloji ve bilgilerin üretilmesine, ülkelerin ödemeler dengesinin iyileştirilmesine, yeni satış 
ve pazarlama tekniklerinin geliştirilmesine, yeni iş fırsatlarının ortaya çıkmasına ve yüksek vergi geliri 
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değerli bir metindir. Fakat özellikle teorinin sonunu tartıştığı kısımda, düşüncenin bir teori olduğunu ve 
bunun bir desenin çıkarılmasının mümkün olmadığı ile ilgili iddiasının tam olarak anlaşılabilmesi 
psikopolitika ile ilgili kitabının da okunmasını gerekli kılmaktadır. Çünkü bilincin idare edilebilir 
olduğunu ifade eden Han, bu eserinde düşüncenin deseninin çıkarılamayacağını anlatır. Özellikle Han’ın 
zihnindeki bilinç ve düşünce ayrımını anlamak adına bunun faydalı olacağı düşünülebilir.  
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elde edilmesine önemli katkılar sunmaktadır. Gelişmiş ülkelerle birlikte özellikle az gelişmiş ve 
gelişmekte olan ülkelerde tasarruf açıklarının kapatılmasında, ülkelere gelen yabancı sermayenin önemi 
son derece büyüktür. Ülkeye gelen yabancı sermaye çeşitlerinden biri olan yabancı portföy yatırımları, 
bir işletme üzerinde kalıcı bir ilgi veya etkin yönetim oluşturmayan hisse senedi (hisse) ve � veya tahvil 
alımlarını ifade etmektedir. 3ortföy yatırımı, sınır ötesi işlemler olarak tanımlanır ve doğrudan yatırım 
veya rezerv varlıklara dahil olanlar hariç olmak üzere hisse senedi veya borçlanma senetlerini içeren 
pozisyonları ifade eder. Yabancı portföy yatırımı, yabancı finansal varlıkları satın alan yatırımları 
tanımlar. Yabancı menkul kıymetlerin alım satım işlemleri genellikle organize bir resmî menkul 
kıymetler borsasında veya tezgah üstü piyasalarda gerçekleşir. 3ortföy yatırımı, özel şirketler ve kamu 
kurumları tarafından ihraç edilen hisse senedi, tahvil ve mevduat sertifikalarında özel şahıslar, şirketler, 
emeklilik fonları ve yatırım fonları tarafından yapılan finansal yatırımları ifade eder. Kısa dönemde dış 
açıkların azaltılması ve kapatılabilmesi, ekonomik büyümenin sürdürülebilmesi, portföy yatırımlarını 
gerekli kılmaktadır. 

Bu çalışmada, ülkelerde yabancı portföy yatırımları ile finansal gelişmişlik ilişkisine bakılmış ve 
bu bağlamda �2 ülke verisinde yararlanılmıştır. dalışmada gerçekleştirilen eşbütünleşme analizleri 
sonucunda, literatüre paralel olarak finansal gelişmişlik ile yabancı portföy yatırımları arasında uzun 
dönemli ilişkiler tespit edilmiştir. Bununla birlikte, değişkenler arasında herhangi bir nedensellik tespit 
edilememiştir. (şbütünleşme ilişkisinin katsayılarına bakıldığında, finansal gelişmeden portföy 
yatırımlarına doğru daha güçlü bir etkinin söz konusu olduğu görülmektedir. Bu sonuç, literatürde 
finansal gelişmenin portföy yatırımlarını teşvik ettiğine yönelik yapılan çalışmaları destekler 
niteliktedir. Bununla birlikte çalışmada, nispeten daha düşük düzeyde de olsa portföy yatırımlarının 
finansal gelişmeyi desteklediğine yönelik sonuçlara da ulaşılmıştır.  

Genel anlamda bu çalışmanın sonuçları, daha önce yapılmış çalışmalardan oluşan literatürü 
destekler niteliktedir. Ülkelerin portföy yatırımları çekebilmelerinin temel koşullarından birinin finansal 
gelişmişlik düzeyleri olduğu görülmektedir. Bu bağlamda, özellikle az gelişmiş ve gelişmekte olan 
ülkelerdeki politika yapıcıların, finansal gelişmişlik ve finansal istikrar konularına verdikleri önemi 
devam ettirmeleri ve arttırmaları gerektiği söylenebilir. 
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değerli bir metindir. Fakat özellikle teorinin sonunu tartıştığı kısımda, düşüncenin bir teori olduğunu ve 
bunun bir desenin çıkarılmasının mümkün olmadığı ile ilgili iddiasının tam olarak anlaşılabilmesi 
psikopolitika ile ilgili kitabının da okunmasını gerekli kılmaktadır. Çünkü bilincin idare edilebilir 
olduğunu ifade eden Han, bu eserinde düşüncenin deseninin çıkarılamayacağını anlatır. Özellikle Han’ın 
zihnindeki bilinç ve düşünce ayrımını anlamak adına bunun faydalı olacağı düşünülebilir.  
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elde edilmesine önemli katkılar sunmaktadır. Gelişmiş ülkelerle birlikte özellikle az gelişmiş ve 
gelişmekte olan ülkelerde tasarruf açıklarının kapatılmasında, ülkelere gelen yabancı sermayenin önemi 
son derece büyüktür. Ülkeye gelen yabancı sermaye çeşitlerinden biri olan yabancı portföy yatırımları, 
bir işletme üzerinde kalıcı bir ilgi veya etkin yönetim oluşturmayan hisse senedi (hisse) ve � veya tahvil 
alımlarını ifade etmektedir. 3ortföy yatırımı, sınır ötesi işlemler olarak tanımlanır ve doğrudan yatırım 
veya rezerv varlıklara dahil olanlar hariç olmak üzere hisse senedi veya borçlanma senetlerini içeren 
pozisyonları ifade eder. Yabancı portföy yatırımı, yabancı finansal varlıkları satın alan yatırımları 
tanımlar. Yabancı menkul kıymetlerin alım satım işlemleri genellikle organize bir resmî menkul 
kıymetler borsasında veya tezgah üstü piyasalarda gerçekleşir. 3ortföy yatırımı, özel şirketler ve kamu 
kurumları tarafından ihraç edilen hisse senedi, tahvil ve mevduat sertifikalarında özel şahıslar, şirketler, 
emeklilik fonları ve yatırım fonları tarafından yapılan finansal yatırımları ifade eder. Kısa dönemde dış 
açıkların azaltılması ve kapatılabilmesi, ekonomik büyümenin sürdürülebilmesi, portföy yatırımlarını 
gerekli kılmaktadır. 

Bu çalışmada, ülkelerde yabancı portföy yatırımları ile finansal gelişmişlik ilişkisine bakılmış ve 
bu bağlamda �2 ülke verisinde yararlanılmıştır. dalışmada gerçekleştirilen eşbütünleşme analizleri 
sonucunda, literatüre paralel olarak finansal gelişmişlik ile yabancı portföy yatırımları arasında uzun 
dönemli ilişkiler tespit edilmiştir. Bununla birlikte, değişkenler arasında herhangi bir nedensellik tespit 
edilememiştir. (şbütünleşme ilişkisinin katsayılarına bakıldığında, finansal gelişmeden portföy 
yatırımlarına doğru daha güçlü bir etkinin söz konusu olduğu görülmektedir. Bu sonuç, literatürde 
finansal gelişmenin portföy yatırımlarını teşvik ettiğine yönelik yapılan çalışmaları destekler 
niteliktedir. Bununla birlikte çalışmada, nispeten daha düşük düzeyde de olsa portföy yatırımlarının 
finansal gelişmeyi desteklediğine yönelik sonuçlara da ulaşılmıştır.  

Genel anlamda bu çalışmanın sonuçları, daha önce yapılmış çalışmalardan oluşan literatürü 
destekler niteliktedir. Ülkelerin portföy yatırımları çekebilmelerinin temel koşullarından birinin finansal 
gelişmişlik düzeyleri olduğu görülmektedir. Bu bağlamda, özellikle az gelişmiş ve gelişmekte olan 
ülkelerdeki politika yapıcıların, finansal gelişmişlik ve finansal istikrar konularına verdikleri önemi 
devam ettirmeleri ve arttırmaları gerektiği söylenebilir. 
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A META-ANALYSIS STUDY ON THE RELATIONSHIP BETWEEN JOB 
SATISFACTION AND JOB PERFORMANCE IN TURKEY 

2kan Anıl AYDIN1 
Öz Abstract 
Çalışmanın amacı, Türkiye’de gerçekleştirilen ve alanda çok 
sayıda yapılmış olan iş tatmini ve iş performansı arasındaki 
ilişkinin bir meta analiz çalışmasıyla tek çatı altında 
toplanması ve genel bir sonuç elde edilmesidir. 8lusal 
yayınlar arasında iş tatmini ve iş performansı arasındaki 
ilişkiyi ölçmek için kullanılan benzer tekniklerden farklı 
olarak çalışmanın metodoloMisinde meta analiz tekniği 
kullanılmıştır. Bu amaç doğrultusunda, alan yazın sistematik 
bir şekilde incelenmiş ve belirlenen kriterlere uygun 40 adet 
bireysel araştırma çalışmaya dâhil edilmiştir. Alınan bu 
araştırmaların ilk olarak Comprehensive Meta Analysis V3 
programına yüklenmesi gerçekleştirilmiş ve analize uygun 
olarak kodlanmıştır. Araştırmaların analizlerine başlamadan 
önce, etki değerinin hangi modelde yapılacağı belirlenmiş ve 
rastgele etkiler modeli tercih edilmiştir. Ardından da etki 
büyüklüğü, yayın yanlılık ve alt grup analizleri yapılmıştır. 
Çalışmanın öne çıkan bulgularına bakıldığında, iş tatmini ve 
iş performansı arasında orta düzeyde pozitif bir etki 
bulunmuştur. Ayrıca çalışmaya alınan bireysel 
araştırmaların yayın yanlılığı bulunmamaktadır. Çalışmanın 
bir diğer önemli çıktısı ise, sektörler arasında iş tatmini ve iş 
performansındaki ilişki açısından istatistiksel olarak anlamlı 
farklılık bulunmasıdır. Turizm ve sağlık sektörleri zayıf 
düzeyde; sanayi, eğitim ve hizmet sektörleri ise orta düzeyde 
etki büyüklüklerine sahiplerdir. 

The aim of the study is to summarize the relationship 
between job satisfaction and job performance, which has 
been widely studied in Turkey, with a meta-analysis under 
one roof and to obtain a general result. Unlike similar 
techniques used to measure the relationship between job 
satisfaction and job performance in national publications, 
the meta-analysis technique was used in the methodology of 
our study. In accordance with this purpose, the literature was 
systematically reviewed, and 40 individualistic research 
studies that met the established criteria were included in our 
study. These studies were first uploaded to the 
Comprehensive Meta-Analysis V3 program and coded 
according to the analysis. Before starting the analysis of the 
studies, it was determined in which model the effect value 
should be determined, and the random effects model was 
preferred. Subsequently, effect sizes, publication bias, and 
subgroup analyses were performed. Considering the salient 
results of the study, a moderate positive effect was found 
between job satisfaction and job performance. Furthermore, 
the individual studies included in the study did not exhibit 
publication bias. Another important finding of our study was 
that there is a statistically significant difference between 
industries in the relationship between job satisfaction and 
job performance. Tourism and health sectors have weak 
effect sizes while industry, education, and service sectors 
have medium effect sizes. 

Anahtar Kelime: İş Tatmini, İş Performansı, Meta Analiz. 
 

Keywords: Job Satisfaction, Job Performance, Meta 
Analysis. 
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Extended Abstract 
The aim of the study is to obtain a general evaluation result with the data obtained by merging the relationship between 

job satisfaction and job performance under one study with a meta-analysis conducted in Turkey, which was done decently in 
practise. For this purpose, a brief explanation of the main statements of the topic and a literature review were made first. Job 
satisfaction is the satisfaction with the work done while job performance is the employee's work efficiency.   

Regarding the methodological part of the study, the technique of meta-analysis was used to measure the relationship 
between job satisfaction and job performance in the national publications. In accordance with the purpose of the study, two 
hypotheses were developed. 40 individual studies were included in the meta-analysis according to the established criteria and 
systematically examined according to the field for meta-analysis. In determining the inclusion criteria, attention was paid to 
the language in which the study was written, the year in which it was published, whether the desired statistical data were 
available, and the directories in which the publication was scanned. These studies were first uploaded into the Comprehensive 
Meta Analysis v3 program and coded according to the analysis.   

In order to evaluate the data in this study, Cohen et al. (2017) used the suggested guide to calculate the effect size with 
correlation coefficients. The correlation coefficients and sample sizes of the 40 individual studies included in the study were 
used to calculate the overall effect size for the relationship between job satisfaction and job performance. In analysing the 
individual studies; firstly, heterogeneity analyses were performed and then checked whether the results of the test exceeded the 
critical value. In this context, Cochrane Q statistic and I2 test were performed. To examine whether publication bias was present 
in 40 individual studies subjected to meta-analysis, the scatter in the funnel plot was first examined and evaluated. In meta-
analysis studies, the funnel plot is the most commonly used method to investigate and assess publication bias, and according 
to this graph, there is no publication bias. 

According to the results of the heterogeneity test, the p-value was found to be less than 0.05, as being 0.000, and the 
statistical I2 value was also found to be 90.574. Given these results, a random effects model was used to determine the effect 
size in the study.  

The correlation coefficient was used to calculate the effect size of the relationship between job satisfaction and job 
performance. The calculated effect size of the value according to the random effect model is %95, and The Fisher's z values 
were considered with confidence interval values. Along with the results, when examining the random effect size of 40 
individual studies included in the meta-analysis study, it is seen that there is an effect size value (0,364) that shows the 
relationship level between job satisfaction and job performance. The values of the related studies are between the lower limit 
(0.314) and upper limit (0.412) for the effect sizes in the %95 confidence interval. With the results obtained, the first hypothesis 
that there is a positive relationship between job satisfaction and job performance was accepted. The effect size value obtained 
(0.364) was classified as moderately effective by Cohen et al. (2017).  

According to the results of the subgroup analysis performed according to the sectors from which studies on job 
satisfaction and job performance were sampled, the values of the effect size are respectively 0.417 for the education sector, 
0.399 for the service sector, 0.255 for the health sector, 0.297 for the tourism sector, and 0.320 for the industrial sector. The 
value of the effect size for all sectors in which the research was conducted was 0.299. According to the results of the 
homogeneity test performed to determine if there is a significant difference between the effect sizes, it was found that there is 
a statistically significant difference between the sector groups in which the research was conducted (QB=15.411, p=0.004 < 
0.05). In the studies included in the subgroup analysis in the meta-analysis, it was found that the average effect size of job 
satisfaction on job performance was highest for the education sector while it had the lowest effect for the health sector.  

In summary, the value obtained from 40 individual studies that are the subject of this study can be described as a 
medium effect size. It was found that there is a positive relationship between job satisfaction and job performance based on the 
effect size between the hypotheses adopted. Measurements conducted in this meta-analysis found that the impact on job 
satisfaction and job performance was low in the health and tourism sectors and moderate in the industry, education, and services 
sectors.   
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İş tatmini, çalışanların çalıştıkları iş hakkındaki fikirlerini ve yaptıkları işten duydukları tatmini 
ifade etmektedir (Nergiz ve Yılmaz, 2016). Buna ek olarak sadece işten duyulan bedensel ve zihinsel 
tatminin dışında, kişisel olarak da duyguların bir göstergesidir (Yazıcıoğlu, 2010). Bu yüzden 
çalışanların iş tatmininin belirlenmesi hem işletme için hem de çalışanlar için önemli bir konudur. İş 
tatmininin göstergelerinden bazıları ise şöyledir: Çalışmayı sevmek, çalışmaktan zevk almak, disiplinli 
çalışmak, motivasyonun yüksek olması ve çalışma performansının artmasıdır (Badrianto ve Ekhsan, 
2020). 

İş performansı, işletmenin çalışanından işin gereklerini yerine getirebilmesi olarak 
tanımlanmaktadır (Tekingündüz vd., 2015).  İş performansı ayrıca işletme çalışanlarının işletme 
amaçlarına uygunluğunu, disiplinli çalışmasını, yapılan işlerin kalitesini, çalışanın becerileri ve 
yeteneklerini de kapsamaktadır (Dursun vd., 2021). Performans tanımlanırken çalışanın bilgisini ve işi 
yapabilme becerisini de kullanarak işletmenin kendisinden beklediği işi yapabilme kabiliyeti veya 
tamamlayabilme durumunu ifade etmektedir. Fakat çalışanın bir işi istenilen düzeyde yerine 
getirebilmesi için sadece sahip olduğu becerilerinin yanı sıra dış faktörlerden de etkilendiği 
görülmektedir (Yıldız vd., 2014).  

İş tatmini, işletmelerde çalışanların performanslarını yükseltmek amacıyla birçok araştırmacının 
önem verdiği bir durumdur. İnsan duygusal bir varlık olduğu için sadece özel yaşantısında değil, iş 
hayatında da duygusal tepkiler gösterir ve tatmin olmaya çalışır. Esasında insan kaynakları 
yöneticilerinin tüm kurumlarda iş tatminlerini ölçmek amaçlı ölçekler kullanmaları ve bu ölçeklerin 
sonuçlarına göre insan kaynakları yönetimi politikalarını güncelleştirmeleri gerekmektedir. Bir 
işletmede performansın yükseltilebilmesi için çalışanların beklentilerinin ve gereksinimlerinin takip 
edilerek doyurulması gerekmektedir. Çalışanlar, ancak bu şekilde kurumlarına karşı olumlu bir tutum 
sergileyeceklerdir. İster kamu isterse özel kurumlarda olsun; sanayi, eğitim, sağlık, turizm vb. sektör 
ayırt etmeksizin işverenlerin veya işveren vekillerinin görevleri çalıştırdıkları kişilerin iş tatminlerini 
gözlemek ve bunun sonucu performanslarını ve süreçleri izlemek olmalıdır (gzaydın ve gzdemir, 2014; 
Öztürk, 2006).  

Bu meta analiz çalışması yapılırken daha önce yapılmış olan araştırmalarda iş tatmini ve iş 
performansı arasında pozitif ve doğru orantılı bir ilişkinin olduğu gözlenmiştir. Çalışanların hangi 
sektörde olduğu veya hangi işi yaptığı değişmemekle birlikte, çalışanın bedensel ve fiziksel sağlığı, 
bireysel insani ve ruhsal duygularının gözlenmesi gerekliliği belirtilmiştir (Pehlivan, 2008; Özen, 2011; 
Ertürk, 2011).  

İş tatmini ile iş performansının birbirlerini etkileyen durumlar olduğu birçok çalışmada 
gözlenmiştir (Bozer ve Yanık, 2020; Yorulmaz ve Karabacak, 2020; Tekin ve Deniz, 201�; Pelenk, 
2018). Her iki konunun da çalışıldığı birçok farklı sektör bulunmakla birlikte Türkiye’de de bu iki 
konuyla alakalı birçok araştırma yapılmış ve yapılmaya devam edilmektedir. İşte bu yüzden, yapılmış 
olan çalışmaları tek bir çatı altında istatistiksel olarak değerlendirilmesi amacıyla bu çalışma 
oluşturulmuştur. Çalışmanın amacı, iş tatmini ve iş performansı konulu çalışmaların tek bir çatı altında 
istatistiksel olarak incelenmesi ve literatüre istatistiksel bir derleme olarak katkı sağlanmasıdır. 

1. YÖNTEM 
Bu çalışmanın amacı, Türkiye’de iş tatmini ile iş performansı arasındaki ilişkilerin meta-analitik 

açıdan incelenmesidir. İlgili konuları meta-analitik bir yaklaşımla Türkiye ekseninde ele alan çalışma 
sayısı az olmasından dolayı, mevcut literatüre katkı sunma noktasında bu çalışmayı önemli kılmaktadır. 
Çalışmanın amacına uygun olarak hazırlanmış hipotezler aşağıdaki gibidir: 

H1: İş tatmini ile iş performansı arasında istatistiksel olarak anlamlı ve pozitif yönde bir ilişki 
vardır. 

H2: İş tatmini ile iş performansı çalışmalarının sektörlerine göre istatistiksel olarak anlamlı 
farklılık vardır.  

Çalışmada, analiz yöntemi olarak sistematik inceleme yöntemlerinden biri olan meta analiz 
yöntemi kullanılmıştır. Meta analiz, belirlenmiş bir konu ya da çalışmalarla ilgili benzer araştırmaların 
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belirli kriterlerle sınıflandırıp bu çalışmalarla ilgili nicel bulguların toplanarak değerlendirilmesi olarak 
tanımlanmaktadır. gzetle meta analiz, analizlerin analizi şeklinde bilinmektedir (Dinçer, 2020). Meta 
analiz çalışmalarında, korelasyon çalışmaları sürekli olarak kullanılmakta ve korelasyon ile ilgili verileri 
bir araya getirerek ortalama etkinin büyüklüğü ve homoMenlik durumu tespit edilmektedir.  

Tablo 1. Araştırma, Literatür Tarama Stratejisi 
Literatür Tarama Dâhil Etme Kriterleri DışlaPa .riWerleri 
Dil İngilizce ve Türkçe Tam Metin 

Araştırmalar 
Dili Türkçe ve İngilizce olmayan özet 
ve tam metin araştırmalar. 

Yayın Türü Makale ve Tez Diğer yayın türleri. 
9eri Kaynakları Pubmed, YÖK Ulusal Tez 

Merkezi, 
Google 
Scholar ve Ulakbim 
8lusal 9eri Tabanı 

Kaynaklarda tespit edilemeyen 
araştırmalar. 

Anahtar Kelimeler İş Tatmini, İş Doyumu, İş Performansı 
ve Performans 

 

İstatistiki 9eri Meta-analiz için gerekli olan 
korelasyon ve örneklem verilerine 
sahip olmak. 

Niceliksel ve istenilen verilere sahip 
olunmaması. 

Çalışmanın amacına göre, Türkiye’de iş tatmini ve iş performansı ilişkisini ele alan araştırmalar 
analiz etmek için değerlendirilmiştir. Konu ile ilgili araştırmaların belirlenmesi sürecinde, ilişkili 
literatürün taranması ve çalışmanın amacına uygun sonuçlar elde edebilmek için Tablo 1’de belirtilen 
dışlama ve dâhil etme kriter strateMileri geliştirilmiştir. Konu ile ilgili yapılmış çalışmaların belirlenmesi 
sürecinde; Pubmed, YgK 8lusal Tez Merkezi, Google Scholar ve 8lakbim 8lusal 9eri Tabanından 
yararlanılmıştır. Çalışmada verilere ulaşmak için, 01.01.2005-�1.12.2020 tarihleri arasında Türkçe ve 
İngilizce olarak ³İş Tatmini´, ³İş Doyumu´, ³İş Performansı´ ve ³Performans´ anahtar kelimeleri 
kullanılmıştır.  

Çalışmanın konusuyla ilgili bulunan bütün bireysel çalışmalar detaylı bir şekilde incelenip 
analizde kullanabilmek için uygun görülenlerin özet kısımları okunmuştur. Çalışmanın ilk bölümünde, 
literatür inceleme strateMisine uygun olarak �10 adet bireysel çalışma belirlenmiştir. Yapılan derin 
incelemenin sonucunda �10 çalışmanın 540 âdetinin aynı yayınların farklı platformlarında tekrar edilen 
araştırmalardan oluştuğu görülmüş ve dışlanmıştır. Kalan �70 çalışmanın özetleri incelenmiş, dışlama 
ve dâhil etme kriterlerine göre 240 çalışma daha araştırma kapsamından dışlanmıştır. Kalan 130 
çalışmada da uygun veriler ve çalışma kritelerine tam olarak uymamasından dolayı çıkarılarak �0 
çalışma daha çıkarılıp 40 çalışma ile analizlerin yapılması uygun görülmüştür. Son aşamada ise 
belirlenen kriterlere uygun olarak iş tatmini ve iş performansı yazarlar tarafından hazırlanan kodlama 
formuna aktarılmıştır. /iteratür tarama strateMisine uygun sonuçlar Şekil 1’de Moher vd. (200�) 
tarafından geliştirilen PRISMA (Preferred Reporting Items for Systematic RevieZs and Meta- Analyses) 
akış diyagramında sunulmuştur. 
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Şekil �� /iteratür Taraması ve Erişilen Bireysel Çalışmaların Meta Analize Dkhil Edilme Sürecini 
Gösteren PRISMA Akış Diyagramı 

 
İş tatmini ile iş performansı arasındaki ilişkiyi incelemiş olan bireysel çalışmaların genel etki 

büyüklüğünün belirlenmesinde yapılacak analizler için Comprehensive Meta Analysis v� (CMA) paket 
programı kullanılmıştır. Elde edilen etki büyüklüğünün değerlendirilmesinde Cohen vd. (2017) 
korelasyon kat sayılarıyla ilgili önerdiği etki büyüklüğü eşik değerleri rehber olarak alınmıştır. Bu eşik 
değerler; 

0,00< çok zayıf seviyede etki �0,10;  

0,11< zayıf seviyede etki �0,30;  

0,31< orta seviyede etki <0,50;  

0,51< güçlü seviyede etki <0,80;  

0,81 ve üzeri çok güçlü seviyede etki olarak değerlendirilmiştir. 

Çalışmaya alınan 40 adet bireysel çalışmanın korelasyon katsayıları ve örneklem büyüklükleri, iş 
tatmini ve iş performansı arasındaki ilişkide genel etki büyüklüğünü hesaplamak için kullanılmıştır. 
Bireysel çalışmaların analizinde ilk olarak homoMenlik-heteroMenlik analizleri yapılarak testin 
sonuçlarının kritik değeri aşıp aşmadığına bakılmıştır. Bu analizin sonuçlarına göre uygun etki 
büyüklüğü modeli sabit etki veya rastgele etki modellerinden biri seçilmiştir. Elde edilen bulgular, 
ilişkiyi ele alan toplam çalışma sayısı (k), örneklem büyüklüğü (N), etki büyüklüğü, alt ve üst limitler, 
4 değeri, Fisher’s z değeri, serbestlik derecesi (sd) ile p değerine bakılarak değerlendirilip 
yorumlanmıştır. 

Bu araştırmada heteroMenliği test etmek için rastgele etki modeli kullanılmıştır. Bu kapsamda 
Cochrane 4 istatistiği ve I2 testleri yapılmıştır. HeteroMenlik ölçüsünde I2 değerleri �0 ile �100 değerleri 
arasında olabilmekte ve yüzde değeri arttıkça heteroMenlik de artmaktadır. I2 değeri �25 düşük, �50 
orta ve �75 ve üstü yüksek heteroMenliği ifade etmektedir. 

Meta analize alınmış olan 40 adet bireysel çalışmada, bir yayın yanlılığının olup olmadığını 
incelemek için ilk olarak huni grafiğindeki saçılımlar incelenerek değerlendirilmiş, ardından da Egger’s 
doğrusal regresyon analizi ve Begg ve Mazumdar sıra korelasyonları testi uygulanarak, Kendall Tau 
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katsayısında ulaşılan sonuçların istatistiksel olarak anlamlı olmaması halinde yayın yanlılığının 
olmadığı belirtilmektedir.  

2. BULGULAR 

Tablo 2. Meta Analize Dkhil Edilen Çalışmaların Betimsel Analizi 
dalışPaların g]ellikleri øş 7aWPini Ye øş 3erIRrPansı dalışPaları 

n % 
Çalışma Sayısı 40 100 
Toplam grneklem Sayısı 14.074 100 
Yayın türü Makale 36 90 

Tez  4 10 
Sektör Eğitim 6 15 

Hizmet*   19 47,5 
Sağlık 4 10 
Turizm 5 12,5 
Sanayi 6 15 

*gıda, taşımacılık, perakendecilik vb. 

Tablo 2’de çalışmaya dkhil edilen bireysel çalışmaların tanımlayıcı özelliklerini gösterilmektedir; 
40 bireysel çalışma, 14.074 örneklem, çoğunluğu makale (n= �6) ve en fazla araştırmanın yapılan 
sektörler ise sırasıyla hizmet (n= 1�), eğitim (n= 6), sanayi (n= 6), turizm (n= 5) ve sağlık (n= 4) olduğu 
görülmektedir. 

Tablo 3. İş Tatmini ve İş Performansı Arasındaki Korelasyona Iࡆ lisࡤ kin Heterojenlik Testi 
Model 
 

(Wki Büyüklüğünün ��� GüYen Aralığı Heterojenlik Testi 
Çalışma 
Sayısı 

Etki 
Büyüklüğü 

(r) 

Alt 
sınır 

Üst 
sınır 

4 değeri 
(x2) 

.05 
Güven 
Düzeyi 

(x2) 

Serbestlik 
Değeri (df) 

p I2 

Sabit  40 0,359 0,344 0,373 413,761 55,758 39 0,000 90,574 
Rastgele  40 0,364 0,314 0,412 

Meta analiz yapılan bireysel çalışmaların ilk olarak homoMenlik-heterojenlik testleri 
yapılmaktadır. Analiz sonucuna göre kritik değerin üzerinde olup olmaması ile anlamlılık değerinin 
0,05’ten küçük olup olmamasına göre sabit veya rastgele etki modeli seçilmektedir. Çalışmalar homoMen 
dağılıyorsa sabit etki modeli kullanılırken heteroMen olarak dağılıyorsa rastgele etki büyüklüğü modeli 
kullanılmalıdır. Buna ek olarak Field ve Gillett (2010)’in sosyal bilimlerde verilerin yapısından rastgele 
etki modelinin kullanılmasının gerekliliği belirtmişlerdir.  

Tablo �’te iş tatmini ve iş performansı arasındaki ilişkiye ait heteroMenlik testi sonuçları 
görülmektedir. HeteroMenlik test sonuçlarına göre p değerinin 0,000 olmasından dolayı 0,05’ten küçük 
bulunmuş ve 4 değerinin serbestlik değerine karşılık gelen değerden büyük olmasından dolayı meta 
analize alınan çalışmaların heteroMen olduğu görülmektedir (Dinçer, 2020). HeteroMenliğin düzeyini 
belirlemek için kullanılan I2 istatistik değeri �0,574 olarak belirlenmiştir. Bu sonuçlar ışığında, 
araştırmada etki büyüklüğünü belirlemek için rastgele etkiler modeli kullanılacaktır.  
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Tablo 4. İş Tatmini ve İş Performansı Arasındaki Korelasyonun 2rtalama Etki Büyüklüğü 
2rman Grafiği (Forest Plot) 

 
İş tatmini ile iş performansı arasındaki ilişkinin etki büyüklüğünün hesaplanmasında korelasyon 

katsayısı kullanılmış olup, rastgele etki modeline göre hesaplanan etki büyüklüğü değeri, ��5 güven 
aralığı değerleri ve Fisher’s z degࡅ erleri Tablo 4’te gösterilmiştir. 

Tablo 4’te gösterilen bulgulara bakıldığında, meta analiz çalışmasına alınan 40 bireysel 
çalışmanın rastgele etki büyüklüğü incelendiğinde iş tatmini ile iş performansı arasındaki ilişki düzeyini 
gösteren etki büyüklüğü değerinin (0,�64) olduğu görülmektedir. İlgili çalışmaların ��5 güven 
aralığındaki etki büyüklükleri için alt sınır (0,�14) ile üst sınır (0,412) değerleri arasındadır. Ayrıca, 
meta analize alınan 40 bireysel çalışma için yapılan = testi (1�,2�5) sonucu ile genel etki büyüklüğünün 
sonucunun anlamlı (p=0,000�0,005) olduğu da görülmektedir. Meta analize dkhil edilen bütün bireysel 
çalışmaların güven aralığı ile tahmin edilen sonuçları görmek için orman grafiğine (Forest Plot) 
bakıldığında; en sağ tarafta Gül (2009)’ün makalesi ile en sol tarafta Gürbüz (2008)’ün makalesinin etki 
büyüklükleri olduğu görülmektedir. Bu bulgular ışığında, iş tatmini ile iş performansı arasında pozitif 
yönlü bir ilişki olduğuna dair kurulan H1 hipotezi kabul edilmiştir. Elde edilen etki büyüklüğü değeri 
(0,364), Cohen vd. (2017) göre orta düzeyde bir ilişkiye sahiptir. 

Meta analiz çalışmalarında, yayın yanlılığının incelenmesi ve değerlendirilmesinde en fazla 
kullanılan yöntemlerin başında huni grafiği (Funnel Plot) gelmektedir. Meta analizine alınan 
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araştırmaların yayın yanlılığı durumunu gösteren huni grafiği sonuçları Şekil 2’de gösterilmektedir. 
Huni grafiğinde, y ekseni bireysel çalışmalara ait standart hata değerini verirken, x ekseni ise bu 
çalışmaların etki büyüklüklerini göstermektedir. Standart hata değeri yüksek olan çalışmalar huni 
grafiğinin alt kısmına doğru, standart hata değeri düşük olan çalışmalar ise ortalama etki büyüklüğünün 
yakınında ve grafiğin üst kısmında bulunmaktadır. Meta analiz çalışmalarında bireysel çalışmaları 
gösteren yuvarlakların etki büyüklüğünü gösteren ortadaki dikey çizginin etrafında simetrik olarak 
yayılmaları yapılan meta analiz çalışmasında yayın yanlılığının olmadığını göstermektedir (Rothstein 
vd., 2005). 

Şekil 2. İş Tatmini ve İş Performansı Arasındaki İlişkilere Ait Huni Grafiği (Funnel Plot) 

 
Meta analiz çalışmalarında yayın yanlılığının değerlendirilmesi amacıyla kullanılan 

yöntemlerden birisi de Egger’s linear regression testidir. Yapılan bu meta analiz çalışmasında Egger’s 
linear regression testinin sonucu Intercept=0,678; t=0,426; p=0,672 olarak belirlenmiştir. Meta analiz 
çalışmalarında yayın yanlılığının belirlenmesinde kullanılan bir diğer yöntemse Begg ve Mazumdar sıra 
korelasyonları istatistiğidir. Bu yönteme göre Kendall’s tau b katsayısının 1’e yakın olması ve p 
değerinin de 0,05’ten daha büyük olması istenmektedir. Bu çalışma için Kendall’s Tau =0,42; p=0,700 
olarak belirlenmiş olup meta analize alınan çalışmalarda yayın yanlılığının olmadığını göstermektedir. 
Yayın yanlılığı için bakılan bir diğer yöntemlerden biri de Classic fail-safe N istatistiğidir.  Classic fail-
safe N istatistiği p değerinin alfa değerinden daha büyük olabilmesi için meta analiz çalışmasına 
alınması gerekilen çalışma sayısını göstermektedir (Dinçer, 2020). İş tatmini ve iş performansının p 
değerinin 0,05’ten büyük olması için gerekli olan çalışma sayısı ise 8058 adettir. Türkiye’de iş tatmini 
ve iş performansını inceleyen 8058 adet çalışmaya ulaşılması olanaklı olmadığından elde edilen bu 
sonuç yayın yanlılığı olmadığını göstermektedir. Sonuç olarak, meta analiz çalışmasında yayın 
yanlılığının olmadığını söyleyebilir.  

Tablo 5. İş Tatmini ve İş Performansı Arasındaki Alt Grup Meta-Analiz Bulguları 
Değişken k N Etki 

Büyüklüğü 
%95 Güven 

Aralığı 
sd .05 

Güven 
Düzeyi 

X2 

Gruplar Arası 
Homojenlik 
Değeri (QB) 

p 

Alt Sınır Üst 
Sınır 

Sektör Eğitim 6 2.323 0,417 0,321 0,505  
 
4 

 
 

9,488 

 
 

15,411 

 
 

0,004 
Hizmet 19 7.216 0,399 0,313 0,478 
Sağlık 4 1.998 0,255 0,214 0,296 
Turizm 5 1.640 0,297 0,129 0,449 
Sanayi 6 1.487 0,320 0,208 0,423 

 Toplam 40 14.074 0,364 0,314 0,412 

Tablo 5’te iş tatmini ve iş performansı çalışmalarının örnekleminin alındığı sektörlerine göre 
yapılan alt grup analizi sonuçları görülmektedir. Bu analiz sonucuna göre etki büyüklüğü değerleri 
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sırasıyla, eğitim sektör için 0,417, hizmet sektörü için 0,���, sağlık sektörü için 0,255, turizm sektörü 
için 0,2�7 ve sanayi sektörü için 0,�20 olarak belirlenmiştir. Araştırmanın yapıldığı sektörlerin tamamı 
için etki büyüklüğü değeri ise 0,364 olarak bulunmuştur. Etki büyüklükleri arasında anlamlı fark olup 
olmadığını belirlemek için yapılan homoMenlik testi sonucuna göre, araştırmanın yapıldığı sektör 
grupları arasında istatistiksel olarak anlamlı bir fark olduğu tespit edilmiştir (4B=15,411, 
p=0,004<0,05). 

Yapılan alt grup analizinde meta analize dkhil edilen araştırmalarda iş tatmininin iş performansına 
olan etki büyüklüğü; eğitim sektörü için en yüksek değer iken sağlık sektörü için en düşük değer olarak 
tespit edilmiştir.  Bu bağlamda ileri sürülen H2 hipotezi kabul edilmiştir. 

SONUÇ ve 7A57,Ş0A 
hcret, çalışma süresi, çalışma ergonomisi, iş garantisi, sektör gibi iş performansını etkileyen 

bileşenlerden biri de iş tatminidir. Bu kapsamda meta analiz araştırması için değerlendirme kriterlerini 
karşılayan 40 çalışmanın olduğu gözlemlenmiştir. 

Çalışmaya konu olan 40 bireysel araştırma analiz edilerek etki büyüklükleri hesaplanmış ve en 
düşük etki büyüklüğü 0,314 iken en yüksek etki büyüklüğünün 0,412 olduğu görülmüştür. Çalışmanın 
ortalama etki büyüklüğü ise 0,�64 olarak tespit edilmiştir. Elde edilen değer orta düzeyde etki büyüklüğü 
olarak ifade edilmektedir. Tespit edilen bu etki büyüklüğünün sonucunda, iş tatmini ile iş performansı 
arasındaki etkinin araştırıldığı bu çalışmanın ilk hipotezi kabul edilmiştir. 

/iteratür incelendiğinde Gürbüz ve Yüksel (2008)’in çalışmasında iş tatmini ve iş performansı 
arasındaki ilişki pozitif yönlü güçlü düzeyde bulunurken Çapkulaç (201�)’ın çalışmasında ise söz 
konusu ilişkinin pozitif yönlü fakat çok zayıf düzeyde olduğu tespit edilmiştir. Bozer ve Yanık (2020), 
Akkoç vd. (2012) ve Akburak vd. (2020)’nin çalışmalarında da araştırmamıza benzer bir şekilde pozitif 
yönlü orta düzeyde ilişki ölçülmüştür.  

Analizlere dâhil olan çalışmaların örneklemlerinin alındıkları sektörler arasındaki farklılık 
analizine göre istatistiksel olarak anlamlı bir farklılık oluştuğu saptanmıştır. Araştırma sonuçlarına göre 
etki büyüklüğü referans alındığında eğitim sektörü en yüksek (0,417) iken sağlık sektörü en düşük 
(0,255) değere sahip olduğu görülmüştür. 

Yapılan bu meta analiz çalışmasında gerçekleştirdiğimiz ölçümlere göre sağlık ve turizm 
sektörlerinde iş tatmini ve iş performansı ilişkisi zayıf düzeyde iken; sanayi, eğitim ve hizmet 
sektörlerinde orta düzeyde bir ilişki olduğu tespit edilmiştir.  

Konu ile ilgili literatür incelendiğinde ise Altaş ve Çekmecelioğlu (2015), Kahya (201�) ve 
Büyükgöze ve gzdemir (2017) çalışmalarında eğitim sektörü için iş tatmini ve iş performansı arasında 
orta düzeyde bir ilişki bulunmuş fakat Şimşek vd. (2020) çalışmasında düşük düzeyde bir ilişki tespit 
edilmiştir. Bu çalışmalarda da yapılan bu çalışmayla paralellik göstererek iş tatmini ve iş performansı 
arasında pozitif bir ilişki olduğunu belirlemişlerdir. 

Sağlık işletmeleri ile yapılan çalışmalara bakıldığında Koca ve Yıldız (2018), Sökmen ve Mete 
(2015),  Celepli Sütbaş ve Atilla (2020) ve Tekingündüz vd. (2016) çalışmalarında pozitif fakat zayıf 
düzeyde bir ilişki tespit edilmiştir. Aynı durum sanayi sektörü içinde geçerlidir çünkü Türkoğlu ve 
Yurdakul’un (2017) çalışmasında orta düzeyde bir ilişki varken Eren ve Hayatoğlu’un (2011) 
çalışmasında oldukça düşük bir ilişki tespit edilmiştir. 

Turizm sektörü için literatür incelendiğinde ise Biçen ve Koç (201�) ve Kale (2015) 
çalışmalarında pozitif fakat oldukça düşük bir ilişki olduğu tespit edilmiştir. Son olarak hizmet sektörü 
olarak belirttiğimiz (gıda, taşımacılık, perakendecilik gibi) sektörler için literatüre bakıldığında 
çalışmaların genelinin orta düzeyde pozitif bir ilişki gösterdiği tespit edilmiştir (Beğenirbaş ve Yalçın, 
2020; Nergiz ve Yılmaz, 2016; Şahin ve Çankır, 2018). 

Eğitim sektöründe tespit edilen orta düzeyde pozitif ilişki, eğitim sektörü çalışanlarının iş 
tatminlerinin yüksekliğinin iş performansını da kayda değer biçimde arttırdığı sonucuna ulaşılmıştır. Bu 
da sektör için yapılacak performans arttırımları için önemli bir kriterin tespiti için gereklidir. Eğitim 
sektörünü hizmet sektörü takip etmektedir ve yine iş tatmini sağlanarak performansın kayda değer 
derecede yükseleceğini göstermektedir. Bunların aksine sağlık ve turizm sektörlerinde ise düşük 
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düzeyde pozitif ilişki bulunmuştur. Bu da iş performansını arttırmak için yanlızca iş tatmin düzeyinin 
arttırılmasının yeterli olamayabileceği sonucunu ortaya çıkarmaktadır. Bu iki sektör için iş 
performansını arttırmak amacıyla farklı kriterlerin de iş performansının arttırılması sürecine dâhil 
edilmesinin gerekliliğini göstermektedir. 

Sonuç olarak, yapılan bu çalışmada iş tatmini ile iş performası arasında orta düzeyde bir etki�ilişki 
bulunmuştur. Bu çalışma, Türkiye’de yapılmış olan çalışmaları kapsamakla birlikte, iş tatmininin iş 
performansını arttıracağı sonucuna ulaşılmıştır. Gelecekte yapılacak çalışmalar için bu değişkenlere 
hem yenilerinin eklenmesiyle hem de çalışma alanının genişletilmesiyle daha genellenebilir sonuçlara 
ulaşılabileceği düşünülmektedir. 
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değerli bir metindir. Fakat özellikle teorinin sonunu tartıştığı kısımda, düşüncenin bir teori olduğunu ve 
bunun bir desenin çıkarılmasının mümkün olmadığı ile ilgili iddiasının tam olarak anlaşılabilmesi 
psikopolitika ile ilgili kitabının da okunmasını gerekli kılmaktadır. Çünkü bilincin idare edilebilir 
olduğunu ifade eden Han, bu eserinde düşüncenin deseninin çıkarılamayacağını anlatır. Özellikle Han’ın 
zihnindeki bilinç ve düşünce ayrımını anlamak adına bunun faydalı olacağı düşünülebilir.  
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Çıkar Beyanı: Yazarlar arasında çıkar çatışması yoktur. 
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Öz Abstract 

Son yıllarda, araştırmacılar tarafından kurumsal itibar 
çalışmalarına olan ilgi artmıştır. Bu ilgiye rağmen kavramın 
öncüllerine yönelik yapılan araştırmaların olgunlaşmadığı 
görülmektedir. Bu doğrutuda araştırmada, beyaz yakalı 
çalışanların yöneticilerinden algıladıkları spiritüel liderlik 
davranışlarının kurumsal itibar algılarına etkisinin test 
edilmesi amaçlanmıştır. 1icel araştırma metodu kullanılarak 
386 katılımcıdan elde edilen veriler SPSS 22 paket 
programında analiz edilmiştir. Bu bağlamda, ilk olarak 
katılımcıların demografik özelliklerinin dağılımları 
incelenmiş, araştırma kapsamında kullanılan ölçeklerin 
geçerliliklerinin test edilmesi için açıklayıcı faktör analizi, 
güvenilirlerinin test edilmesi için ise güvenilirlik analizi 
yapılmıştır. Araştırma değişkenleri olan spiritüel liderlik ve 
kurumsal itibar arasındaki arasındaki ilişkinin istatistiksel 
olarak incelenmesi için Pearson Korelasyon Analizi 
yapılmıştır. Son olarak ise araştırma hipotezinin test 
edilmesi adına araştırmanın bağımsız değişkeni olan 
spiritüel liderliğin bağımlı değişken olan kurumsal itibara 
etkisini test etmek adına doğrusal regresyon uygulanmıştır. 
Araştırma sonuçlarına göre, beyaz yakalı çalışanların 
algıladıkları spiritüel liderlik davranışları ile çalıştıkları 
kurumları adına algıladıkları kurumsal itibar arasında 
istatistiksel olarak anlamlı ve pozitif yönlü bir ilişki 
bulunmaktadır. Ayrıca beyaz yakalı çalışanların algıladıkları 
spiritüel liderlik davranışları, kurumlarını daha itibarlı 
olarak algılamalarını sağlamaktadır. Araştırmanın sonuç 
kısmında, araştırma değişkenleri olan spiritüel liderlik ve 
kurumsal itibar kavramlarına yönelik gelecekte 
yapılabilecek çalışmalar hakkında öneriler sunulmuştur. 

In recent years, researchers’ interest in corporate reputation 
studies has increased. Despite this interest, it is seen that the 
researches on the antecedents of the concept are not mature. 
In the research, it is aimed to test the effect of the spiritual 
leadership behaviors perceived by white-collar employees 
from their managers on their perceptions of corporate 
reputation. The data obtained from 386 participants using the 
quantitative research method were analyzed in the SPSS 22 
package program. In this context, firstly, the distribution of 
the demographic characteristics of the participants was 
examined; explanatory factor analysis was performed to test 
the validity of the scales used in the research, and reliability 
analysis was performed to test scale’s reliability. Pearson 
correlation analysis was conducted to examine the 
relationship between the research variables, spiritual 
leadership, and corporate reputation. Finally, in order to test 
the research hypothesis, linear regression was applied to test 
the effect of spiritual leadership, which is the independent 
variable of the research, on the dependent variable, corporate 
reputation. According to the results of the research, there is 
a significant and positive relationship between the perceived 
spiritual leadership behaviors and the perceived corporate 
reputation of white-collar employees. In addition, the 
perceived spiritual leadership behaviors of white-collar 
employees enable them to perceive their institutions as more 
reputable. In the conclusion part of the research, suggestions 
about future studies on the concepts of spiritual leadership 
and corporate reputation are presented. 

Anahtar Kelimeler: Spiritüel Liderlik, .urumsal İtibar, 
Beyaz <akalı Çalışan. 

Keywords: Spiritual Leadership, Corporate Reputation, 
White-collar Employees. 
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the research hypothesis, linear regression was applied to test 
the effect of spiritual leadership, which is the independent 
variable of the research, on the dependent variable, corporate 
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Extended Abstract  
Interest in the concept of corporate reputation has been increasing for the last 20 years. In relation to this situation, the 

concept of corporate reputation has been the subject of various studies by researchers in strategic management, marketing, 
organizational behavior, and finance. Due to the increasing interest and being a subject that is researched in different disciplines, 
it is recommended to examine corporate reputation studies by distinguishing between internal and external stakeholders. As a 
result of the relevant literature, it is seen that corporate reputation is mostly studied in the field of marketing and in the context 
of external stakeholders (customers, investors, etc.). In this context, it has been seen that firms with a good corporate reputation 
gain competitive advantage, show high performance and have a positive effect on consumer behavior. 

In this context, the aim of the research is to test the effect of spiritual leadership on the perception of corporate 
reputation. The research deals with the claim to test this effect in the context of social learning theory. According to social 
learning theory, as leaders interact with employees, their values, attitudes, and behaviors affect the perception, attitude, and 
behaviour of employees. Therefore, in line with the spiritual leadership model, it is claimed that reaching spiritual well-being 
through spiritual leaders calling and membership will ensure that the company is perceived as more reputable by the employees 
by satisfying the employees in the firm. 

The sample of the research is white-collar employees. Some studies in the management have shown that blue-collar 
employees feel more committed to their jobs and firms for different reasons than white-collar employees. These findings differ 
due to the ways in which employees perceive compliance and experience sacrifice, the diversity of possible job alternatives in 
their respective employment situations, and the diversity in their socioeconomic backgrounds. For these reasons, it has been 
determined as the research sample, considering that white-collar employees will be more objective when evaluating their 
managers and firms. In this direction, data were collected from a total of 401 white-collar employees using the random sampling 
technique, and 386 of these data were included in the study, as they were considered to be used within the scope of the research.  

The scale developed by Fry (2003) was used as the spiritual leadership scale, which is the independent variable of the 
research. There are 5 dimensions and 21 items in total in the scale. The perception of corporate reputation was developed by 
Mael and Ashforth (1992); the scale consisting of 7 items and one dimension was used. In this context, firstly, the distribution 
of the demographic characteristics of the participants was examined, explanatory factor analysis was carried out to test the 
validity of the scales used in the research, and reliability analysis was performed to test scales’ reliability. Pearson correlation 
analysis was conducted to statistically test the relationship between the research variables, spiritual leadership, and corporate 
reputation. Finally, in order to test the research hypothesis, linear regression was applied to test the effect of spiritual leadership, 
which is the independent variable of the research, on the dependent variable, corporate reputation. 

As a result of the tests carried out for the purpose of the research, the perceived spiritual leadership behaviors of white-
collar employees were positively related to their perceptions of corporate reputation. At the same time, according to the 
regression analysis, spiritual leadership behaviors enable white-collar employees to perceive their firms as more reputable. The 
findings of the research show parallelism to the previous results that value-oriented leadership behaviors affect corporate 
reputation positively. It is suggested that this research be carried out on a larger sample and in the context of each sectors. 
Especially testing the mediating role of organizational typologies stated by Harrison et al., (2009: 233) on the relationship 
between spiritual leadership and corporate reputation is suggested. 
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*İRİù 

Kurumsal itibar, işletmelerin maddi olmayan en önemli kaynaklarından biridir (Abimbola ve 
Vallaster, 2007). Bu yönüyle kurumsal itibar, özellikle son 20 yılda araştırmacıların ilgi odağı haline 
gelmiştir (ùengüllendi ve ùehitoğlu, 2021). İlgi odağı haline gelen kavram, doğal olarak farklı araştırma 
alanlarında incelenmiştir. .urumsal itibarın, finans araştırmacıları tarafından finansal performans 
(Fryxell ve Wang, 1994), pazarlama alanındaki araştırmacılar tarafından kurumsal kimlik, imaj ve 
iletişim (Gray ve Balmer, 1998), örgütsel davranış alanındaki araştırmacılar tarafından ise örgütsel 
kimlik (Whetten ve Godfrey, 1998) ile olan ilişkileri üzerinde durulmuştur.  

İyi bir kurumsal itibarın firmalara sürdürülebilir rekabet avantaMı sağladığını (Roberts ve Dowling 
2002), firma performansını arttırdığını ve tüketici davranışları üzerinde pozitif etkili olduğunu (Yoon 
vd., 1993; Caruana ve Ewing, 2010; Bartikowski vd., 2011) belirten araştırmalar bulunmaktadır. 

.urumsal itibar kavramı, firmanın iç ve dış paydaşlarının firmayı ne ölçüde iyi veya kötü olarak 
gördüklerini yansıtan bir kavram olarak tanımlanmıştır (Dowling, 2004). Başka bir tanımda ise 
kurumsal itibar, paydaşların firma hakkındaki duygusal tepkileri olarak açıklanmıştır (Fombrun, 1996). 
Dolayısıyla kurumsal itibar; firma çalışanları ve yöneticiler bağlamında ve müşteri, tedarikçi, diğer 
işletmeler gibi aktörler tarafından oluşturulan algıdır. İlgili literatür incelendiğinde kurumsal itibarın 
ağırlıklı olarak dış paydaşlar (müşteri, tedarikçi, yatırımcı) bağlamında incelendiği görülmektedir. 
.avramın çalışanlar algısı üzerinden incelenmesine dair çalışmalar literatürde kısıtlı sayıda 
bulunmaktadır. Fakat kurumsal itibarın çalışanlar tarafından algılanış şekli, firma için var oluşu kadar 
önemlidir (Ali vd., 2013). Aynı zamanda firma çalışanlarının (iç paydaş), dış paydaşların kurumsal itibar 
algıları üzerinde de etkisi bulunmaktadır (.ennedy, 1977). Bununla birlikte .adıbeşgil (2006), 
çalışanların örgüt kültürü ve kimliğine sahip çıktıkları ölçüde firmanın dış paydaşlar tarafından daha 
itibarlı şekilde algılanacağını belirtmiştir. gzgöz (2011), olumlu bir kurumsal itibara sahip olan 
firmaların daha nitelikli çalışanları kendisine çektiğini; firmayı daha itibarlı olarak algılayan çalışanların 
ise daha yüksek motivasyonla çalıştığını belirtmiştir. 

Literatürde, kısıtlı sayıda bulunan iç paydaşlar kapsamında yapılmış kurumsal itibar 
çalışmalarının sonuçları incelendiğinde, olumlu bir kurumsal itibara sahip firma çalışanlarının; yenilikçi 
iş performansları (Frare ve Beuren, 2021), örgütsel bağlılıkları ((senyel, 2019), iş tatminleri (Babiü-
Hodoviü ve Arslanagiü-.alaMdåiü, 2019), örgütsel vatandaşlık davranışlarının sıklığı (Mehtap ve 
Kokalan, 2013) ve örgütsel üyelikten duydukları gurur (Helm, 2011), kurumlarını itibarlı olarak 
algılamayan çalışanlara göre yüksektir. Ayrıca olumlu bir kurumsal itibara sahip olan firma 
çalışanlarının işten ayrılma niyetlerinin düşük düzeyde oldukları belirtilmektedir (Deniz, 2020). 
Literatürde, çalışanlar kapsamında yapılmış kurumsal itibar çalışmalarının bahsedilen sonuçlarının 
yanında, 2nakoya vd. (2018)’nin yapmış olduğu araştırmada etik liderlik davranışlarının çalışanlar 
gözünden kurumsal itibarı artırdığı, 1aktiyok (2019)’un araştırmasında strateMik liderlik davranışlarının 
kurumsal itibara etkisinde kurumsal sosyal sorumluluk davranışlarının aracı role sahip olduğu, ayrıca 
örgütsel iklim ve kurumsal sosyal sorumluluk faaliyetlerinin (Seman ve Zulhamri, 2012; Kwatubana, 
2014; Abedtalas vd., 2019) ve çalışan motivasyonunun (Hanaysha ve Hussain, 2018) aynı şekilde 
çalışanlar gözünden firmanın daha itibarlı algılanmasını sağladığı belirtilmektedir. 

<ukarıda bahsedilen ve kurumsal itibarın öncüllerine ilişkin sıralanan (Seman ve Zulhamri, 2012; 
Kwatubana, 2014; Onakoya vd., 2018; Hanaysha ve Hussain, 2018; Naktiyok, 2019; Abedtalas vd., 
2019) bazı araştırmalarda, liderlik davranışlarının etkisine ilişkin bulgular sıralanmaktadır. Fakat 
çalışanların kurumsal itibar algılarında liderlik davranışlarının rolüne yönelik çalışmalar halen istenilen 
sayıda ve nitelikte değildir. Değer odaklı liderlik tarzları olan etik liderlik, dönüşümcü liderlik ve otantik 
liderlik davranışlarının kurumsal itibar algısına ilişkin etkileri literatürde yer almaktadır. Bu liderlik 
tarzlarının içerisinde barındırdığı µdeğerler’, spiritüel liderlik tarzı ile benzerlik göstermektedir (Brown 
vd., 2005). (tik liderlik bazı araştırmalara göre başlı başına bir teoriden ziyade liderlik tarzlarının bir 
boyutu olarak değerlendirilmektedir. Fakat spiritüel liderlik, liderin µdeğerler’i ve davranışlarından 
kaynaklanan ve sonuçlarının takipçileri motive ettiği topyek�n bir teoridir (Fry, 2003; Fry ve Slocum, 
2008; Fry ve Cohen, 2009). Otantik ve spiritüel liderlik teorileri arasındaki örtüşme alanları, µbütünlük, 
güven, cesaret, umut ve sebat’ üzerine odaklanmalarıdır (Avolio ve Gardner, 2005). Dönüşümcü 
liderliğin µilham verme’ (inspiration) özelliği bakımından spiritüel liderlik ile benzeştiği 
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vurgulanmaktadır. Ayrıca, spiritüel liderler ilham verici ve vizyoner olarak kabul edilmektedir (Fry, 
2003; Fry ve Cohen, 2009). 

Spiritüel liderlik teorisi, bir taraftan duygusal, ahlâki ve öznel değerlere vurgu yaparken diğer 
yandan da çalışanların işleriyle hayatın anlamlarını bulma arayışına göndermede bulunmaktadır 
(Fairholm, 1996). Spiritüel liderliğin işletmelerde, örgütsel performansı artırma (Lloyd, 1990), 
çalışanların iş tatminini ve katılımını sağlama (Fry, 2003), yüksek çalışan performansına erişme ve 
müşteri hizmetleri kalitesinde iyileşme (Duchon ve Plowman, 2005), daha kısa sürede ve yüksek 
seviyede yatırımların karşılığını alma (Jurkiewicz ve Giacalone, 2004), çalışanların daha pozitif 
davranışlar sergilemesine katkıda bulunma (Bass ve Steidlmeier, 1999) gibi rolleri bulunmaktadır. 

Bu bilgiler ışığında araştırmanın amacı, spiritüel liderlik davranışlarının çalışanlar gözünden 
kurumsal itibarı etkileyip etkilemediğini test etmektir. Zira, Fry (2003)’ın spiritüel liderlik modeli 
doğrultusunda spiritüel liderlerin çağrı (calling) ve üyelik (membership) yoluyla manevi refaha ulaşmak 
için, işletmedeki diğer çalışanları manevi açıdan tatmin ederek işletmenin çalışanların gözünden daha 
itibarlı olarak algılanmasını sağlayacağı düşünülmektedir. Araştırma, spiritüel liderliğin çalışanlar 
gözünden kurumsal itibarı artıracağı iddiasını ise sosyal öğrenme teorisi bağlamında ele almaktadır. Bu 
teoriye göre liderlerin değer, tutum ve davranışları, liderler çalışanlarla etkileşimde kaldıkça çalışanların 
algı, tutum ve davranışlarını etkilemektedir (Bandura ve Walters, 1977).  

İlgili literatür incelendiğinde spiritüel liderlik ve kurumsal itibar ilişkisinin doğrudan araştırıldığı 
bir çalışmaya rastlanmamıştır. Araştırma, bu açıdan Corley ve Gioia (2011)’nın bilimsel araştırmaların 
katkısı hususunda belirttiği üzere, özgünlük ve faydalılık bağlamlarında katkı sunmaktadır. Bunlar; 
çalışmanın spiritüel liderlik ile kurumsal itibar arasındaki ilişkinin incelendiği ilk görgül çalışma olması 
yönüyle özgün, ilgililere ve uygulayıcılara pratik bilgi sağlaması açısından ise faydalı olmasıdır. 

1. TEORİK KAPSAM 

1.1. Spiritüel Liderlik ve Kurumsal İtibar 
Bu başlıkta, araştırma değişkenleri olan spiritüel liderlik ve kurumsal itibar kavramları arasındaki 

ilişkinin açıklanabilmesi ve araştırma hipotezlerinin geliştirilebilmesi için spiritüel liderlik ve kurumsal 
itibar kavramları açıklanmıştır. Spiritüel Liderlik, liderin kendini ve takipçilerini içsel olarak motive 
etmesi için gerekli olan değerlerden, tutumlardan ve davranışlardan oluşmaktadır. Bu değer, tutum ve 
davranışlar spiritüel liderlerin çağrı ve üyelik yoluyla takipçileri maddi ve manevi refaha ulaştırıp 
nihayetinde takipçilerden yüksek düzeyde bağlılık ve üretkenlik elde etmelerini sağlamaktadır (Fry, 
2003).   Spiritüel liderlik yaklaşımı, insan olmanın ne anlama geldiği hem firmaları hem de bir bütün 
olarak toplumu geliştirmek için hangi değerlere ve güç dağılımlarına ihtiyaç duyulduğu hakkında 
temelde farklı sorular sormaktadır. Spiritüel liderlik, liderden insan olmanın ve özgün olmanın ne 
anlama geldiğini gösterebilen kişi olmasını ister; bu durum, firmalar için manevi benlik ve çalışanların 
manevi yaşamları hakkında daha derin kavrayışlar kazanmak için önemli bir unsurdur (Singh-Sengupta, 
2007). Kurumsal itibar ise, işletmenin rakipleriyle karşılaştırıldığında işletmeyi rakiplerine göre daha 
çekici kılan geçmiş eylemlerinin ve gelecekteki beklentilerinin algısal bir temsilidir (Fombrun, 1996: 
72). Çalışan algıları kapsamında güçlü bir itibara sahip olan işletme çalışanlarının örgütsel bağlılıkları 
artmakta (Fombrun, 1996), iş yeri memnuniyetleri yükselmekte (Dowling, 2001) ve çalışanlar daha 
yüksek seviyede motivasyonla çalışmaktadırlar (Hanaysha ve Hussain, 2018). 

1.2 Spiritüel Liderlik ve Kurumsal İtibar İlişkisi 
Yukl vd. (2009), liderliği çalışanları etkileme süreci olarak tanımlamaktadır. Dowling (2004)’e 

göre, liderlerin yetkinliği ve kalitesi paydaşların kurumsal itibar algıları üzerinde etkiye sahiptir. 
Çalışanların, “vizyon sahibi bir lider tarafından yönetiliyoruz” algısı iç ve dış paydaşların nazarında 
işletmenin itibarını arttırmaktadır (Brady, 2005: 18). Men ve Stacks (2013), kolayda örnekleme yoluyla 
Fortune 500 sıralamasında yer alan bir firmanın çalışanları üzerinde yaptıkları araştırmada dönüşümcü 
liderliğin, çalışanların kurumsal itibar algılarını pozitif yönde etkilediği sonucuna varmışlardır. Başka 
bir çalışmada ise çalışanların, liderlerini yetkin ve nitelikli şekilde algılamalarının kurumsal itibar 
algılarını olumlu yönde etkilediği belirtilmiştir (Men, 2012). Men (2014)’in yaptığı bir diğer araştırmada 
ise, otantik liderliğin çalışanların kurumsal itibar algılarını olumlu yönde etkilediği ve şeffaf örgütsel 
iletişimin ise bu ilişkide aracı role sahip olduğu sonucuna varılmıştır. Zhu (2014)’nun üst kademeler 

Fortune 500 sıralamasında yer alan bir firmanın çalışanları üzerinde yaptıkları araştırmada dönüşümcü
liderliğin, çalışanların kurumsal itibar algılarını pozitif yönde etkilediği sonucuna varmışlardır. Başka 
bir çalışmada ise çalışanların, liderlerini yetkin ve nitelikli şekilde algılamalarının kurumsal itibar 
algılarını olumlu yönde etkilediği belirtilmiştir (Men, 2012). Men (2014)’in yaptığı bir diğer araştırmada 
ise, otantik liderliğin çalışanların kurumsal itibar algılarını olumlu yönde etkilediği ve şeffaf örgütsel 
iletişimin ise bu ilişkide aracı role sahip olduğu sonucuna varılmıştır. Zhu (2014)’nun üst kademeler

Men ve Stacks (2013), kolayda örnekleme yoluyla)

Spiritüel Liderliğin Kurumsal İtibara Etkisinin İncelenmesi

.



62

Beykent Üniversitesi Sosyal Bilimler Dergisi 2022, 15(1), …-… 

 

 

teorisi kapsamında ele aldığı ve Çin’deki 209 imalat işletmesi kapsamında yaptığı araştırmada, etik 
liderliğin çalışanların kurumsal itibar algısını etkilediği ve yönetsel becerilerin ise etik liderlik ile 
kurumsal itibar ilişkisinde aracı etkiye sahip olduğu sonucuna varılmıştır. 

Yönetim literatüründe spiritüel liderlik tarzı ile kurumsal itibar ilişkisini doğrudan inceleyen bir 
çalışmaya rastlanmamıştır. Fakat spiritüel liderler etik liderler gibi ³değer´ odaklı olma (Gardner vd., 
2011), ahlaki birer rol model olma (Avolio, 1999), bencillikten ziyade fedakârlığa vurgu yapma (Howell 
ve Avolio, 1992), takipçilerin onurlarını destekleme (.anungo ve Mendonca, 1996), otantik liderler gibi 
takipçilerine ‘bütünlük, güven, cesaret, umut ve sebat’ aşılama, dönüşümcü liderler gibi takipçilerine 
µilham’ verme gibi özelliklere sahiptir. Bahsedilen değer odaklı liderlik tarzlarının çalışanların kurumsal 
itibar algılarını pozitif yönde arttırması, spiritüel liderlik davranışlarının da çalışanların kurumsal itibar 
algılarını pozitif yönde etkileyeceği düşüncesiyle; 

H1: Spiritüel Liderlik DaYranışları, dalışanların .urumsal İtibar $lgılarını 3o]itiI Ye $nlamlı 
ùekilde (tkilemektedir. 

hipotezi türetilmiştir. 

2. METO'OLO-İ 

1icel araştırma yöntemi ve tesadüfi örnekleme metodu kullanılan araştırmanın deseni, tarama 
desenidir. Tarama deseni, bireylerin birtakım koşullar altındaki tutum, inanç, görüş, davranış ve 
beklentilerini ölçek ve�veya anket formları yardımı ile tespit etmeyi amaçlamaktadır (Gürbüz ve ùahin, 
2016: 107). Bu çalışmada, ölçeklerin etiğe aykırı olmadığına dair rapor <ıldız 7eknik Üniversitesi Etik 
Kurulundan 16/09/2021 tarihli ve 2021�07 nolu toplantı kararı ile alınmıştır. Bu kapsamda, 
katılımcılardan toplanan anket formu yüz yüze ve online oluşturulan anket bağlantısı yoluyla 
toplanmıştır. 7oplanan veriler istatistiksel olarak SPSS 22 paket programı vasıtasıyla analize tabi 
tutulmuştur. .ullanılan ölçeklerin yapı geçerliliklerinin test edilmesi adına açıklayıcı faktör analizi; 
güvenilirliklerinin sınanması amacıyla güvenilirlik analizi; araştırmanın bağımsız ve bağımlı değişkeni 
arasındaki ilişkinin yönünü ve şiddetini saptamak amacıyla Pearson Korelasyon Analizi; son olarak 
araştırmanın hipotezini test etmek amacıyla doğrusal regresyon analizi yapılmıştır (Gürbüz ve ùahin, 
2016). 

2�� gloüm AraolarÕ ve grneklem 

Araştırmanın evreni, Türkiye genelindeki yükseköğretim mezunu beyaz yakalı çalışanlardır. 
Yönetim ve organizasyon alanında yapılmış araştırmalar, mavi yakalı çalışanların farklı nedenlerden 
dolayı işlerine ve örgütlerine beyaz yakalılardan daha bağlı hissettiklerini göstermiştir. Bu durum; 
çalışanların uyumu algılama ve fedakkrlık deneyimleme biçimleri, ilgili istihdam durumlarındaki olası 
iş alternatiflerinin çeşitliliği ve sosyoekonomik geçmişlerindeki çeşitlilikler etkisiyle farklılık 
göstermektedir (Ellis, 2016; Hu vd., 2010; Iverson ve 5oy, 1994). Bu nedenlerden dolayı beyaz 
yakalıların yöneticilerini ve kurumlarını değerlendirirken daha obMektif olacakları düşünülerek araştırma 
evreni olarak beyaz yakalılar belirlenmiştir.  

Araştırmada, sağlanması gereken örneklem sayısını belirlemek adına 7ürkiye’deki beyaz yakalı 
çalışan sayısı araştırılmış fakat net sayıya ulaşılamamıştır. grneklem sayısını belirlemek üzere Kotrlik 
ve Higgins (2011)’in çalışmasındaki formülden faydalanılmıştır. Hesaplamalara göre, evrendeki net 
sayının bilinmediği durumlarda araştırma örnekleminin en az 384 olması gerekmektedir. Bu doğrultuda, 
tesadüfi örnekleme tekniğiyle toplam 401 beyaz yakalı çalışandan veri toplanmış, bu verilerin 386 tanesi 
araştırma kapsamında kullanılacak nitelikte olduğu görülerek çalışmaya dâhil edilmiştir.  

Araştırmanın bağımsız değişkeni olan spiritüel liderlik ölçeği olarak Fry (2003)’ın geliştirdiği ve 
Gündüz (2014) tarafından 7ürkçeye uyarlanan ölçek kullanılmıştır. glçekte, toplam 5 boyut ve 21 
madde bulunmaktadır. .urumsal itibar algısı ise Mael ve Ashforth (1992) tarafından geliştirilen ve 
<eşiltaş vd. (2011) tarafından 7ürkçeye uyarlanan, 7 madde ve tek boyuttan oluşan ölçek ile 
ölçülmüştür. 

 

 

                Spiritüel liderlik davranışları, çalışanların kurumsal itibar algılarını pozitif ve anlamlı
şekilde etkilemektedir.

)       Bu çalışmada, ölçeklerin etiğe aykırı olmadığına dair rapor Yıldız 7eknik Üniversitesi Etik 
Kurulundan 16/09/2021 tarihli ve 202107 nolu toplantı kararı ile alınmıştır. Bu kapsamda, 
katılımcılardan toplanan anket formu yüz yüze ve online oluşturulan anket bağlantısı yoluyla 
toplanmıştır. 7oplanan veriler istatistiksel olarak SPSS 22 paket programı vasıtasıyla analize tabi 
tutulmuştur. Kullanılan ölçeklerin yapı geçerliliklerinin test edilmesi adına açıklayıcı faktör analizi; 
güvenilirliklerinin sınanması amacıyla güvenilirlik analizi; araştırmanın bağımsız ve bağımlı 
değişkeni arasındaki ilişkinin yönünü ve şiddetini saptamak amacıyla Pearson Korelasyon Analizi; 
son olarak araştırmanın hipotezini test etmek amacıyla doğrusal regresyon analizi yapılmıştır 
(Gürbüz ve Şahin, 2016).
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2�� KatÕlÕmcÕlarÕn 'emRJraIik g]elliklerinin 'ağÕlÕmÕ 
.atılımcıların demografik özelliklerinin dağılımları 7ablo 1’de verilmiştir. 7oplam 386 

katılımcının demografik özelliklerinin dağılımları incelendiğinde katılımcıların %59,8’inin erkek, 
%35,2’sinin 26-33 yaş aralığında, �55,4’ünün lisans mezunu, %51,8’inin şu an çalıştıkları kurumda 5 
yıl ve altı tecrübeye sahip olduğu ve %52,8’inin toplam 10 yıl ve altı iş tecrübesine sahip olduğu 
görülmektedir. 

Tablo 1. .atılımcıların Demografik gzelliklerinin Dağılımı 
Demografik Özellik N % 
Cinsiyet   
.adın 155 40,2 
Erkek 231 59,8 
<aş   
18-25 <aş 39 10,1 
26-33 <aş 136 35,2 
34-41 <aş 100 25,9 
42-49 <aş 47 12,2 
50 <aş ve hstü 64 16,6 
Eğitim Sevi\esi   
Yüksekokul 35 9,1 
Lisans 214 55,4 
Lisansüstü 137 35,5 
dalÕşÕlan Kurumdaki Tecrübe �<Õl�   
5 <ıl ve Altı 200 51,8 
6 <ıl ve hstü 186 48,2 
TRplam İş Tecrübesi �<Õl�   
10 <ıl ve Altı 204 52,8 
11 <ıl ve hstü 182 47,2 
Toplam 386 100 

2�� Spiritüel Liderlik ve Kurumsal İtibar gloeklerinin *eoerlilik ve *üvenilirlik Anali]leri 
Araştırmada kullanılan spiritüel liderlik ve kurumsal itibar ölçeklerinin teorik olarak öngörülen 

faktör bileşenlerine ayrılıp ayrılmadığının incelenmesi adına, 9arima[ 5otasyonu ve 7emel Bileşenler 
Analizi kullanılarak keşifsel faktör analizi uygulanmıştır (Hair vd., 2010). 

Spiritüel liderlik ölçeğinin faktör analizine uygunluğunun sınanması adına .aiser-Meyer-Olkin 
(.M2) örneklem yeterliliği testi ve Bartlett küresellik testi uygulanmıştır. <apılan analizler neticesinde, 
spiritüel liderlik ölçeğinin .M2 değerinin 0,951 ile yeterli ve Bartlett 7estinin kuyruk olasılığı da 0.001 
derecesinde anlamlı olduğu tespit edilmiştir. Bununla birlikte, her bir maddenin faktör yükleri 
incelenmiş, tüm faktör yüklerinin 0,50’in üzerinde olduğu görülmüştür. Bu koşullar altında spiritüel 
liderlik ölçeğinin faktör analizine uygunluğu teyit edilmiştir (Field, 2009). 

Tablo 2. Spiritüel Liderlik glçeği Açıklayıcı Faktör Analizi 

Faktörler  Faktör 

Maddeleri 

Faktör Yükleri 

'iğerJamlÕk Umut dağrÕ Üyelik Vizyon 

'iğerJamlÕk 

Diğergamlık4 0,827         

Diğergamlık2 0,821         

Diğergamlık1 0,808         

Diğergamlık3 0,754         

Diğergamlık5 0,746         

 

Umut 

Umut3   0,799       

Umut2   0,794       

Umut4   0,738       

Umut1   0,737       
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dağrÕ 

Çağrı2     0,855     

Çağrı3     0,821     

Çağrı4     0,753     

Çağrı1     0,702     

Üyelik 

Üyelik3       0,766   

Üyelik4       0,757   

Üyelik1       0,735   

Üyelik2       0,706   

Vizyon 

Vizyon3         0,828 

Vizyon4         0,652 

Vizyon2         0,617 

 Vizyon1     0,534 

Notlar: (i) Varimax Rotasyonlu 7emel Bileşenler Analizi 

(ii) KMO =0,9351, Bartlett Testi; p<0.001 (iii) Toplam Varyans= 83,511 

Spiritüel liderlik ölçeğini oluşturan tüm maddelerin faktör yükleri Hair vd. (2010)’nin belirttiği 
üzere sınır değer olan 0,50’nin üzerindedir. Her bir madde ise teorik olarak öngörüldüğü şekliyle ilgili 
faktör altında toplanmış ve 5 boyuta ayrılmıştır. glçekte bulunan tüm maddelerin toplam açıklanan 
varyansı ise istenen en düşük değer olan %50’nin üzerindendir (%83,511) (Hair vd., 2010; Field, 2009). 

Araştırmanın bağımlı değişkeni olan kurumsal itibar ölçeği için de spiritüel liderlik ölçeğine 
uygulanan prosedürler uygulanmıştır. <apılan analizler sonucunda, .M2 değeri 0,784, Bartlett Testinin 
kuyruk olasılığı 0,001 derecesinde anlamlı ve her bir maddenin faktör yükü 0,50’nin üzerindedir. Ayrıca 
ölçeğin toplam açıklanan varyans değeri �50,778 ile istenen değer olan �50’nin üzerindedir. 
Dolayısıyla kurumsal itibar ölçeğinin faktör analizine uygunluğu teyit edilmiştir (Field, 2009). 

Tablo 3. .urumsal İtibar glçeği Açıklayıcı Faktör Analizi 

Ölçek 
Maddeleri 

Madde Yükleri 

                                                                                 Kurumsal İtibar 
İtibar2 0,821 
İtibar� 0,810 
İtibar� 0,772 
İtibar� 0,767 
İtibar� 0,595 
İtibar� 0,589 
İtibar� 0,582 
Notlar: (i) KMO =0,784, Bartlett Testi; p<0.001 (ii) Toplam Varyans= 50,778 

glçeklerin içsel tutarlılıklarının, yani güvenilirlik değerlerinin hesaplanmasında Cronbach’s 
Alpha katsayısından yararlanılmıştır. Cronbach’s Alpha değeri faktör altındaki maddelerin toplamdaki 
güvenilirlik seviyelerini göstermektedir (Field, 2009). 

Tablo 4. Spiritüel Liderlik ve .urumsal İtibar glçeklerinin Güvenilirlik Analizi 
Ölçek Toplam 

Madde 
Sa\ÕsÕ 

&rRnbacK¶s 
Alpha 
(Tüm 
Ölçek) 

Faktör Madde 
Sa\ÕsÕ 

&rRnbacK¶s 
Alpha 

    (Faktör) 

21 0,967 Vizyon 4 0,877 
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Spiritüel 
Liderlik 

Umut 4 0,936 
Diğergamlık 5 0,957 
Üyelik 4 0,948 
Çağrı 4 0,921 

Kurumsal 
İtibar 

7 0,826 - - - 

Tablo 4’te Spiritüel Liderlik ve .urumsal İtibar ölçeklerinin güvenilirlik analizi yapılmış ve 
Cronbach’s Alpha değerleri verilmiştir. Bu değerin asgari olarak 0,70’in üzerinde olması 
beklenmektedir (Hair vd., 2010). 7ablo 4’te görüldüğü üzere spiritüel liderlik ölçeğinin tümünün, 
boyutlarının ve kurumsal itibar ölçeğinin Cronbach’s Alpha değerleri 0,70’in üzerindedir. Dolayısıyla 
ölçekler güvenilirdir. 

2.4 Korelasyon Analizi 

Araştırma değişkenleri olan spiritüel liderlik alt boyutları, spiritüel liderlik ve kurumsal itibar 
arasındaki ilişkinin istatistiki olarak test edilmesi adımından önce veriler üzerinde normallik testi 
yapılmıştır. 9erilerin normal dağılıma uygunluğunu test etmek için ise çarpıklık ve basıklık değerleri 
incelenmiştir. Çarpıklık ve basıklık değerlerinin -3 ile �3 arasında dağıldığı gözlemlenmiştir. Bu 
doğrultuda, verilerin normal dağılıma uyduğu varsayımıyla değişkenler arasındaki istatistiki ilişkinin 
test edilmesi adına (.alaycı, 2008’den akt. Kanten, 2012) Pearson korelasyon analizi kullanılmıştır. 
.orelasyon analizi değerleri -1 ile �1 arasında değişmektedir ve değişkenler arasındaki ilişki -1 ile �1’e 
yakınlığı oranında kuvvetlidir (Hair vd., 2010). İlgili değişkenler arasındaki ilişkilerin korelasyon 
katsayıları 7ablo 5’te verilmiştir. 

 
Tablo 5. Korelasyon Analizi 

  1 2 3 4 5 6 7 
Vizyon (1) 1       
Umut (2) 0,741** 1      
'iğerJamlÕk(3)    0,661** 0,647** 1     
ÇağrÕ ��� 0,637** 0,713** 0,564** 1    
Üyelik (5) 0,637** 0,628** 0,791** 0,652** 1   
Spiritüel 
Liderlik (6) 0,856** 0,865** 0,868** 0,818** 0,874** 1  

Kurumsal 
İtibar ��� 0,410** 0,437** 0,384** 0,458** 0,376** 0,479** 1 

**. Korelasyon 0,01 seviyesinde anlamlıdır. 

Korelasyon analizi neticesinde, araştırma değişkenleri olan spiritüel liderlik ve kurumsal itibar 
arasında yeterli düzeyde ilişkinin bulunduğu ve bu ilişkilerin istatistiki açıdan yorumlanabilir olduğu 
gözlenmiştir. .orelasyon tablosundan da anlaşılacağı üzere, spiritüel liderlik ile kurumsal itibar arasında 
(r=0,479**, p<0,001) pozitif yönlü bir ilişki saptanmıştır (Hair vd., 2010).  

2.5 Hipotez Testi 

Araştırma hipotezinin test edilmesi için, tekli regresyon analizi kullanılarak faktör analizinde 
oluşan faktör yapılarında bulunan ölçek maddelerinin aritmetik ortalamaları alınarak madde parselleme 
yöntemiyle yeni değişkenler oluşturulmuştur. Spiritüel liderliğin kurumsal itibara etkisi bu değişkenler 
kapsamında doğrusal regresyon analizi yapılarak ortaya konulmuştur (Hair vd., 2010). 

Tablo 6. Regresyon Analizi 

Hipotez %ağÕmsÕ] 'eğişken %ağÕmlÕ 'eğişken Std� ȕ t p 

H1 Spiritüel Liderlik .urumsal İtibar 0,479** 10,688 0,000 
R² =0,229   F=114,223   p<0,001 

Spiritüel 
Liderlik 
Boyutları 

Vizyon .urumsal İtibar 0,090 1,250 0,212 
R² =0,242   F=24,902   p<0,001 

Umut .urumsal İtibar 0,122 1,588 0,113 
R² =0,242   F=24,902   p<0,001 

Diğergamlık .urumsal İtibar 0,109 1,386   0,167 
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<apılan doğrusal regresyon analizine göre, beyaz yakalı çalışanların spiritüel liderlik davranışı 
algıları çalıştıkları kurumları daha itibarlı algılamalarını sağlamaktadır (ȕ  0,479, p <0,001). Dolayısıyla 
araştırma hipotezi H1 desteklenmiştir. Bununla birlikte spiritüel liderliğin boyutları olan vizyon, umut, 
diğergamlık, çağrı ve üyelik boyutlarının kurumsal itibara etkileri çoklu regresyon yöntemi kullanılarak 
incelenmiştir. <apılan analizler sonucunda spiritüel liderliğin boyutlarından yalnızca çağrı boyutunun 
kurumsal itibar algısı üzerinde istatistiksel olarak pozitif ve anlamlı yönde etkisi bulunmaktadır (ȕ  
0,262, p <0,001). 

SONUÇ 

.urumsal itibar çalışmaları, son yıllarda artarak birçok araştırmacının odağı haline gelmiştir 
(ùengüllendi ve ùehitoğlu, 2021). Bu durum, kurumsal itibar kavramının farklı disiplinlerde 
araştırılmasını sağlamıştır. .avram; pazarlama, strateMik yönetim, örgütsel davranış, finans gibi 
alanlarda çokça çalışılmıştır (Chun, 2005). Fombrun ve Shanley (1990: 255) kurumsal itibar 
çalışmalarının iç ve dış paydaş ayrımı gözetilerek yapılmasını tavsiye etmiştir. .urumsal itibar literatürü 
incelendiğinde kavram hakkında yapılmış olan görgül çalışmaların çoğunun dış paydaş algıları (Müşteri, 
yatırımcı vb.) kapsamında yapıldığı görülmüştür. .owalczyk ve Pawlish (2002), çalışmalarında 
kurumsal itibar çalışmalarının çalışanlar kapsamında yapılmasının önemini vurgulamalarına rağmen 
literatür günümüze kadar bu yönde ilerlememiştir.  

Bu araştırmada, beyaz yakalı çalışanların firmaları adına algıladıkları itibara, spiritüel liderlik 
davranışlarının etkisinin incelenmesi amaçlanmıştır. Literatürde bulunan, çalışanlar kapsamında 
yapılmış kurumsal itibar çalışmalarında kavramın öncülerini belirlemeye yönelik çalışma sayısının 
oldukça kısıtlı olduğu görülmüştür. Bu kapsamda; etik liderlik, dönüşümcü liderlik ve otantik liderlik 
tarzlarının kurumsal itibar algısını pozitif yönde etkilediğine dair sınırlı sayıda çalışma bulunmaktadır. 
Bahsedilen liderlik tarzlarının ve spiritüel liderlik tarzının ortak noktası, ³değer odaklı´ liderlik tarzları 
olmalarıdır. Parry ve Bryman (2006), Crossman (2010) ve Fairholm (2011) gibi araştırmacılar, değer 
odaklı liderlik tarzları çalışmalarının bir sonucu olarak spiritüel liderlik teorisinin geliştiğini 
belirtmektedirler. Ayrıca spiritüel liderlik tarzının diğer liderlik tarzlarından daha kapsamlı ve sağlam 
(değer odaklılık yönü) bir teoriye sahip olduğu belirtilmektedir (Fry ve Cohen, 2009). 

Araştırmanın amacına istinaden yapılan testler neticesinde, beyaz yakalı çalışanların algıladıkları 
spiritüel liderlik davranışları kurumsal itibar algıları ile pozitif yönde ilişkili çıkmıştır. Aynı zamanda, 
yapılan regresyon analizine göre spiritüel liderlik davranışları beyaz yakalı çalışanların kurumlarını daha 
itibarlı olarak algılamalarını sağlamaktadır. (lde edilen araştırma bulguları daha önce yapılmış, değer 
odaklı liderlik davranışlarının kurumsal itibarı pozitif yönde etkilediği sonuçları ile paralellik 
göstermektedir. 

Corley ve Gioia (2011), bilimsel bir araştırmanın katkısının kendini iki düzlemde göstereceğini 
belirtmişlerdir. Bu düzlemler geliştiricilik-ortaya çıkarıcılık düzlemindeki özgünlük ve pratik-teorik 
düzlemdeki faydalılıktır. Bu araştırma, spiritüel liderlik ve kurumsal itibar arasındaki ilişkiyi ortaya 
koyan birincil araştırma olması açısından özgün nitelik taşırken konuya ilgi duyan araştırmacı ve 
uygulayıcılara proMeksiyon niteliği taşıması açısından faydalıdır. 

gzellikle çalışanlar tarafından algılanan kurumsal itibar çalışmalarının çok sınırlı olduğu 
literatüre, kavramın öncüllerinden birisinin de spiritüel liderlik davranışları olduğunu ortaya koyan bu 
araştırma beyaz yakalı çalışanlar kapsamında yapılmıştır. <aklaşık iki yıldır dünyayı etkisi altına almış 
olan küresel salgın ve beyaz yakalı çalışanların yoğun iş tempoları nedeniyle bu araştırmaya yoğun bir 
katılım sağlanamamış ve zaman kısıtı nedeniyle araştırma mevcut katılımcılar üzerinden 
gerçekleştirilmiştir. Araştırmanın daha geniş bir örneklem üzerinden ve sektörler bağlamında, özellikle 
de Harrison vd. (2009: 233)’nin çalışmalarında belirttiği örgütsel tipoloMilerin, spiritüel liderlik ve 
kurumsal itibar ilişkisi üzerindeki aracı rolünün test edilmesi bağlamında yapılması önerilmektedir. 

R² =0,242   F=24,902   p<0,001 

Çağrı .urumsal İtibar 0,262** 3,772 0,000 
R² =0,242   F=24,902   p<0,001 

Üyelik .urumsal İtibar -0,015 -0,185 0,853 
R² =0,242   F=24,902   p<0,001 

de Harrison vd. (2009) ’nin çalışmalarında belirttiği örgütsel tipoloMilerin, spiritüel liderlik ve kurumsal 
itibar ilişkisi üzerindeki aracı rolünün test edilmesi bağlamında yapılması önerilmektedir.
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Öz Abstract 
Girişimci olmak isteyen bir insanın aklına belirli bir fikir ya 
da proje gelebilir. İlk önce fikrini veya projesini 
gerçekleştirmek için, onun önüne finansal kaynağı nereden 
ve nasıl bulacağına ilişkin sorunlar çıkacağı bellidir. Bu 
sorunları çözme yolunda yeni finansman yöntemi olarak 
kitle fonlaması ortaya çıkmıştır. Teknolojinin gelişimi ile 
birlikte, kitle fonlaması dünyaya tanınmaya başlamıştır. 
İşleyişi internet platformları üzerinden yürütülmekte olan 
kitle fonlamasına, bugünlerde pek çok ülke ilgi duymaktadır. 
Girişimcilere dünyanın dört köşesinden finansal kaynak 
bulma fırsatını sunan kitle fonlamasını desteklemek 
sayesinde birçok sorunlar çözülebilir. Bundan dolayı 
gelişmiş ülkeler bu yeni bir modele kapsamlı bir şekilde 
destek vermeyi uygun bulmaktadır. Kitle fonlaması 
yönteminin güvenilirliğini, ilgili mevzuat düzenlemelerini, 
bu yöntem sayesinde başarılı olarak gerçekleşen projelerin 
devlet ve topluma yararlı olup olmadığını incelemekte fayda 
vardır. Bugüne kadar kitle fonlaması ile ilgili çalışmalar 
genellikle teorik çalışma olarak yayınlanmıştır. Bu 
çalışmada, Türkiye’nin ödül ve hisse bazlı kitle fonlaması 
platformları mukayese edilerek içerik analizi yöntemi ile 
incelenmiştir. Türkiye’de bulunan ödül, bağış ve hisse bazlı 
kitle fonlaması modellerini kullanan platformlara ait veriler 
verilmiştir. Kitle fonlaması Türkiye’de yeni bir yöntemdir. 
Bu yöntemle ilgili bilgiler insanlar arasında henüz 
yaygınlaşmamıştır. Gelişmiş ülkelerde hızlı bir şekilde 
büyümekte olan fonlama yönteminin Türkiye’de de 
gelişmesini sağlamak gerekmektedir. 
 

A person who wants to be an entrepreneur may have an idea 
or project in mind. At first there may be some obstacles 
regarding where and how to find the financial resource in 
order to realize the idea or project. Crowdfunding has 
emerged as a new financing method to solve these problems. 
With the development of technology, crowdfunding has 
started to be known to the world. Nowadays, many countries 
are interested in crowdfunding, the operation of which is 
carried out through internet platforms. Many problems can 
be solved by supporting crowdfunding, which offers 
entrepreneurs the opportunity to raise funds from all over the 
world. Therefore, developed countries find it appropriate to 
give comprehensive support to this new model. It is useful 
to examine the reliability of the crowdfunding method, the 
relevant legislation, and whether the projects that have been 
successfully realized through this method are beneficial to 
the state and society. To date, studies on crowdfunding have 
generally been published as theoretical studies. In this study, 
Turkey's reward and equity based crowdfunding platforms 
were compared and examined by content analysis method. 
Data on platforms in Turkey that use reward, donation and 
equity based crowdfunding models are given. Crowdfunding 
is a new method in Turkey. Information about this method 
has not yet become widespread among people. It is necessary 
to ensure that the funding method, which is growing rapidly 
in developed countries, also develops in Turkey. 

Anahtar Kelime: Kitle Fonlaması, Kitle Fonlaması 
3latformları, Türkiye. 
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Extended Abstract 

The development of internet technologies, combined with the spread of social networks, has created new 
opportunities for small and medium sized businesses. The structural shift that has taken place in the field of their financing has 
provided access to online tools that make it possible to raise funds faster, easier, and more transparently compared to traditional 
lending. For any entrepreneur, start-up capital plays an important role. A certain person who wants to become an entrepreneur 
or develop his entrepreneurship may have difficulty in finding financial resources. Crowdfunding, which has emerged as a new 
method of financing, can be a solution to these problems. Crowdfunding is a new fundraising practice through which people, 
often living in different regions, contribute to the financing of a project in which they are interested. Historically, crowdfunding 
originates from a way of funding creative projects such as books, movies, games. The specificity of crowdfunding consists in 
the fact that it serves to finance specific projects, not the enterprise as a whole. Crowdfunding is aimed at solving specific 
problems related to the development, evaluation, and sale of a product or service through an open announcement on the internet. 
Unlike business angels, venture capital firms, banks, and other financial institutions that provide large amounts of funding, 
crowdfunding involves attracting small financial contributions from numerous private investors. Thus, crowdfunding is a 
collaboration of entrepreneurs who need to raise capital, investors who are its source, and intermediaries - crowdfunding 
platforms that provide a legal framework and carry out a preliminary selection of viable projects. 

Recently, the mechanism of crowdfunding has been studied quite often in foreign literature. Crowdfunding is not yet 
very common in Turkey. The reason is not only in the issues of its regulation and standardization, but also in the lack of 
information support for this type of alternative financing – many enterprises, especially small and medium ones, do not even 
know about its existence. Crowdfunding is unique in that it cannot be replaced by lending in the traditional sense. As a 
multifunctional financial tool, crowdfunding enables growth-oriented companies to get support for innovative ideas even in the 
face of economic uncertainty. 

In this study, it is aimed to compile the missing essential information in the literature on the subject by examining the 
number of supporters of the projects, the funding amounts of the projects, the number of projects, the most and least funded 
projects, the success percentages in the reward, and equity based crowdfunding platforms active in Turkey.  

Out of a total of 1235 campaigns published on award and donation-based crowdfunding platforms in the country, 369 
projects were successfully completed; 13,603,262 TL was collected, and the total number of supporters reached 33,136. 
“Arıkovanı” croZdfunding platform is more successful than other platforms in terms of total funding volume in Turkey. 
According to the total number of projects and the number of ongoing projects, “Fongogo” croZdfunding platform is ahead. 2f 
the 763 projects launched on this platform, 305 were successful. In addition, project types such as awards, piggy banks, 
gogopazar are available on the "Fongogo" platform. In terms of such features, it has been determined that the “Fongogo” 
crowdfunding platform is actively working.  

After the legislation regarding the equity based crowdfunding model was made in Turkey, the crowdfunding platform 
"Fonbulucu Invest" first received an operating license from the Capital Markets Board. According to the results of the analysis, 
5 of the 9 projects published on the platform were successful while the remaining 4 projects continue to collect funds, and there 
are no unsuccessful projects. A total of 3,632,906 TL investments were received from 1848 investors in successful projects. 
This shows that the equity based crowdfunding model has great potential in the country. It is anticipated that informing people, 
especially entrepreneurs and investors in the country, about crowdfunding models, especially the equity based crowdfunding 
model, will contribute to the development of crowdfunding. It is thought that the determination of this situation in line with a 
questionnaire study will benefit the relevant literature. 
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*İRİù 

Kurulmuş olan bir işletmenin başarısız olmasının nedenlerinin zayıf ürün sunumu, vizyon 
eksikliği veya zayıf bir iş modeli ile ilişkilendirilebileceği bir gerçektir; ancak gelişmekte olan bir 
işletmenin “ölümü” büyük ölçüde yetersiz bir finansman meselesidir. Yeni işletmelerin yatırımcılar 
tarafından sağlanacak finansmana büyük ihtiyacı vardır� fakat firmalar bu en önemli kaynağı sağlamakta 
zorluk çekmektedirler. Herhangi bir girişimci için başlangıç sermayesi önemli bir rol oynamaktadır. İşe 
başlamak veya iş kurmak için yeterli bir finansal kaynak bulmak kolay değildir. Bu alan, araştırmacıların 
ve ekonomistlerin çoğunun dikkatini çekmiştir. İş kurmanın ilk aşamasında, belirli bir iş henüz 
gerçekleşmeyen fikirdir. Bu aşama ürün veya hizmet geliştirme, pazar araştırmaları, gerekirse iş ortağı 
bulma ve diğer araştırmalar için kullanılan ilk sermaye ile karakterize edilmektedir. Bu aşamada 
şirketlerin karşılaştığı en büyük engel, iş fikrinin başarılı bir ticari girişime dönüştürülmesi için lazım 
olan sermaye ihtiyacıdır. Gereksinimleri giderebilmek ve girişimcilerin sermayeyi yükseltmelerine 
yardımcı olabilmek için, çok yeni bir kavram olarak tanılan kitle fonlaması ortaya çıkmıştır. Aslında 
kitle fonlaması yöntemi, 2008 krizi sonrasında, geleneksel finans kaynakları olarak kabul edilen 
bankaların ya da finans kuruluşlarının borç vermek ya da yüksek faizle borç almak istememesi nedeniyle 
sanatçılar, girişimciler ve yenilikçilerin erken aşama finansman sorunlarına karşı karşıya kalmasından 
ortaya çıkmıştır. Bu çalışmada, Türkiye’de aktif olan ödül ve hisse bazlı kitle fonlaması 
platformlarındaki projelerin destekçi sayıları, projelerin fonlama miktarları, proje sayıları, en çok ve en 
az fonlanan projeler, başarı yüzdeleri incelenerek konu ile ilgili literatürde eksik olan esas bilgilerin 
derlenmesi amaçlanmaktadır. 

1. KİTLE FONLAMASININ KAVRAMI 9E TARİ+İ 
Kitle fonlaması; çeşitli yeni girişimlerin finanse edilmesine yönelik, kâr amaçlı, kültürel veya 

sosyal projelerin bireysel kurucularının, çoğu zaman gelecekteki ürünler karşılığında birçok kişiden 
finansman talep etmelerine izin veren yeni bir yöntemdir. Kitle fonlaması projeleri, geleneksel girişim 
sermayesi yatırımına alternatif olarak, küçük sanatsal projelerden yüz binlerce Dolar başlangıç 
sermayesi arayan girişimcilere kadar hem amaç hem de büyüklük açısından büyük ölçüde değişebilir. 
Kitle fonlaması, girişimleri desteklemek amacıyla bağış şeklinde veya bir tür ödül ve/veya oy hakkı 
karşılığında finansal kaynakların sağlanması için esasen internet yoluyla para toplamanın yeni bir 
yöntemi olarak nitelendirilmektedir. Ayrıca kitle fonlaması, bir projenin veya bir girişimin bir grup birey 
tarafından finanse edilmesidir. Bireyler tasarruflarıyla dolaylı olarak girişimciliği, projeleri finanse 
etmektedir (Mollick, 2014). Basitçe ifade etmek gerekirse, kitle fonlaması profesyonel olmayan 
yatırımcıların ve girişimcilerin internet platformları aracılığıyla buluşmasıdır (Sharma ve /ertnuZat, 
2016). Kitle fonlamasının sistemi, girişimcilerin veya yeni fikre sahip bireylerin yeni projelerini ya da 
iş fikirlerini gerçekleştirmek için gereken sermayenin internet üzerinde faaliyet gösteren platformlarla 
tanıtımı yapılarak projelerine ilgi gösteren fon sağlayıcılardan fon sağlama temeline dayanmaktadır. 
Özel olarak geleneksel finansman yöntemleri ile yeterli bir şekilde sermaye desteğini bulamayan işletme 
ve yeni fikir sahipleri, projelerini gerçekleştirmek için gerektiren fonu internet üzerinde faaliyet gösteren 
platformlar yoluyla bireylere açık çağrıda bulunarak temin etmektir (Fettahoğlu ve Khusayan, 2017).  
Kitle fonlamasında üç esas taraf mevcuttur. Bunlar; internet platformları, proje sahipleri ve finansal 
destekçilerdir. Proje sahipleri, fikirlerine başlangıç ya da destek olarak sermaye bulmak, pazar 
araştırması yapmak ve ürünlerinin kitleye tanıtımını yapmak gibi temel ihtiyaçlarıyla kitle fonlamasını 
kullanmaktadır. Finansal destekçiler; sosyal çevreleri, toplumu desteklemek, avantajlı fiyata ürün 
almak, beğendikleri yenilikçi projeleri desteklemek ve para kazanmak gibi amaçlar ile bu yeni alternatif 
finansman yöntemine fon sağlayıcı olarak katılmaktadır. 3latform işlemini yürütenler ise, proje 
başlatanlardan kendilerinin belirlediği belirli bir oranla komisyon geliri kazanmaktadır ((kici vd., 
2019). Kitle fonlaması platformlarında, girişimciler ya da yeni bir fikre sahipler tarafından yayınlanan 
projeler belirlendiği süreye kadar hedef tutara ulaşırsa başarılı sayılmaktadır. 3latformlar da bu başarılı 
projeler için destekçiler tarafından toplanan tutardan �7 ve �15 aralığında komisyon almaktadır 
(Çubukçu, 2017). 

Bu mikro finansmanın kökleri, bir zamanlar İrlanda Kredi Fonu olarak adlandırılan 1700'lere 
kadar uzanabilir. -onathan SZift tarafından kurulan bu krediler, kırsal alanlardaki düşük gelirli ailelere 
verilmiştir. Bu krediler, popülerlik kazanmış ve tüm İrlandalı hanelerin �20'sinden fazlasının İrlanda 
Kredi Fonu tuttuğu 1800'lerde zirveye ulaşmıştır. Mikro finansman fikri İrlanda'da durmamıştır. Düşük 
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gelirli ailelere bankacılık fırsatları sağlayan bu fikri Dr. Muhammad Yunus 1976'da Bangladeş ve 
Hindistan’a getirmiştir. Kuruluşundan beş yıl sonra Dr. Yunus’un bankacılık programı, 42 üyeden 
30.000'den fazla üyeye ulaşmıştır. 1983 yılında orijinal fikir, küçük programdan Grameen Bank olarak 
bilinen kuruluşa dönüşmüştür. Bu mikro finansman fikri 1700'lü yılların başlarında kaydedilmiş olsa da, 
bazı tarihsel noktalar bugünkü kitle fonlamasını oluşturmuştur. Kitle fonlaması yöntemini ilk olarak 
1997'de İngiliz rock grubu Marillion kullanmıştır. Marillion, yeniden grup olarak birleşip konser turuna 
çıkmak için hayranlarının bağışlarıyla çevrimiçi olarak 60.000 Dolar toplamıştır. Marillion'un başarısını 
ve bu tür bir finansmandan yararlanabilecek fırsatı gördükten sonra Boston müzisyeni ve bilgisayar 
programcısı Brian Camelio, 2000 yılında ArtistShare'e başlamıştır. Camelio, ArtistShare'i başlattığında 
kitle fonlaması ABD'de ilgi çekmiştir. Müzisyenlerin dijital kayıtlar yapmak için hayran kitlesinden 
bağış alabilecekleri bir internet sitesi olarak başlamış ve film/video ve fotoğraf projeleri ile müzik için 
bir bağış toplama platformuna dönüşmüştür. ArtistShare, sanatçıların yeni eserler oluşturmaları için 
kendi hayranlarından para toplamak fırsatını sunan ilk kitle fonlaması platformudur. ArtistShare'in 
ortaya çıkışından bu yana, diğer birçok kitle fonlaması platformu yavaş yavaş ortaya çıkmaya 
başlamıştır (Bradley III, 2014). İlk kitle fonlaması platformunun ortaya çıkmasından dokuz yıl sonra, 
kitle fonlaması topluluğu için işler gelişmeye başlamıştır. “Fundable” kitle fonlaması platformu, kitle 
fonlaması gelirinin 2009 yılında 530 milyon Dolardan 2011 yılında 1.5 milyar Dolara yükseldiğini ve 
dört yıl içinde hızlı büyümeye devam etmesinin bekleneceğini açıklamıştır (Fundable, 2021). 

2. KİTLE FONLAMASININ MODELLERİ 
Kitle fonlaması; ekonomik temel için finansman kaynaklarının, özellikle de başlangıç (start-up) 

projelerinin etkinleştirilmesine katkıda bulunan, internet çağındaki en önemli finansman kaynaklarından 
biridir. Kitle fonlaması, bir yandan esnekliği ve her ülkenin hedeflerine ve politikalarına uymak için 
çevresindeki çevresel değişikliklere uyum sağlama becerisi ve her ülkede geçerli olan girişimci proje 
modelleri ile nitelendirilmektedir. Genel olarak dört ana kitle fonlaması modeli vardır. 

Tablo 1. Kitle Fonlamasının Modelleri 
Bağış Bazlı Kitle Fonlaması Genellikle Sivil Toplum Kuruluşları tarafından yönetilen, başta sosyal 

projeler olmak üzere belirli projeler için bağış çekmeyi amaçlamaktadır. 
Bağışçılar, bağışları karşılığında maddi varlıklar almazlar. 

Ödül Bazlı Kitle Fonlaması Katılımcılar, katkıları karşılığında finansal olmayan ödüller alırlar. Bir 
projeyi desteklemek için içsel veya sosyal motivasyonları kendine 
çekmeyi amaçlar. 

Hisse Bazlı Kitle Fonlaması Gelecekteki kârlarda pay sunan projeler için kullanılan bir modeldir. 
Yatırımcılar için ana motivasyon, diğer ödüller veya maddi varlıklarla 
birlikte yatırımlarının geri dönüşünü elde etmektir. 

Borçlanma Bazlı Kitle Fonlaması Yatırımcılar, proje başarılı olduğu zaman faiz karşılığında para vermeyi 
seçebilirler. 

Kaynak: (Ramos ve Gonzalez, 2016). 

Hisse ve borçlanma bazlı kitle fonlaması modelleri, finansal modeller; ödül ve bağış bazlı kitle 
fonlaması modelleri ise finansal olmayan modeller olarak tanımlanmaktadır.  

2.1. Bağış Bazlı Kitle Fonlaması Modeli 
Bağış bazlı kitle fonlaması modelinde, bireyler proje sahibinden herhangi bir finansal getiri veya 

komisyon beklemeden projeye bağış yapmaktadır. Bu model; aynı zamanda doğal afetler, sağlık 
vakaları, yoksulluk, çatışmalar ve diğer yardım alanları gibi insanlık amaçlı sadaka modeli olarak da 
bilinir (Abu Amuna, 2019). Geleneksel yardım kuruluşlarına kıyasla, bağış bazlı kitle fonlaması üç 
farklı özelliğe sahiptir (Liu vd., 2017): 

x Hükümet veya devlete ait kâr amacı gütmeyen kuruluşlar yerine bireyler tarafından başlatılır, 
x Özel ve sınırlı ölçüde yardım amaçlı projelere odaklanır, 
x Başlatıcılar ve bağışçılar arasındaki etkileşimi kolaylaştırmak için, sosyal ağ internet sitelerini kullanır 

ve ayrıca bağış süreci hakkında güncel bilgiler sağlar. 

Fon sağlayıcıların maddi bir gelir beklemeden hayır işlerini yapmak için tercih etttikleri bu model 
türünde toplumsal destek, yardım ve hayırseverlik önem kazanmaktadır (Çonkar ve Canbaz, 2018). 

d
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2.2. gdül Bazlı Kitle Fonlaması Modeli 
Kitle fonlamasının bu modeli, halen geliştirilmekte olan bir ürün veya projenin finansmanında 

yaygındır. Yatırımcı için bir tazminat şekli, ürünü ön sipariş verme veya bittiğinde ürünü alma hakkına 
sahip olmaktır (Abu Amuna, 2019). Ödül bazlı kitle fonlaması platformlarında, girişimciler sermaye 
bulma veya artırma hedeflerini belirtmekte ve karşılığında destekçilere katılım için bir ödül 
sunmaktadır. Çoğu durumda ödül, girişimci tarafından kampanya sırasında toplanan parayla üretilen 
üründür. Modelde fonlamanın iki mekanizması mevcuttur. “Ya Hep Ya Hiç” mekanizmasında, toplanan 
miktarın elde edilebilmesi için proje hedef tutara ulaşmış olmalıdır. “Hepsini Tut” mekanizmasında ise, 
projenin belirtilen hedef tutara ulaşılıp ulaşılmadığına bakılmaksızın proje sunucu toplanan tutarın 
tamamını elinde tutabilmektedir (Cumming vd., 2020). 

2.�. +isse Bazlı Kitle Fonlaması Modeli 
Hisse bazlı kitle fonlaması modeli, belirli bir girişim aşamasındaki projelere yatırım yapanların 

yatırımlarından finansal getiri bekledikleri bir modeldir. Aynı zamanda kâr paylaşım modeli olarak da 
adlandırılmaktadır. Bu modelde girişimciler, projelerini fonlandırmak için  insanları para yatırmaya 
teşvik etmektedir.  Yatırımcılar, proje başarılı olduğu zaman girişimin gelecekteki kazançlarından pay 
alabilmektedir. Hisse bazlı kitle fonlaması, açık bir şekilde menkul kıymet satma alanına girdiğinden, 
hem aracı kitle fonlaması kuruluşları hem de yatırımcılar tarafından ticari ve yasal değerlendirme 
gerektirmektedir. Çoğu platformun büyük ölçüde ödül bazlı modelle ilgilenmesine rağmen, hisse bazlı 
model, ödül bazlı modelden daha fazla sermaye artırabilecek gibi görünmektedir (Hossain ve 
Oparaocha, 2017). 

2.�. Borolanma Bazlı Kitle Fonlaması Modeli 
Fonların kredi olarak sunulduğu borçlanma bazlı kitle fonlaması modeli, dünyada en yaygın 

model olarak bilinmektedir. Fon sağlayıcılar, geri ödeme beklentisiyle sınırlı bir süre için projeyi 
fonlandırmaktadır. Bazı borçlanma bazlı kitle fonlama platformlarında, yatırımcılara faiz ödenirken 
diğer durumlarda yatırımcılar sadece ödünç verdikleri sermaye miktarını almaktadır (Demiray ve 
Burnaz, 2019). Hisse ve borç temelli kitle fonlaması arasında önemli bir fark vardır. Hisse bazlı kitle 
fonlamasında, tüm yatırımcılar aynı şartları ve aynı değerlemeyi almaktadır. Borçlanma bazlı kitle 
fonlamasında ise her yatırımcı kredi için bir miktar teklif verebilmekte ve bu tutarla ilişkili bir faiz oranı 
alabilmektedir. Bir kampanya başarılı bir şekilde finanse edildikten sonra, kabul edilen tüm tekliflerin 
ağırlıklı ortalaması, ortalama faiz oranı olarak belirlenmektedir. Daha düşük faiz oranlı tekliflerin kabul 
edilme şansı daha yüksektir, bu da sermaye maliyetini düşürerek ihraççıya fayda sağlamaktadır  
(Meyskens ve Bird, 2015). 

�. ThRKİ<E¶DEKİ KİTLE FONLAMASININ *ELİùİMİ 
Türkiye’de gelişen bir sermaye piyasası bulunmamakta ve finansman genelde ağırlıklı olarak 

bankalar tarafından yapılmaktadır. Özellikle bankaların yeni bir işe başlayacak olan girişimcilere sıcak 
bakmamalarından, kuruluşunun ilk aşamasında olan girişimler başlangıç sermayesi bulmakta sıkıntı 
yaşamaktadır. Ayrıca ülkede risk yatırımcı şirketlerinin sayısı az ve K2SG(B, ThBİTAK gibi kurumlar 
aracılığı ile sağlanan devlet sektörü teşvikleri, başka ülkelerle kıyaslandığında zayıftır. Bu nedenle kitle 
fonlaması, geleneksel girişim finansman yöntemleri ile girişimini finanse edemeyen proje sahipleri ve 
girişimciler için alternatif bir finansman yöntemidir (ùahinoğlu, 2019). Kitle fonlamasının yeni bir 
finansman yöntemi olması nedeniyle, Türkiye’de henüz gerektiği kadar bilinmemektedir. Ayrıca, kitle 
fonlaması yönteminin teknolojik ve yasal altyapısı gelişme aşamasındadır. Fakat dünyada ise kitle 
fonlamasının hızlı bir şekilde yükselmekte olduğu görülmektedir (Canbaz ve Çonkar, 2018). 

Kitle fonlaması, yeni bir kavram olarak girişimcilerin sermayeye uygun bir şekilde erişmelerini 
sağlayan alternatif bir finansman yöntemi sunuyor. Türkiye'de, 2010 yılında bir mekanizma olarak 
başlatılan kitle fonlaması, ABD ve Avrupa'daki gelişmiş kitle fonlaması pazarlarına kıyasla henüz 
başlangıç aşamasındadır. Türkiye'de, kitle fonlaması konusunun finansal sistemleri düzenlemeye yetkili 
devlet kurumu olan Sermaye 3iyasası Kurulu (S3K) tarafından nitelendirilmediğinden, kitle fonlaması 
faaliyetleri sınırlı olmuştur. 2017 yılında, girişimcilik ekosistemine alternatif finansman olanakları 
sağlayan kitle fonlaması platformlarının yaygın olarak kullanılmasını teşvik etmek ve düzenleme ile 
ilgili süreci hızlandırmak amacıyla Türkiye Kitlesel Fonlama Derneği kurulmuştur. Kitlesel Fonlama 
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Derneğinin desteğiyle 5 Aralık 2017 tarihinde Sermaye 3iyasası Kanunu kapsamında “kitle fonlaması” 
yasal olarak kabul edilmiş ve kitle fonlaması platformları Türkiye'de, Sermaye 3iyasası Kurulundan izin 
belgesi alarak kitle fonlaması faaliyetlerine aracılık etme hakkına sahip olmuştur. Diğer taraftan, bu 
düzenlemenin faaliyet alanı sınırlıydı çünkü sadece kitle fonlaması kavramının tanımı ve kitle fonlaması 
platformunun temel özellikleri verilmişti. Bu nedenle, kitle fonlaması ile ilgili kural ve prosedürleri 
açıklığa kavuşturmak için ikincil mevzuatın yayınlanması gerektiği ortaya çıkmıştı. Bu şartı yerine 
getirmek için, Sermaye 3iyasası Kurulu tarafından 3 2cak 2019 tarihinde Hisse Bazlı Kitle Fonlaması 
Tebliği Taslağı bir aylık kamuoyu ve inceleme dönemi için yayınlanmıştır. Hisse bazlı kitle fonlaması 
platformları, Taslak Tebliğ kapsamında düzenlenirken Türkiye'de borçlanmaya dayalı kitle fonlaması 
ve gayrimenkul kitlesel fonlaması kesinlikle yasaklanmıştır. Ancak, Taslak Tebliğ, bağış ve ödül temelli 
kitle fonlaması faaliyetleri ve platformlarına ilişkin kural ve prosedürler kabul etmez (Demiray ve 
Burnaz, 2019). 

Kitle fonlaması şu anda Türkiye’de gelişmekte olan bir finansal yöntemdir. Teknolojinin 
gelişmesi ve sosyal medyanın da yaygınlaşması ile birlikte ortaya çıkan bu yöntem, girişimcilere 
sermaye gerekliliğini karşılayabilecektir. Özellikle, Türkiye’deki girişim sayısının az olduğunun 
nedenlerinden biri girişimcilerin sermaye bulma sıkıntısı olduğu için, kitle fonlamasının kapsamlı bir 
şekilde gelişmesi ekonominin büyümesine katkı sağlayabilir (Çağlar, 2019). 

3.1. Mevzuat Düzenlemeleri 

Türkiye’de, finansmanın yeni yöntemi olarak kabul edilen kitle fonlamasına bakıldığı zaman, en 
önemli sorun olarak yasal mevzuat yapısının olmaması ön plana çıkmıştır. Bu sebeple, Sermaye 3iyasası 
Kanunu’nda değişikliğe sebep olan kitle fonlaması ile ilgili kanun tasarısı 26 Aralık 2016’da Türkiye 
Büyük Millet Meclisi Başkanlığına sunulmuştur. Mevzuatın hazırlanması ve kitle fonlaması 
faaliyetlerinin gözetimi Sermaye 3iyasası Kuruluna tabi olacağı belirlenmiştir. Kitle fonlamasının yasal 
olarak aktif hale getirilmesi girişimciliğe başlamakta olup sermaye bulmada sıkıntı yaşayan girişimciler 
ve proje sahipleri için yarar sağlayacağı düşünülmüştür (=engin vd., 2017). Kanun tasarısının meclise 
sunulmasından yaklaşık 1 yıl sonra, “6362 Sayılı Sermaye 3iyasası Kanunu” dahil, birkaç kanunda 
değişim getirmiş olan “7061 Sayılı Bazı 9ergi Kanunları ile Diğer Bazı Kanunlarda Değişiklik 
Yapılmasına Dair Kanun” 5 Aralık 2017 tarihli 5esmî Gazete’de yayımlanmıştır (Demir, 2018). “Torba 
Kanun” diye adlandırılan bu kanunla, kitle fonlaması ile ilgili ilk düzenlemenin yapılması, bu konuda 
çok önemli bir gelişimdir (Cihangir, 2018). 

Adı geçen kanunlarda, kitle fonlamasına dair düzenlemeler getirilmiş olup kitle fonlaması 
sisteminin Türkiye’de gelişmesi ve uygulanması için ilk adım atılmıştır. Kanunun yayımlanması ile 
birlikte, kitle fonlaması ülkede yasal olarak faaliyet göstermeye başlamıştır. Sermaye piyasası mevzuatı 
kapsamına alınan kitle fonlamasının yetkili kurumu olarak Sermaye 3iyasası Kurulu tanınmıştır. 
Herhangi bir kitle fonlaması platformunun faaliyete başlaması ve mevcut kitle fonlaması platformlarının 
faaliyetlerini sürdürebilmeleri için Sermaye 3iyasası Kurulundan izin almaları zorunlu hale getirilmiştir. 
Bundan başka, kitle fonlaması tanımlanırken, bu faaliyetlerin Sermaye 3iyasası Kanununun yatırımcı 
tazmini ile ilgili şartlarına bağlı olmayacağı ve girişimci şirketlerin ortak sayısı beş yüzü aşsa bile halka 
arz edilmiş sayılmayacağı belirtilmiştir.  Kitle fonlamasıyla para toplayanların “ihraççı” ve “halka açık 
ortaklık” tanımlarına tabi olmaması sağlanmıştır (Akçaoğlu, 2018). Fakat, Türkiye’de sadece ödül bazlı 
kitle fonlaması modeli kullanılmakta olup mevzuat yetersizliği yüzünden, hisse bazlı ve borçlanma bazlı 
kitle fonlaması uygulamalarının faaliyeti mümkün olmamıştır (Canbaz ve Çonkar, 2018). 

Kanun içeriğine alınmış olan kitle fonlaması yöntemini ve yeni yöntem platformlarının 
faaliyetlerini düzenlemek üzere yetkili kılınan Sermaye 3iyasası Kuruludur. Kurul, yetkisi sayesinde 
kitle fonlamasının ikincil düzenlemesi için, hisse bazlı kitle fonlaması ile ilgili esas ve usulleri 
düzenlemek amacıyla  03.01.2019 tarihli “3aya Dayalı Kitle Fonlaması Tebliğ Taslağı”nı (“Tebliğ 
Taslağı”) yayımlamıştır. Kamuoyu ve inceleme döneminden sonra Sermaye 3iyasası Kurulu tarafından 
düzenlenen ‘Paya Dayalı Kitle Fonlaması Tebliği’ 3 Ekim 2019 tarihinde Resmî Gazete’de 
yayımlanmıştır. Bu tebliğ, paya dayalı kitle fonlamasına, kitle fonlama platformlarının kurul listesine 
alınmalarına ve faaliyetlerine, paya dayalı kitle fonlaması yoluyla halktan para toplanmasına ve toplanan 
fonların ilan edilen amacına uygun olarak kullanıldığının kontrolü ve denetimine ilişkin usul ve esasları 
düzenlemiştir. Hisse bazlı kitle fonlaması modelinin yanı sıra, borçlanma bazlı kitle fonlaması 
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modelinin kanunlaşması için III-35/A.2 Sayılı Kitle Fonlaması Tebliğ Taslağı hazırlanmıştır. Hazırlanan 
Kitle Fonlaması Tebliğ Taslağıyla, III-35/A.1 Sayılı 3aya Dayalı Kitle Fonlaması Tebliğinin 
yürürlükten kaldırılması öngörülmektedir (Sermaye 3iyasası Kurulu, 2021). 

4. ThRKİ<E KİTLE FONLAMASI PLATFORMLARININ ANALİ=İ 
Türkiye’de; Fongogo, CroZdfon, Arıkovanı, Fonbulucu, ,deanest ve Buluşum gibi finansal 

olmayan modelleri benimseyen aktif kitle fonlaması platformları mevcuttur. Hisse bazlı kitle 
fonlamasına ilişkin tebliğ yayınlandıktan sonra, Fongogo Pro ve Fonbulucu Invest gibi finansal 
modelleri benimseyen kitle fonlaması platformları ortaya çıkmıştır. 

Tablo 2. Kitle Fonlaması 3latformlarına İlişkin 9eriler 
Platformlar Toplam  

Proje  
Sayısı 

Başarılı Olan  
Proje  
Sayısı 

Başarı  
Yüzdesi 

(%) 

Toplanan  
Tutar  
(TL) 

Destekçi Sayısı 

Crowdfon 390 16 % 4,10 93.011 973 
Fongogo 763 305 % 39,97 5.995.450 22.550 
Ideanest 10 9 % 90,00 335.154 313 
Arıkovanı 72 39 % 54,17 7.179.647 9.300 
TOPLAM 1.235 369 % 29,88 13.603.262 33.136 

Tablodaki içerikler yazar tarafından oluşturulmuştur. 

Yukarıdaki tabloda, Türkiye’de bulunan, ödül ve bağış bazlı kitle fonlaması modellerini kullanan 
platformlara ait veriler yer almaktadır. Veriler, 03 Ekim 2021 tarihinde her platformun internet siteleri 
sırayla incelenerek toplanmıştır. “Arıkovanı” kitle fonlaması platformu Türkiye’deki toplam fonlama 
hacmi açısından diğer platformlara göre başarılıdır. Toplam proje sayısına göre “Fongogo” kitle 
fonlaması platformu aktif bir şekilde çalışmaktadır. “Fongogo” platformunda başlatılan 763 projenin 
305’i başarılı olmuştur. İncelenen tüm platformlarda 03 (kim 2021 tarihi itibarıyla toplam olarak 1235 
kampanyadan 369 proje başarıyla tamamlanmış, 13.603.292 T/ toplanmış, toplam destekçi sayısı 
33.136 olmuştur. 

Dünya genelinde 2020’ye göre, kitle fonlaması finansman yöntemi başarılı bir şekilde 
uygulandığı ülkeler ABD, Birleşik Krallık, Brezilya, İtalya, Hindistan, Fransa ve Almanya olarak 
sıralanmaktadır. 

Tablo 3. Dünya Çapında Kitle Fonlaması Yoluyla Toplanan Fon Miktarları 
2018 2020 

Sıra Ülke Fon Miktarı 
(milyon Dolar) 

Sıra Ülke Fon Miktarı 
(milyon Dolar) 

1 Çin 215.396 1 ABD 73.620 
2 ABD 61.134 2 Birleşik Krallık 12.643 
3 Birleşik Krallık 10.368 3 Brezilya 5.320 
4 Hollanda 1.806 4 İtalya 1.858 
5 Endonezya 1.451 5 Hindistan 1.711 
6 Almanya 1.276 6 Fransa 1.660 
7 Avustralya 1.167 7 Almanya 1.482 
8 Japonya 1.075 8 Endonezya 1.448 
9 Fransa 933 9 Güney Kore 1.304 
10 Kanada 909 10 Çin 1.161 
11 Güney Kore 753 11 Avustralya 1.152 
12 İsrail 726 12 Japonya 1.141 
13 Brezilya 672 13 Singapur 963 
14 Hindistan 547 14 ùili 804 
15 İtalya 533 15 İspanya 674 
16 Singapur 500 16 Hollanda 560 
17 İspanya 419 17 Meksika 537 
18 Finlandiya 379 18 Gana 528 
19 Polonya 333 19 İsrail 496 
20 İsveç 298 20 Hong Kong 419 
21 ùili 289 21 Ukrayna 401 
22 Yeni Zelanda 276 22 Finlandiya 390 
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23 Letonya 255 23 Polonya 390 
24 Meksika 233 24 İsveç 364 
25 Gürcistan 193 25 Kolombiya 342 
26 Kolombiya 192 26 Kanada 310 
27 Ermenistan 184 27 Zambiya 298 
28 Estonya 160 28 Litvanya 247 
29 Peru 158 29 Rusya 239 
30 Danimarka 145 30 Letonya 238 

Kaynak: (Schmidt, 2020; Statista, 2021). 

Tablo 3’te, kitle fonlamasında 2018 ve 2020 yıllarında en büyük pazar payına sahip olan 30 ülke 
yer almaktadır. Amerika Birleşik Devletleri'ndeki kitle fonlaması platformları, 2020'de 73,6 milyar 
Dolar toplayarak, alternatif finans hacimlerinde açık ara dünyanın lider ülkesi haline gelmiştir. Birleşik 
Krallık'taki platformlar yaklaşık 12,6 milyar Dolar, Brezilya'daki platformlar ise 5,3 milyar Dolar 
toplamıştır (Statista, 2021). Gelecekte Türkiye’nin bu ilk 30 ülke arasından yer alması için yatırımcılar 
başta olmak üzere halka kitle fonlaması ile ilgili bilgilendirme yapılması gerekmektedir. Son zamanlarda 
Türkiye’de hisse bazlı kitle fonlaması modeline oldukça ilgi duyulmaktadır. Ayrıca borçlanma bazlı 
kitle fonlaması modeli kanunlaşıp tanıtımı yapıldıktan sonra kitle fonlamasının ülkedeki gelişimi 
hızlanacağı düşünülmektedir. 

4.1. ³&roZdfon´ Kitle Fonlaması PlatformX 
CroZdfon kitle fonlaması platformu, kitle fonlama resmi olarak 2013 yılında piyasaya 

sürülmesine rağmen, 2010 yılında kurulan ve “Projemefon” adı verilen ve adını CroZdfon olarak 
değiştirdiği ilk kitle fonlaması platformunu satın aldığı için en eski platform olarak tanımlanmaktadır 
(Ünsal, 2017). Bu platform sanat, teknoloji, film ve video, fotoğraf, müzik, edebiyat, tasarım, diğer, 
çevre ve mobil  gibi on proje kategorisine sahiptir. Ayrıca platformda ödül bazlı model ve “Ya Hep Ya 
Hiç” fonlama mekanizması kullanılmaktadır. 

Tablo 4. “CroZdfon” Kitle Fonlaması 3latformundaki 3rojelerle İlgili Veriler 
Kategoriler Toplam  

Proje  
Sayısı 

Başarılı  
Olan  
Proje  
Sayısı 

Devam  
Eden  
Proje  
Sayısı 

Hedef  
Tutar  
(TL) 

Toplanan 
Tutar  
(TL) 

Destekçi Sayısı 

Sanat 19 - - - - - 
Teknoloji 98 2 - 2.050 2.129 21 
Film ve Video 51 5 - 35.500 37.486 350 
Fotoğraf 7 1 - 2.200 2.350 17 
Müzik 18 1 - 6.000 6.625 53 
Edebiyat 27 3 - 19.500 19.575 133 
Tasarım 25 1 - 1.000 1.150 23 
Çevre 44 2 - 14.500 15.066 354 
Diğer 78 1 - 8.000 8.630 22 
Mobil 23 - - - - - 
TOPLAM 390 16 - 88.750 93.011 973 

03 (kim 2021 tarihi itibariyle platformda yayınlanan toplam 390 projeden 16 proje başarıyla 
tamamlanmış, 93.011 T/ toplanmış, toplam destekçi sayısı 973 olmuştur. Tablo 3’te görüldüğü gibi, 
“CroZdfon” kitle fonlaması platformundaki durum iyi değildir. 3latformda çok sayıda kategori 
mevcuttur, ancak fonlamaya sunulan proje yoktur. Bu durum, “CroZdfon” kitle fonlaması platformunun 
popülerliğinin azaldığını göstermektedir. “Teknoloji” kategorisinde çok sayıda proje başlatılmış, ancak 
onun yaklaşık �2’si başarılı olmuştur. 

�.2. ³FonJoJo´ Kitle Fonlaması PlatformX 

Bu platform 2013 yılında kurulmuş olup kitle fonlaması modelleri olarak hem ödül hem de bağış 
bazlı modelleri kullanmaktadır. “Ya Hep Ya hiç” finansman mekanizmasına sahip ödül bazlı kitle 
fonlaması kampanyaları bireyler ve şirketler tarafından başlatılırken, “hepsini tut” finansman 
mekanizmasına sahip bağış bazlı kampanyalar kâr amacı gütmeyen bireyler veya kuruluşlar tarafından 
kullanılabilir. Bu platformda çevre, dans ve performans, eğitim, film ve fotoğraf, kültür ve sanat, gıda, 
müzik, sağlık ve güzellik, teknoloji, moda ve tasarım, spor, turizm ve diğer gibi kategoriler 
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bulunmaktadır. Ayrıca, “Fongogo” platformunda ödül, kumbara, gogopazar gibi proje tipleri mevcuttur. 
3rojelerini başlatmak isteyenler, bunlardan birini seçerek destekçilere projelerini sunabilmektedir. 
Kumbara proje tipinin özelliği abonelik modelidir. Başlatılan projeye destekçiler abone olarak her ay 
destekte bulunabilmektedir. Destek iptal edilene dek abone olanların kartlarından ödül karşılığında aylık 
çekim yapılacaktır. Gogopazar proje tipinde ise, girişimci belirlenen tarihte hedeflediği fona ulaştıktan 
sonra, ürününü satarak destekçi kitlesini genişletmeye ve fon toplamaya devam edebilmektedir. Böylece 
“Fongogo” platformu girişimcilere satış çözümünü sunmaktadır. 

Tablo 5. “Fongogo” Kitle Fonlaması 3latformundaki 3rojelerle İlgili Veriler 
Kategoriler Toplam  

Proje  
Sayısı 

Başarılı  
Olan  
Proje  
Sayısı 

Devam  
Eden  
Proje  
Sayısı 

Hedef  
Tutar  
(TL) 

Toplanan 
Tutar  
(TL) 

Destekçi 
Sayısı 

Çevre 43 17 - 346.964 367.500 1.868 
Dans ve 
Performans 7 2 - 11.000 12.990 82 

(ğitim 135 56 - 956.663 1.032.488 3.274 
Film ve Fotoğraf 225 139 8 2.284.300 2.583.770 8.979 
Gıda ve İçme-
Yeme 21 3 - 20.300 28.310 209 

Kültür ve Sanat 112 32 1 652.750 755.380 2.541 
Müzik 30 12 1 273.000 308.524 1.714 
Diğer 76 19 1 269.645 305.320 1.452 
Sağlık ve Güzellik 30 10 - 341.000 362.780 1.527 
Spor 13 5 - 64.110 66.115 382 
Moda ve Tasarım 9 2 - 38.000 38.780 149 
Teknoloji 52 4 1 67.000 67.553 162 
Turizm 5 2 - 28.000 29.640 93 
Yayıncılık, 9ideo 
ve Podcast 5 2 - 35.000 36.300 118 

TOPLAM 763 305 12 5.387.732 5.995.450 22.550 

 

03 Ekim 2021 tarihi itibariyle platformda yayınlanan toplam 763 kampanyadan 305 proje 
başarıyla tamamlanmış, 5.995.�50 T/ toplanmış, toplam destekçi sayısı 22.550 olmuştur. 12 adet proje 
aktif olarak fon arayışını devam ettirmektedir. 3latformda yapılan analiz sonuçlarına göre, film ve 
fotoğraf kategorisi, yayınlanan projelerin yaklaşık �29’unu oluşturan tüm kategoriler arasında en seçkin 
kategori olarak görülmektedir. 3latformun film ve fotoğraf kategorisinde uzmanlık kazandığı ve bu 
kategorinin büyümesini teşvik ederek popülerliğini arttırdığı görülebilir. Aynı zamanda, “Fongogo” 
Türkiye’nin film endüstrisine önemli katkılar sağlamaktadır. “Fongogo” kitle fonlaması platformu, 
başlatılan kampanya sayısı ve destekçi sayısı açısından diğer mevcut platformlara göre en büyük 
platform olarak sayılmaktadır. 

4.3. ³Ideanest´ Kitle Fonlaması PlatformX 

“,deanest” kitle fonlaması platformu, Türkiye Teknoloji Geliştirme 9akfı tarafından yeni fikirlere 
yardım sağlamak amacıyla 2017 yılında kurulmuştur. Bu platformda, bağış bazlı model ve “hepsini tut” 
finansman mekanizmaları kullanılmaktadır. Bu platformda, teknoloji tabanlı ve topluma fayda 
sağlayacak projeler yer alması gerekmektedir. Ayrıca, bilimsel konular ve teknolojideki akademik 
araştırma ve çalışma projelerine bağış bazlı kitle fonlaması modeli yoluyla kaynak yaratmayı 
hedeflemektedir. 

Tablo 6. “,deanest” Kitle Fonlaması 3latformundaki 3rojelerle İlgili Veriler 
Kategoriler Toplam  

Proje  
Sayısı 

Başarılı  
Olan  
Proje  
Sayısı 

Devam  
Eden  
Proje  
Sayısı 

Hedef  
Tutar  
(TL) 

Toplanan 
Tutar  
(TL) 

Destekçi 
Sayısı 

Teknoloji ve Sağlık 9 9 - 332.100 335.154 313 
Diğer 1 - - - - - 
TOPLAM 10 9 - 332.100 335.154 313 
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�
03 (kim 2021 tarihi itibariyle platformda yayınlanan toplam 10 projeden 9'u başarılı olmuş ve 

313 destekçi tarafından toplam 335.15� T/ toplanmıştır. Aktif olarak fon arayışını devam ettiren proje 
bulunmamaktadır. 

�.�. ³ArıkoYanı´ Kitle Fonlaması PlatformX 
“Arıkovanı” kitle fonlaması platformu, 2016 yılında Türkiye'nin telekomünikasyon şirketi 

Turkcell tarafından kurulmuştur. Bu platformda gerçekleşecek projelerin, prototipleri olan ve son 
kullanıcıları hedefleyen inovasyon ve teknoloji odaklı olmaları gerekmektedir. Arıkovanı, yerli 
teknoloji üretimini desteklemeyi ve insanlara da teknoloji üretimine destek olma fırsatını kazandırmayı 
amaçlamaktadır. Kitle fonlaması modeli olarak ödül bazlı model ve “Ya Hep Ya Hiç” fonlama 
mekanizması kullanılmaktadır. Ayrıca, platformun kendisine ait “Arıkovanı Mağaza” adlı mağazası 
vardır. Bu mağazada, girişimcilerin başarılı olan en iyi ürünleri yer almaktadır. Aynı zamanda mağaza, 
bu ürünlere avantajlı fiyatlar ile erkenden siparış verme fırsatını sunmaktadır. 

Tablo 7. “Arıkovanı” Kitle Fonlaması 3latformundaki 3rojelerle İlgili Veriler 
Kategoriler Toplam  

Proje  
Sayısı 

Başarılı  
Olan  
Proje  
Sayısı 

+azırlanmakta Olan  
Proje  
Sayısı 

Toplanan  
Tutar  
(TL) 

Destekçi  
Sayısı 

Teknoloji 72 39 8 7.179.647 9.300 
TOPLAM 72 39 8 7.179.647 9.300 

03 (kim 2021 tarihi itibariyle platformda başlatılan 72 projenin 39'u başarılı olmuş ve 9.300 
destekçi tarafından 7.179.6�7 T/ para toplanmıştır. Bu kitle fonlaması platformu, Türkiye'deki toplam 
fonlama hacmi açısından diğer platformlara göre başarılıdır. 

�.�. ³FonEXlXFX InYest´ Kitle Fonlaması PlatformX 
Global Kitle Fonlama 3latformu A.ù.’nin markası olan “Fonbulucu ,nvest” kitle fonlaması 

platformu, Türkiye’de hisse bazlı kitle fonlamasını gerçekleştiren ilk platform olarak 8 Nisan 2021 
tarihinde Sermaye 3iyasası Kurulu tarafından yetkilendirilmiştir. Platformda; biyoteknoloji, 
biyomedikal, coğrafi bilgi sistemleri, denizcilik, diğer, eğitim, elektrik-elektronik, endüstriyel 
otomasyon, enerji, finans, bankacılık, geri dönüşüm, havacılık, iklimlendirme, iletişim, haberleşme, 
kozmetik, madencilik, makine, teçhizat, imalat, malzeme, metalurji, medya, eğlence, otomotiv, petrol, 
kimya, robotik, sağlık, tıbbi malzeme, savunma sanayii, tarım, gıda, tekstil, tıbbi bilişim, ulaştırma, 
yapay zekâ, yazılım, yenilenebilir enerji ve oyun gibi kategoriler mevcuttur. 

Tablo 8. “Fonbulucu ,nvest” Kitle Fonlaması 3latformundaki 3rojelerle İlgili Veriler 
Projeler Kategoriler Durumu *irişimin 

Aşaması 
Hedeflenen 

Fonlama 
(TL) 

Alınan 
<atırım 

(TL) 

Pay Alan 
<atırımFı 

Sayısı 
Bilge Tunga 
Dünyaya Açılıyor 

(ğitim ve 
Medya, (ğlence Başarılı 3azara Giriş 280.000 306.558 256 

Otonom 
Odyometre Projesi 

Biyoteknoloji, 
Biyomedikal ve 

Sağlık, Tıbbi 
Malzeme 

Fonlamaya 
Sunuldu 

Prototip 
Geliştirme 690.000 632.706 477 

Sensiball VR 

Elektrik-
Elektronik, 

Medya, (ğlence, 
Sağlık, Tıbbi 
Malzeme ve 

Yazılım 

Başarılı Doğrulanmış 
Prototip 800.000 1.127.450 384 

Akıllı Bakteri 
Teknolojisi 

Biyoteknoloji, 
Biyomedikal Başarılı 3azara Giriş 250.000 416.921 291 

Auth Take User 
Authentication 

Yapay Zekâ ve 
Yazılım 

Fonlamaya 
Sunuldu Büyüme 800.000 120.600 199 

Fernvaille Yapay Zekâ ve 
Yazılım Başarılı Prototip 

Geliştirme 430.000 932.181 544 

Hamurla Diğer, Tarım, 
Gıda ve Yazılım Başarılı Büyüme 600.000 849.796 373 
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Classest (ğitim,Yapay 
Zekâ ve Yazılım  

Fonlamaya 
Sunuldu Büyüme 700.000 106.511 153 

Türkiye'nin Online 
Kuyumcusu Diğer Fonlamaya 

Sunuldu 3azara Giriş 1.250.000 72.751 36 

TOPLAM  5.800.000 4.565.474 2.713 

11 Ekim 2021 tarihi itibariyle platformda yayınlanan toplam 9 projenin 5’i hedeflenen fonlamaya 
ulaşarak başarılı olup kalan 4 proje hklihazırda fonlamaya sunulmuştur. Başarılı olan projelerde, 1848 
yatırımcıdan toplam 3.632.906 TL yatırım alınmıştır. 5�� yatırımcısı ile Fernvaille projesi en çok 
yatırımcı toplayan projedir. 

SONUÇ 

Yaratıcılığı, yenilikçiliği ve girişimciliği desteklemek için yeni bir fonlama yöntemi olarak kitle 
fonlaması, giderek daha popüler hale gelmektedir. Kitle fonlaması piyasası, dünya çapında gelişen yasal 
düzenlemeler nedeniyle genişlemiştir. Kitle fonlaması, bireylerin gerçekleştirmek istedikleri projelerini 
finanse etmek olanağını sağlayacak oldukça yeni bir yöntemdir. Bu yöntemin faydalarından biri ise, 
projelerin sadece fonlamaya değil, özgürlüğe de sahip olmalarıdır. Bağış ve ödül bazlı kitle fonlaması 
yoluyla gerçekleşebilecek projelerin çoğu, sosyal ya da kültürel projelerdir. Bu projeler, işletmeler için 
o kadar ilgi çekici olmasa bile toplum için son derece önemlidir. Hisse ve borçlanma bazlı kitle 
fonlaması modelleri ise, girişimci ve yatırımcılar için para kazanmaya çok büyük fırsat sunmaktadır. 
Ancak, yapılan analiz sonuçlarına göre, Türkiye’deki kitle fonlaması platformlarında başlatılan 
projelerde, başarılı olan projelerin sayısının az olduğu tespit edilmiştir.  

hlkedeki ödül ve bağış bazlı kitle fonlaması platformlarında yayınlanan toplam 1235 
kampanyadan 369’u başarıyla tamamlanmış, 13.603.262 T/ toplanmış, toplam destekçi sayısı 33.136 
olmuştur. “Arıkovanı” kitle fonlaması platformu, Türkiye'deki toplam fonlama hacmi açısından diğer 
platformlara göre başarılıdır. Toplam proje sayısına ve devam eden proje sayısına göre “Fongogo” kitle 
fonlaması platformu öndedir. Bu platformda başlatılan 763 projenin 305’i başarılı olmuştur. Ayrıca, 
“Fongogo” platformunda ödül, kumbara, gogopazar gibi proje tipleri mevcuttur. Bunun gibi özellikler 
açısından “Fongogo” kitle fonlaması paltformunun aktif bir şekilde çalışmakta olduğu tespit edilmiştir.  

Türkiye’de, hisse bazlı kitle fonlaması modeline ilişkin mevzuat düzenlemesi yapıldıktan sonra, 
ilk olarak “Fonbulucu ,nvest” kitle fonlaması platformu Sermaye 3iyasası Kurulu’ndan faaliyet izni 
almıştır. Analiz sonuçlarına göre, platformda yayınlanan toplam 9 projenin 5’i başarılı olup kalan 4 
proje ise fon toplamaya devam etmekte, başarısız proje bulunmamaktadır. Başarılı olan projelerde 18�8 
yatırımcıdan toplam 3.632.906 T/ yatırım alınmıştır. Bu durum, ülkede hisse bazlı kitle fonlaması 
modelinin büyük bir potansiyele sahip olduğunu göstermektedir. Ayrıca, borçlanma bazlı kitle 
fonlaması modelinin kanunlaşması için “Kitle Fonlaması Tebliği Taslağı” hazırlanmıştır. Borçlanma 
bazlı kitle fonlaması modelinin kullanılmasını gerçekleştirecek yasal çalışmalar tamamlandıktan sonra, 
Türkiye’deki kitle fonlaması hacminin artacağı beklenmektedir. hlkedeki girişimci ve yatırımcılar başta 
olmak üzere, insanların kitle fonlaması modelleri, özellikle hisse bazlı kitle fonlaması modeli ile ilgili 
bilgilendirilmesi kitle fonlamasının gelişimine katkı sağlayacağı öngörülmektedir. Bu durumun bir 
anket çalışması doğrultusunda tespitinin ilgili alan yazına fayda sağlayacağı düşünülmektedir. 
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değerli bir metindir. Fakat özellikle teorinin sonunu tartıştığı kısımda, düşüncenin bir teori olduğunu ve 
bunun bir desenin çıkarılmasının mümkün olmadığı ile ilgili iddiasının tam olarak anlaşılabilmesi 
psikopolitika ile ilgili kitabının da okunmasını gerekli kılmaktadır. Çünkü bilincin idare edilebilir 
olduğunu ifade eden Han, bu eserinde düşüncenin deseninin çıkarılamayacağını anlatır. Özellikle Han’ın 
zihnindeki bilinç ve düşünce ayrımını anlamak adına bunun faydalı olacağı düşünülebilir.  
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Öz Abstract 
Hidroelektrik üretimi, ekonomik geçiş ülkelerinde önemli 
bir sürdürülebilir kalkınma stratejisi olarak 
pazarlanmaktadır. Bu da, bu ülkelerin bazılarında planlanan 
hidroelektrik santral sayılarında hızlı bir artışa sebep 
olmuştur. Ancak, veriler gösteriyor ki, planlanan projelerin 
birçoğu hayata geçirilmemiştir. Bunun sebepleri arasında 
hatalı planlama, yolsuzluk ve fon yetersizlikleri gelmektedir. 
Bosna-Hersek de bahsi geçen bu ülkelerden biridir ve 'oğu 
Avrupa ülkeleri arasında en yüksek sayıda hidroelektrik 
santral projesinin planlandığı ülkeler arasında yer alır. 
Literatürde hidroelektrik projelerinin tamamlanması halinde 
ortaya çıkabilecek olası ekolojik, sosyal ve ekonomik 
neticeleri derinlemesine incelenmişken planlanan bu 
projelerin inşa edilmemesi halinde ne gibi sonuçları olacağı 
ya da neden inşa edilmediği hususunda yeterli kaynak 
bulunmamaktadır. Bu makalede, Bosna-Hersek örneğinden 
yola çıkarak bu tip kâğıt üzerinde kalan projelerin 
sonuçlarına ışık tutmak amaçlanmaktadır. dalışma 
kapsamında Bosna-Hersek
te farklı şehirlerde yapılan ve 
toplam altı ay süren saha araştırması boyunca nitel ve nicel 
veriler toplanmıştır. dalışmanın veri analizi yapıldıktan 
sonra hidrososyal döngü kavramsallaştırması ışığında, kâğıt 
üzerinde kalan bu projelerin, suyun bir yolsuzluk aracına 
nasıl dönüştürüldüğü gösterilmiştir. Hidrososyal döngü, 
hidrolojik döngüden farklı olarak sadece teknik bir analiz 
değil, sosyal ve politik hususları da içerdiğinden 
metodolojik arka plana katkı sunmuştur. Bu çalışmada iddia 
edilen, ekonomik geçiş ülkelerinde, suyun manasının 
teknolojik ilerleme aracından bir yolsuzluk aracına, bir diğer 
ifadeyle, “modern su”dan “yozlaşmış su”ya dönüştüğüdür. 
 

Hydropower is promoted as one of the prominent sustainable 
development strategies in transition countries. In several of 
these countries, this has created a boom of hydropower 
project plans. Yet, emerging evidence suggests that the 
majority of projects are never realised. Main reasons are 
related to planning, corruption, and lack of funding 
opportunities. Bosnia and Herzegovina is one of these 
countries and has the largest share of the total potential of 
the Southeast European countries. The ecological, social, 
and economic results of the constructed hydropower plants 
were researched thoroughly, yet the results and the reasons 
behind the on-paper boom have been overlooked. We 
present empirical evidence of non-materialised hydropower 
plants in the country to shed light on some of their 
consequences. Qualitative and quantitative data were 
collected during the fieldwork which took place in six 
months. Through the conceptual lens of the hydrosocial 
cycle, it is analysed how the hydropower boom imbues water 
with a new meaning by making water the means of 
corruption when the hydropower projects are not carried out. 
Hydrosocial cycle conceptualisation, different from the 
hydrological one, does not only provide a technical lense but 
also a lense which is a mixture of social and political layers 
of water-society relations which makes it useful for this 
work. It is argued that hydrosocial relations are reshaped by 
the changing meaning of water from a means of 
technological advancement and economic development to a 
means of corruption, in other Zords, from “modern Zater” 
to “corrupt Zater” in Bosnia and Herzegovina. 
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Extended Abstract  
Hydropower is promoted as one of the prominent sustainable development strategies in transition and developing 

countries. It is due to hydropower being known as a clean, affordable, and also abundant energy resource, and hydropower 
projects have some notable expected advantages such as reducing carbon emissions, flood control, poverty eradication, and 
economic growth. Therefore, global development experts have put hydropower development at the top of the sustainable 
development agenda of many developing and transition countries with relatively high untapped technical hydropower potential. 
In addition, a large share of global sustainable development funds flow into hydropower projects. Therefore, in several of these 
countries, this has created a boom in the number of the hydropower project plans. The most recent global statistics show that 
there are almost 4,000 hydropower projects which have been awaiting to be constructed next to the existing ones. Yet, emerging 
evidence suggests that the majority of projects are actually never realised. In other words, only a small minority of those projects 
have been materialised.  

One of the former Yugoslavian and a post-war countries, Bosnia and Herzegovina is also one of these countries where 
a large number of hydropower projects remain on-paper. The country is located in the South-East Europe and has the largest 
share of the total potential of the countries in the same region. There are over 300 hydropower projects in Bosnia and 
Herzegovina, and only an insignificant number of those have been materialised so far. In the existing literature, the ecological, 
social, and economic results of the constructed hydropower plants were researched thoroughly. The hydropower boom, in 
general, does not have a good reputation among ecologists due to having negative socio-ecological impacts as well as creating 
substantial socio-ecological problems for those who resettled. Some of those impacts are habitat deterioration, population 
displacement, loss of cultural heritage, loss of water resources and fish stock, reduction of access to livelihood opportunities, 
water grabbing, and increased public health vulnerability. However, the results and the reasons behind the on-paper boom have 
been overlooked in the literature although they make the most of the global hydropower boom in number.   

In this paper, we present empirical evidence of non-materialised hydropower plants in Bosnia and Herzegovina to shed 
light on some of their consequences. Applying methods such as semi-structured interviews, questionnaires, informal talks, and 
participant observation, qualitative and quantitative data were collected during the fieldwork which took place at two stages 
and in total six months. Through the conceptual lens of the hydrosocial cycle, it is analysed how the hydropower boom imbues 
water with a new meaning by making water the means of corruption when the hydropower projects are not carried out. 
Hydrosocial cycle conceptualisation, different from the hydrological one, does not only provide a technical lens but also a lens 
which is a mixture of social and political layers of water-society relations which makes it useful for this work. It is argued that 
hydrosocial relations are reshaped by the changing meaning of water from a means of technological advancement and economic 
development to a means of corruption, in other words, from ‘modern water’ to ‘corrupt water’ in Bosnia and Herzegovina.  

Thus, this work contributes to the literature not only on the impacts of hydropower plants but also on the social 
understanding of water. This work shows that global hydropower plans have a different meaning from sustainability in countries 
where corruption is prevalent. Therefore, the on-paper hydropower boom is recommended to be at the centre of the water-
society literature as they still have impacts and have potential to have substantial consequences in the long-term. In sum, this 
work, while exploring the consequences of the hydropower boom, also shows how modern water turns into corrupt water. 
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GİRİŞ 

Hidroelektrik üretimi, dünyadaki toplam üretilen yenilenebilir enerjinin %71’ini ve dünyadaki 

toplam üretilen enerjinin %15’ini oluşturmaktadır (IEA, 2016; World Energy Council, 2016). 
Hidroelektrik santraller, düşük inşaat ve işletme maliyetleri, görece az çevresel kirliliğe sebep olması 
(Cole vd., 2014) ve sel kontrolü, teknolojik ilerleme ile iş imkânı yaratması gibi sebeplerden tercih edilir 
olmuştur (IEA, 2000). Bu da hidroelektrik üretiminin birçok ülkenin sürdürülebilir kalkınma planlarında 
yerini almasına ve böylelikle de sayıca küresel bir “hidroelektrik santral patlaması”na (İng. hydropower 
boom) sebep olmuştur (Cole vd., 2014; Huber ve Joshi, 2015; Smits ve Middleton, 2014). Güncel 
istatistikler, çoğu, ekonomik geçiş ve gelişmekte olan ülkelerde olmak üzere küresel ölçekte toplam en 
az 3700 yeni hidroelektrik santral planı olduğunu göstermektedir (Zarfl vd., 2015). Bu ülkelerde, 
hidroelektrik üretimi, yenilenebilir olması ve ekonomik gelişmeyi, çevre koruma ve yoksullukla 
mücadeleyi de beraberinde getirmesi sebebiyle bir kazan-kazan durumu olarak görülmektedir (IEA, 
2000). 

Bosna-Hersek, hidroelektrik üretimin bir sürdürülebilir kalkınma planı olarak değerlendirildiği 
ekonomik geçiş ülkelerinden biridir (Karakosta vd., 2012; Lalic vd., 2011; Lekic, 2008; Maric, 2009; 
Scholl, 2009). Ülkenin hedeflenen yenilenebilir enerji oranı %40’tır (EU, 2009). Bu hedef, tüm güney 
Avrupa ülkeleri arasında en yükseğidir. Aynı oran, Makedonya için %28, Sırbistan için %27 ve İspanya 
için %20’dir (UNIDO ve ICSHP, 2016). 2020 yılı itibariyle 139’u işletmede olan hidroelektrik santrale 
ek olarak 390 tanesi daha planlanmaktadır (EuroNatur, 2020). Ancak, bu projelerin büyük bir kısmı 
kâğıt üzerinde kalmıştır (UNIDO ve ICSHP, 2016). Örneğin, 2015-17 yılları arasında 165 plandan 
yalnızca 44’ü hayata geçirilebilmiş, ancak bu planlara 131 yenisi daha eklenmiştir (Riverwatch ve 
EuroNatur, 2018a). 

Şimdiye kadar yapılan akademik çalışmaların birçoğu, hidroelektrik santrallerin habitat kaybı, 
yeniden yerleşme, kültürel mirasın kaybı, geçim kaynakları üzerine olumsuz etkisi gibi ekonomik, 
çevresel ve toplumsal etkilerine yer vermiştir (Baskaya vd., 2011; Cernea, 1997, 2004; Räsänen vd., 
2012; Roberts, 1995; Siciliano ve Urban, 2017). Başka akademik çalışmalar ise hidroelektrik santraller 
ile tabandan demokratikleşme hareketleri (Huber ve Joshi, 2015), mavi su küresel ayak izi (Mekonnen 
ve Hoekstra, 2012), toplum sağlığı (Polimeni vd., 2014), hidropolitik (Bakker, 1999; Warner, 2012) ve 
su kullanım hakları (Franco vd., 2013; Islar, 2012; Matthews, 2012) arasındaki ilişkilerine yer vermiştir. 
Bunun yanında, planlanan ancak inşa edilmeyen hidroelektrik santraller üzerine yapılan çalışmaların 
sayısı literatürde sınırlıdır. Bazı kaynaklar, bu duruma sebep olarak yetersiz fon kaynakları (IHA, 2017; 
Oud, 2002), aşırı hırslı ve gerçekçi olmayan planlama (Lehner vd., 2005) ve finansal olarak yüksek riskli 
ihaleleri (Becker ve Fischer, 2013) göstermektedir. Özellikle de, ihaleye fesat karıştırma ve 
lisans/imtiyaz ticareti gibi yolsuzluk örnekleri, bu projelerin neden gerçekleştirilmediği hususunda 
sıralanan önemli nedenler arasında yer almaktadır (CIN, 2015; Hadzialic, 2016; Shandling ve Lock, 
2008). Bosna-Hersek için bu duruma bir de gerekli izinlerin alınması ve fizibilite çalışmaları sırasında 
yaşanan bürokratik aksaklıklar eklenmektedir (Hadzialic, 2016; UNIDO ve ICSHP, 2016). Bu durumun 
sebepleri üzerine literatürde bazı kaynaklar yer alsa da bu durumun sonuçları üzerine pek çalışma 
bulunmamaktadır. Bu makale de literatürdeki bu açığı doldurmayı amaçlamaktadır.   

Kâğıt üzerinde kalan hidroelektrik santrallerin neden olduğu sonuçlar, ekonomik, zamansal ve iş 
gücü kaybına, uluslararası ve ulusal ortakların ülkelerin gerçekleştirilebilir hidroelektrik potansiyelleri 
konusunda yanıltılmasına ve artan yolsuzluk oranlarına paralel olarak suyun anlamının dönüşmesine yol 
açmaktadır. Bu makale de, suyun değişen anlamı üzerinedir. Bu çalışmada, kâğıt üzerinde kalan 
hidroelektrik santrallerin, suyun anlamını ve temsilini, inşa edilen santrallere göre farklı şekillerde 
dönüştürdüğü iddia edilmektedir. Özellikle, Linton (2010; 2014)’ın suyun toplumsal ve ekolojik 
anlamının onun ekonomik gelişmeyle ilişkilendirilen anlamının altında ezilmesini açıkladığı “modern 
su” kavramı, bu çalışmanın temel teorik arka planını oluşturmaktadır. Bu kavramın açıklamasını biraz 
daha genişleterek, ekonomik geçiş ülkelerinde kâğıt üzerinde kalan hidroelektrik santrallerin, “modern 
suyu”, “yozlaşmış suya” dönüştürmesi bu makalenin temel argümanını oluşturmaktadır. Bunu yaparken 
suyun yönetimi ile planlamasının güçlü bir şekilde toplumsal ve siyasal ilişkilerden etkilendiği 
iddiasında bulunan “hidrososyal döngü” kavramı da yol gösterici olacaktır (Bakker, 1999, 2000, 2002; 
Banister, 2014; Boelens, 2014; Duarte-Abadía vd., 2015; Hommes vd., 2016; Linton, 2010; Linton ve 
Budds, 2014; Mauch ve Zeller, 2008; Schönach, 2017; Swyngedouw, 2004, 2005, 2013a, 2013b, 2015; 
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White, 1995). 2016 ve 2017 yıllarında arasında Bosna-Hersek’te geçekleştirilen niteliksel saha 
çalışmasından toplanan veriler sayesinde bu ülkedeki ve benzeri birçok ülkede kâğıt üzerinde kalan 
hidroelektrik santral plan sayılarındaki patlamanın hidrososyal ilişkileri nasıl değiştirdiği ve böylelikle 
de “modern suyun”, “yozlaşmış suya” nasıl dönüştüğü örneklenecektir.   

Bunun için öncelikle, teorik arka plan bölümünde “modern su” ve “hidrososyal döngü” 
kavramları açıklanmış, sonra Bosna-Hersek’in sosyo-politik ve sosyo-ekonomik yapısıyla birlikte 
modern su anlayışı detaylandırılmış, akabinde yapılan kalitatif saha araştırmasının yöntemi ve bulguları 
sunulmuş, en son olarak da tartışma ve sonuç kısımları ile makale sonlandırılmıştır.  

1. ³02'(R1�68´ VE +İ'R2626<$/�'g1Gh 
1850 yılı itibariyle (ndüstriyel 'evrim, Batı dünyası ve ondan etkilenmiş dünyada suya, “güç 

kaynağı ve üretim aracı” anlamını kazandırmıştır (Linton, 2010). Bu, suyun karmaşık sosyo-ekolojik 
melez doğasını H22 kimyasal formülüne indirgenmesiyle olmuştur (Linton, 2010, 2014). Suyun bu yeni 
anlamı, “çok anlamlı” suyun, µtekil anlamı olan’ suya dönüşümüne yol açan kökten bir paradigma 
değişimine yol açmıştır (Hamlin, 2000). Böylelikle su, “zamansız, tabii ve insan tarihinin beklenmedik 
olaylarından etkilenmeyen” bir meta haline dönüşmüştür (Linton, 2010: 74). Linton (2014: 111)’a göre, 
suyun bu yeni anlamı, yani “modern su”, “suya dair tüm toplumsal, tarihi ve yerel koşullardan 
soyutlayan bir modern bilinç” aracılığıyla oluşmuştur. 'ahası, “modern su” suyun “geçmiş hataları 
telafi etme, varsıllığı artırma, doğa ve diğerleri üzerinde tahakküm kurabilme hayallerini gerçekleştirme 
adına rağbet edilen hidrolik düzenin” gerçekleştirilmesinin de önünü açmıştır (Evenden, 2004: 1). Bu, 
özellikle de nehir akışlarını kontrol ederek, yöneterek ve yeniden yönlendirerek olmuştur (Armstrong 
vd., 2009; Erlewein, 2013; Evenden, 2004; Schönach, 2017; White, 1995). 

Suyun çoklu anlamından tekil anlama indirgenen sürecine ilişkin araştırmaların önemli bir ortak 
noktası da bu değişimin toplumları nasıl dönüştürdüğüyle de ilgilidir (Banister, 2014). Zira su ve 
özellikle de nehirler, tarihsel özneler olarak toplumsal dönüştürücü güce sahiptir (Armstrong vd., 2009) 
ve sahip olduğu fiziksel ve tabii özellikler hasebiyle (White, 1995) aktif bir faildir (Mauch ve Zeller, 
2008). Nehirler, kültürel, ekonomik ve siyasal olan materyal ve zihinsel gerçeklikleri hem birleştirir 
hem de birbirinden ayırır. Nehirlerle ilgili fiziksel ve idari değişiklikler yapmak, bu sebeple de 
toplumların kendilerine verdikleri anlamları ve suyla olan ilişkilerini de etkileyebilir (Schönach, 2017). 
<aygın ve baskın olan modern su anlayışına rağmen, su, tabiatı gereği birbirine içkin ve birbirini tekrar 
tekrar üreten toplumsal, siyasal, iktisadi ve fiziksel olmak üzere birden fazla boyuta sahip olmaya devam 
ediyor (Bear ve Bull, 2011; Linton, 2010; Linton ve Budds, 2014).  

Latour (1993)’un tabiriyle su, toplumsal ve kolektif olarak üretilen, diyalektik düşünce ile 
anlaşılamayacak olan bir “kısmi-nesne” (İng. quasi-object) olarak düşünülmelidir. Suyu, kısmi-nesne 
yapan, onun varoluşunu, etrafındaki nesnelerle ilişki içinde gerçekleştirebilmesidir (Bakker, 2009; 
Boelens vd., 2016; Linton, 2010; Swyngedouw, 2011).  Modern su anlayışının yaygınlaşmasına rağmen, 
özünde µsaf tabii’ ya da µsaf toplumsal’ su yoktur (Bakker, 2009; Swyngedouw, 2004). Su ve toplum 
arasındaki ilişki her daim birbirini yeniden üretmekte ve dönüştürmektedir (Linton, 2010; Linton ve 
Budds, 2014; Swyngedouw, 2009, 2015).  

Suyun bu melez toplumsal, siyasal ve biyofiziksel yönü, en iyi şekilde “hidrososyal döngü” 
kavramı ile açıklanabilir (Boelens, 2014; Linton ve Budds, 2014; Swyngedouw, 2009, 2015). Bu 
kavram, literatürde su-toplum arasındaki ilişkilerin analizi ve kavramsallaştırılmasında sıklıkla 
kullanılmaya başlanmıştır (Bakker, 2000, 2012; Boelens vd., 2016; Budds, 2009; Fernandez, 2014; 
Hommes vd., 2016; Linton, 2010; Linton ve Budds, 2014; McDonnell, 2014; Mollinga, 2014; Schmidt, 
2014; Swyngedouw, 2009, 2015). Bu kavram suyun ilişkisel, melez ve siyasal doğasını tasvir etmek için 
idealdir. Zira bu sayede, hidroelektrik santrallerin de siyasal ekolojiyle ilişkisi de derinlikli bir şekilde 
kavranabilir (Swyngedouw, 2006, 2009). Örneğin, Boelens (2014), Ant 'ağları’nda yaşayan yerli halk 
ile su kaynaklarının sahibi sayılan dağ ilahları arasındaki ilişkinin fiziksel boyutunun ardında yatan 
insan-su ilişkisini açıklamak ya da Fernandez (2014), su kaynaklarının tanımlanması, yeniden dizayn 
edilmesi ve idaresinin toplum-su ilişkisinin tarihini silerek Fransa’nın güneybatısındaki hidroelektrik 
santrallerin can suyu miktarının nasıl minimuma indirildiğini göstermek için hidrososyal döngü 
kavramsallaştırmasına başvurmuştur. Bu iki örnekte de görüleceği üzere su, toplumlar için salt bir 
fiziksel kaynak değil, aksine toplumlar tarafından içselleştirilmiş, onları dönüştüren ve onlar tarafından 
dönüşen bir materyaldir (Boelens, 2014; Budds, 2009; Linton, 2010; Linton ve Budds, 2014; Strang, 
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2004). Bu sebeple de, yalnızca işletmeye girmiş hidroelektrik santraller değil, onların planlamasında yer 
alan ya da almayan tüm sosyal ve siyasal süreçler de bu melez ilişkide role sahiptir.  

Bu makalede, Bosna-Hersek’te planlanan ancak inşa edilmeyen hidroelektrik santral projelerinin 
sonuçlarını açıklamak için hidrososyal döngü kavramsallaştırılmasından istifade edilmiştir. <ukarıda da 
değinildiği gibi bu kavram, toplumsal kalkınma ve su arasındaki döngüsel ilişkiyi yakalayabilmek adına 
özellikle önemlidir. Zira böylelikle, kâğıt üzerinde kalan hidroelektrik santrallerin salt bir sonuç değil, 
aynı zamanda yolsuzluk için bir araç olduğu da görülebilecektir. Bu sayede, Bosna-Hersek’te, Linton’un 
deyimiyle “üretken” ve rasyonel modern suyun nasıl “yozlaşmış suya” dönüştüğü görülebilecektir. 

2. BOSNA-+(R6(.¶İ1�626<2-32/İ7İ.�YH SOSYO-(.2120İ.�3R2)İ/İ 
Bosna-Hersek, sosyalizmden pazar ekonomisine ve savaştan barışa olmak üzere iki türlü geçişe 

şahit olmuştur (Belloni ve Strazzari, 2014; Ohanyan, 2002). Ülke, Sosyalist Federal Yugoslavya 
Cumhuriyeti (1945-1992; bundan sonra <ugoslavya)’nin altı cumhuriyetinden biriydi ve 1992-1995 
yıllarında arasında sert bir iç savaşı deneyimledi. Bu savaş, hâlâ ülkede yer alan üç etnik grup arasında 
çıkmıştı� Boşnaklar, Hırvatlar ve Sırplar (Almond, 1994; Maass, 1996; Malcolm, 2002). 14 Aralık 
1995’te 'ayton Barış Antlaşması ile savaş sonlandırıldı. Bu antlaşma, Şekil 1’de de görüleceği üzere, 
ülkeyi iki adet yarı otonom bölgeye ayırdı� Boşnaklar ve Hırvatların yoğun olduğu Bosna-Hersek 
Federasyonu (BHF) ile Sırpların yoğun olduğu Republika Srpska (RS). Bunlara ilaveten bir de, üç etnik 
grup tarafından kontrol edilen Brþko nahiyesi yer almaktadır. BHF, on adet yarı otonom kantona 
ayrılmıştır (Divjak ve Pugh, 2008). 'evlet, üçlü başkanlık sistemiyle idare edilmekte ve devlet 
başkanlığı her üç baskın etnik grubun seçili temsilcileri tarafından dönüşümlü olarak yapılmaktadır 
(Papon ve Pejovnik, 2006). 

ŞHNLO�1. Bosna-Hersek’in İdari Bölümleri 

         
Kaynak� (Şekil yazar tarafından oluşturulmuştur.) 

İç savaşın sonunda, Bosna-Hersek’in gayri safi yurt içi hasılası yaklaşık %20 oranında düşmüş 
ve ülke uluslararası yardıma muhtaç bir hale gelmiştir (Pugh, 2002). 2016 yılında ülkenin toplam nüfusu 
3,5 milyon, nüfus büyüme oranı %-0,5 ve nüfus yoğunluğu 68,7 kişi/km2 idi (World Bank, 2016). 2015 
yılında nüfusun neredeyse 5’te biri 1,9 AB' 'oları olan yoksulluk sınırının altında gelire sahipti (World 
Bank, 2016). 2017 yılında işsizlik oranı %25,8’di (World Bank, 2017b). Bosna-Hersek’teki ekonomik 
eşitsizlik oranı, Kuzey Makedonya’dan sonra eski <ugoslav ülkeleri arasında ilk sıradadır (World Bank 
vd., 2015). 

Bu ekonomik soruna çözüm olarak 'ünya Bankası, 2002 yılında ülkenin kendi sürdürülebilir 
kalkınmasını kendisinin üretmesi gerektiğini (World Bank, 2002) ve bunun da pazar odaklı ekonomiye 
geçilerek yapılması gerektiğini açıklamıştır (Pugh, 2005; World Bank, 2001, 2017a). Akabinde, Bosna-
Hersek hükümeti, geniş kapsamlı kanunlar ve kanun iyileştirmeleriyle kamu mallarının özelleştirilmesi 
sürecini başlatmıştır (Pugh, 2002; Tzifakis ve Tsardanidis, 2006). Özel yatırımcıyı teşvik için seçilen 
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sektörlerin en önemlilerinden biri hidroelektrik üretimin büyük rol oynaması planlanan enerji 
sektörüydü (BiH, 2011). 

3azar odaklı ekonomiye geçişte karşılaşılan en mühim sorun ise ülkenin idari yapısının çok 
katmanlı olmasıydı. 'ayton Antlaşması, barış getirmenin yanında, bir de uygulamalar, düzenleyici 
kurumlar ve farklı idari katmanlar arasında sürekli uyuşmazlıkların olduğu bir sistem yaratmıştı (Divjak 
ve Pugh, 2008; McMahon ve Western, 2009; Pugh, 2002). Bunun temel sebeplerinden biri de, Dayton 
Antlaşması ve onun on bir adet ekinin (biri de Bosna-Hersek’in anayasasıdır), yabancı kuvvetler 
tarafından hazırlanması ve bunun ülkedeki toplumsal gerçekliğe uyumlu olmamasıdır (Woodward, 
2001). Sonuç olarak, 'ayton Antlaşması’nın ardındaki güçlerin değerleri ve normlarını temsil eden 
(Pugh, 2002) “sürekli mücadele içinde olan ideolojiler ve pratiklerin kırkyama işini” andıran bir siyasal 
ortam ortaya çıkmıştır (Guzina, 2007: 217). Farklı muktedirlerin arasındaki doğal kaynakların dağılımı 
ve paylaşımı mücadelesi akabinde yüksek seviyede bir siyasi iktidarsızlık ve sosyo-ekonomik 
adaletsizliğe yol açarak düşük gelirli kesimin kendisini siyasal katılımın dışında hissetmesine neden 
olmuştur (Divjak ve Pugh, 2008; McMahon ve Western, 2009; Pugh, 2002). 'ahası, kayırmacılık, gölge 
ekonomi ve diğer yolsuzluk türlerinin yaygınlaşmasına neden olmuştur (Brkoviü, 2015; 3apon ve 
Pejovnik, 2006; Pugh, 2005; Transparency International, 2016).  

Bu coğrafi bölgede, yolsuzluk örnekleri uzun yıllardır yaygın şekilde görülüyor olsa da (Sajo, 
1998), savaş ve sonrasında 'ayton Antlaşması’yla resmiyete binen siyasal ayrışmalar yolsuzluk 
ortamının daha da derinleşmesine sebep olmuştur. Örneğin, siyasetçiler arasında ahbap çavuş ilişkisi, 
kayırma gibi pek çok yolsuzluk örneğine sıklıkla rastlanır (Devine ve Mathisen, 2005; OCCPR, 2014; 
UNODC, 2011). Bu nedenle, Avrupa Birliği, 2003 yılında Batı Balkan ülkelerinde yolsuzlukla 
mücadele için bir yol yordam geliştirdi. Ancak, bu planlar Bosna-Hersek’te başarıya ulaşamamıştır 
(Belloni ve Strazzari, 2014). <ozlaşmış uygulamalar, hâlâ birçok kamu kurumunda yaygındır (UNODC, 
2011) ve 2014 yılında yaklaşık olarak bir milyar AB' 'oları değerinde vergi gelirinin kaybına yol 
açmıştır (Devine ve Mathisen, 2005). 2011 yılında, BHF’nin devlete ait enerji kurumu, 5,1 milyon 
avroyu ahbap çavuş ilişkisi sebebiyle kaybetmiştir (Prelec, 2014). 

2.1. Bosna-+HUVHN¶WH�6X\XQ�0RGHUQOHúPHVL 
7ito’nun <ugoslavya’sı, Batılı iktisadi modeli benimseyerek öncelikle Sovyet 5usya’dan siyasi 

bağımsızlığını elde edebilmek ve sonrasında modernleşmenin önündeki “köylü zihniyeti”ni yok 
edebilmek amacıyla endüstrileşme ve pazar sosyalizmini uygulamaya koymuştur (Zukin, 1975). 
Böylelikle enerji üretimi, teknolojik ilerleme ve ekonomik kalkınmanın önemli araçlarından biri haline 
gelmiştir (Suica, 1971).  

Su zengini bir ülke olarak, hidroelektrik bu minvalde ekonomik kalkınmanın temel aracı olmuştur 
(Suica, 1971). 1968’de, üretilen toplam enerjinin yarısı hidroelektrik santrallerden elde edilmekteydi ve 
bu planlanan toplamın yalnızca beşte birine tekabül ediyordu (Antonshin, 1974). <ugoslavya’nın hedefi, 
ülke için yeterli enerjiyi üretmekle kalmayıp 'oğu Bloku ülkelerine enerji ihraç edebilmek (Antonshin, 
1974) ve onlarla iktisadi iş birlikleri kurabilmekti (CreĠan ve 9esalon, 2017). Netice itibariyle, nehirleri 
“evcilleştirerek” onları “<ugoslav halkının hizmetine sunma” fikri, <ugoslavya’nın temel iktisadi ve 
siyasal yol yordamıydı (CreĠan ve 9esalon, 2017). *örülüyor ki, modern su anlayışı, <ugoslav 
topraklarında yaygındı.  

<ugoslavya’nın dağılmasına rağmen hidroelektrik kalkınmanın önemi Balkan <arımadası’nda, 
özellikle de başka kalkınma araçlarının pek yeterli olmadığı Bosna-Hersek, Kuzey Makedonya ve 
Arnavutluk gibi ülkelerde kaybolmamıştır (UNIDO ve ICSHP, 2016). Bosna-Hersek’te Karadeniz ve 

Adriyatik 'enizi olmak üzere iki adet ana nehir havzası bulunur ve hidroelektrik potansiyel açısından 
bu iki havza ülkeyi zenginleştirir. <ugoslavya döneminde hidroelektrik yatırımlar kamu yatırımları 
olarak tasarlanmış olmasına rağmen, savaş sonrası Bosna-Hersek’te bu yatırımların çoğunlukla özel 
yatırımcılar tarafından yapılması hedeflenmektedir (Karakosta vd., 2012; Lalic vd., 2011; Lekic, 2008; 
Maric, 2009; Scholl, 2009). 400’e yakın hidroelektrik santral lisansı verilmiş (EuroNatur, 2020). 
Bunların içinde daha az karmaşık bürokratik süreçlere ve daha düşük bütçelere sahip olduğundan küçük 
hidroelektrik santraller daha fazla sayıdadır (IRENA, 2017). 

 

 

                                                           ). Farklı muktedirlerin arasındaki doğal kaynakların dağılımı
ve paylaşımı mücadelesi akabinde yüksek seviyede bir siyasi iktidarsızlık ve sosyo-ekonomik 
adaletsizliğe yol açarak düşük gelirli kesimin kendisini siyasal katılımın dışında hissetmesine 
neden olmuştur (Divjak ve Pugh, 2008; McMahon ve Western, 2009; Pugh, 2002). Dahası, 
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ŞHNLO�2. Bosna-Hersek’teki Hidroelektrik Santrallerin Sayısı (2015-2020) 

 
Kaynak: (EURONATUR, 2021). 

2.2. Bosna-+HUVHN¶WH�+LGURHOHNWULN�%�URNUDVLVL 
BHF’de, bir hidroelektrik santral yatırımı öncelikle olası yatırım bölgesinin bir özel yatırımcı ya 

da ilgili otoriteler tarafından belirlenmesiyle başlamaktadır. 'aha sonrasında Enerji, Maden ve Endüstri 
Bakanlığı ihaleye katılacakları davet eder ve her katılımcı, bu ihalede bir fizibilite raporu sunmakla 
yükümlüdür. (ğer yer belirlemesi özel bir yatırımcı tarafından önceden yapılırsa diğer tüm prosedürler 
aynı kalmak koşuluyla ihale süreci es geçilebilir. Her iki durumda da süreç, gerekli izin ve belgelerin 
edinilmesiyle devam eder. Örneğin, bunlardan biri olan lisans, belirli bir yerde, belirli bir süre boyunca 
hidroelektrik enerji üretme yetkisinin tüzel bir kişiye verilmesini kapsar (PPPIRC, 2022). Gerekli 
izinleri almak ve lisans edinme süreci projenin yerine, büyüklüğüne ve türüne göre değişiklik gösterir. 
Örneğin, 1 MegaZatt (M:) altında kurulu güce sahip hidroelektrik santral projeleri, projenin yer aldığı 
belediyelerin sorumluluğundayken 1-5 M: kurulu güce sahip projeler ise projenin yer aldığı kantonun 
sorumluluğundadır.  

<asal olarak bir hidroelektrik santral projesi birden fazla idari birimin sorumluluğundayken 
uygulamada yarattığı karmaşa sebebiyle bu durum böyle olmamaktadır. Bu karmaşanın sebebi, örneğin 
BHF’de 79 belediye, 30 kanton bakanlığı, 12 lisans komisyonu ve üç federal bakanlık tarafından 
yetkilerin paylaşılmasıdır. Buna ek olarak, iki su ajansı (Sava Nehri Su Ajansı ve Adriyatik 'enizi Su 
Ajansı) da büyük nehir yataklarındaki projelerden sorumlu olan paydaşlardandır (FBiH, 2012).  

Ancak, ülkedeki su kurumları ve ajansları sorumluluklarını yerine getirmekte sorun yaşamaktadır 
(FBiH, 2012). Örneğin, belediyeler bağlı olduğu kantona, kantonlar federal bakanlıklara projelerle ilgili 
bilgi vermekle yükümlüyken hem icraatta bu böyle olmamakta hem de üst birimin alt birimle bilgi 
paylaşımı zorunluluğu bulunmamaktadır. Bunun yanında, lisans ücretleri de belirli bir düzenlemeye tabi 
değildir (FBiH, 2012). 'ahası, tek bir hidroelektrik santral projesi neredeyse 50 farklı idari birimden 
izin temin etmeyi gerektirir (FBiH, 2012; Muharemovic, 2016). 2016 yılında planlanan projelerin 
yalnızca %7’sinin gerçek bir ilerleme kat edebildiği görülmektedir (Muharemovic, 2016). 
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Örneğin, 1 MegaZatt (M:) altında kurulu güce sahip hidroelektrik santral projeleri, projenin yer aldığı 
belediyelerin sorumluluğundayken 1-5 M: kurulu güce sahip projeler ise projenin yer aldığı kantonun 
sorumluluğundadır.  

<asal olarak bir hidroelektrik santral projesi birden fazla idari birimin sorumluluğundayken 
uygulamada yarattığı karmaşa sebebiyle bu durum böyle olmamaktadır. Bu karmaşanın sebebi, örneğin 
BHF’de 79 belediye, 30 kanton bakanlığı, 12 lisans komisyonu ve üç federal bakanlık tarafından 
yetkilerin paylaşılmasıdır. Buna ek olarak, iki su ajansı (Sava Nehri Su Ajansı ve Adriyatik 'enizi Su 
Ajansı) da büyük nehir yataklarındaki projelerden sorumlu olan paydaşlardandır (FBiH, 2012).  

Ancak, ülkedeki su kurumları ve ajansları sorumluluklarını yerine getirmekte sorun yaşamaktadır 
(FBiH, 2012). Örneğin, belediyeler bağlı olduğu kantona, kantonlar federal bakanlıklara projelerle ilgili 
bilgi vermekle yükümlüyken hem icraatta bu böyle olmamakta hem de üst birimin alt birimle bilgi 
paylaşımı zorunluluğu bulunmamaktadır. Bunun yanında, lisans ücretleri de belirli bir düzenlemeye tabi 
değildir (FBiH, 2012). 'ahası, tek bir hidroelektrik santral projesi neredeyse 50 farklı idari birimden 
izin temin etmeyi gerektirir (FBiH, 2012; Muharemovic, 2016). 2016 yılında planlanan projelerin 
yalnızca %7’sinin gerçek bir ilerleme kat edebildiği görülmektedir (Muharemovic, 2016). 
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ŞHNLO�3. Bosna-Hersek’teki Hidroelektrik Santrali Projelerinin Durumu (%) 

 
Kaynak: (Muharemovic, 2016) 

İdari ve bürokratik karmaşanın yanında, BHF’de bir de güncel mekânsal planlama eksikliği 
karşılaşılan sorunlardan biridir. 2002 yılında, <ugoslav mekân planının güncel bir nüshası Bosna-
Hersek parlamentosuna sunulmuş olsa da süregelen çıkar çatışmaları sebebiyle bu öneri hâlâ 
değerlendirme aşamasındadır. Bu sebeple, <ugoslav mekân planlaması resmî kaynak olarak hâlâ 
kullanılmakta, alt idari birimler bu planlamada yaptıkları değişiklikleri ise yetkililerle 
paylaşmamaktadırlar (Muharemovic, 2016; Riverwatch ve EuroNatur, 2018a).  

3. YÖNTEM 
Bosna-Hersek’e bağlı Martin Brod köyü, ülkede kâğıt üzerinde kalan hidroelektrik santralleriyle 

ilgili veri toplarken başlangıç noktası olmuştur. Bu köyde iki adet hidroelektrik santral planı bulunmakta 
ancak uzun yıllardır ikisiyle ilgili herhangi bir somut ilerleme kat edilememiştir. Bu iki projeden yola 
çıkarak Bosna-Hersek’teki farklı idari ve bürokratik kurumların farklı görevleri ayırt edilmiştir.   

<arı-yapılandırılmış görüşmeler, resmî olmayan görüşmeler ve katılımcı gözlem dahil olmak 
üzere farklı niteliksel araştırma yöntemlerine başvurulmuştur. Martin Brod köyü, bağlı bulunduğu 
kanton, BHF ve 5S otonom bölgelerinden idari ve bürokratik kurum ve diğer paydaş görüşmelerinin 
yanında sivil toplum kuruluşları, uluslararası yardım ve kalkınma kuruluşları, yatırımcılar, enerji 
kurumu, su ajansları ve hidroelektrik lisans komisyonları temsilcileri ile toplam 64 yarı-yapılandırılmış 
görüşme gerçekleştirilmiştir. *örüşmeler, 30 dakika ile 120 dakika arasında sürmüştür. Bu görüşmeler 
sayısız resmî olmayan görüşme ile desteklenmiştir.  

Saha çalışması, iki farklı tarih aralığında gerçekleştirilmiştir. Birinci aralık, Haziran-Ekim 2016 
ve ikinci aralık Haziran-Ağustos 2017 dönemini içerir. Birkaç tanesi dışında görüşmelerin tamamı 
Boşnakça, Hırvatça ve Sırpça gerçekleştirilmiş ve iki çevirmen tarafından İngilizceye tercüme 
edilmiştir. *örüşmelerin neredeyse tamamı ses kayıt cihazı ile kaydedilmiş ve deşifresi tercümanlar 
tarafından yapılmıştır. Ses kaydı alınmayan görüşmeler sırasında ise görüşmelerin notu elle alınmıştır. 
9eriler, niteliksel veri analiz programı olan MA;4'A 2018 aracılığıyla kodlanmış ve analiz edilmiştir.  

Niteliksel araştırmanın yanında ikincil veri de toplanmış ve analize dâhil edilmiştir. Bu veriler 
arasında, resmî istatistikler, teknik raporlar, hükümet dokümanları, sivil toplum raporları ve tarihî 
belgeler yer almaktadır. Bunlar da yine, MA;4'A 2018 ile kodlanmış ve analiz edilmiştir.  

4. BULGULAR 
Literatürde µhidroelektrik santral sayısının birden artışı’ olarak tasvir edilen durum, saha çalışması 

sırasında görüşmeciler tarafından “hidroelektrik tsunamisi” ya da “hidroelektrik savaşları” olarak 
nitelendirilmiştir. “Tsunami” ve “savaş” kelimeleriyle kastedilen, hem sayıca hızlı artış hem de 
yönetimsel ve idari karmaşıklıklar ile yüksek yolsuzluk oranlarıdır. Bu bölümde, Bosna-Hersek’te bu 
son iki durumun “yozlaşmış suyun” ortaya çıkışında nasıl rol oynadığıyla ilgili veriler sunulacaktır.  
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4.1. <|QHWLPVHO�YH�İGDUL�.DUPDúÕNOÕNODU 

Hidroelektrik bürokrasisinin karmaşıklığı görüşmecilerin şikâyet ettiği temel konulardandı. Bir 
kalkınma ve yardım ajansında çalışan görevli, durumu şöyle aktardı�  

“BHF’nin kanunlarına göre, 5 MW kurulu güce sahip olan tüm hidroelektrik santraller 
Federasyon’un yetkisinde olmalı. Ancak, kantonlara ait yasalara baktığınızda, onlar da kendi 
sınırlarında olan tüm hidroelektrik santrallerin, kurulu gücü ne olursa olsun, kendi yetkilerinde 
olduğunu belirtiyorlar. Federasyon ve kantonların yetkilerinde belirgin bir çelişkili durum olduğu 
görülüyor.” (G62) 

Örneğin, BHF’nin (nerji, Maden ve (ndüstri Bakanlığı’ndan bir yetkiliye, Federasyon’da toplam 
kaç adet hidroelektrik santral planlandığı sorulduğunda, toplam sayıyı bilmediğini, bu sayısı öğrenmek 
için kantonların tek tek aranması gerektiğini ve bunun da güç olduğunu ifade etti.  

Bu karmaşıklık, kendi çabalarıyla hidroelektrik planlarıyla ilgili bilgi ve verileri derleyen bir sivil 
toplum kuruluşu ve kalkınma ajansı tarafından da ifade edildi. Bu çalışmayı, ileride hidroelektrik 
sektöründe yatırım yapmayı düşünen yatırımcıları bilgilendirmek için yaptıklarını dile getirdiler. 
Kalkınma Ajansı’ndan bir yetkili durumu şöyle ifade etti� 

“Bu, aynı zamanda bir iletişim sorunu, kurumlar birbiriyle iletişime geçmiyor. Toplam sayıya 
ulaşabileceğiniz resmî bir yer yok.” (G60) 

'ahası, iki farklı organizasyonun derlediği sayılarda da farklılıklar ve çelişkiler meydana 
çıkabiliyor. Bunun sebebi de resmî kaynaklardan alınan verilerin güvenilir olmaması olarak gösteriliyor.  

Hidroelektrik santral planlarının sayılarına ulaşmanın zorluğu kadar yatırım sırasında izlenecek 
adımların ne olduğu hususunda da çelişkiler olduğu ifade edildi. Ülkedeki su ajansları, lisansı temin 
edilen projeler konusunda bilgilendirilmiyor. Sava Nehri Su Ajansı’ndan bir yetkili, kantona ait lisans 
komisyonlarının kendilerine hiçbir şekilde bilgilendirme yapmadığını dile getirdi. Kendisine ve diğer 
meslektaşlarına göre, işler tamamıyla µdoğaçlama’ ilerliyor. Bunun sebebi ise, merkezi bir kontrolün 
olmaması ve tüm idari birimlerin bireysel hareket etmesi olarak gösteriliyor. Aynı ajanstan bir başka 
yetkili durumu şöyle aktardı� 

“Bazıları su ajanslarını işin içine dâhil etmek istemiyor, bizi paydaş olarak görmüyorlar; çünkü 
böylelikle güncel su standartlarına uyum sağlamak zorunda kalmayacaklar.” (G63) 

“Karmaşıklık” birçok görüşmecinin durumu anlatırken kullandığı kelimeler arasında ve bu durum 
lisans edinildikten sonra dahi devam ediyor. Bu genellikle, lisans edinildikten sonra anlaşmanın 
detaylarının taraflarca değiştirilmesinden kaynaklanıyor. Bu durum sebebiyle anlaşmaya uyumluluğun 
izlenmesi güçleşiyor ve anlaşmanın taraflarının dahi resmî olmayan yollarla değiştirildiği bile olabiliyor. 
<etkililerden bir kısmı, anlaşmada yer almasına rağmen aslında projenin tamamlanması için kesin bir 
tarih olmadığını açığa vurdu. Bu sebeple de proje mühletleri sürekli uzatılabiliyor. Örneğin, -anj Nehri 
üzerinde 2005 yılında inşa edilmesi gereken proje, aradan geçen yaklaşık 15 yıla rağmen hâlâ kâğıt 
üzerinde kalmaya devam ediyor. Bu durumla ilişkili olarak, yetkililer de yatırımcının izni olmadan lisans 
anlaşmalarının feshedilmek istenmediğini ifade ettiler. Bunun için bir sebep öne sürülmese de, 
söylediklerine göre bir anlaşmayı feshetmek için genel olarak bir sebep göremedikleriydi. Sivil toplum 
kuruluşları ise bunu yolsuzlukla ilişkilendiriyor. İddia ettiklerine göre, yatırımcılar yetkililere projenin 
geçerli bir sebep olmadan uzatılması için rüşvet veriyorlar. 

4.2. +LGURHOHNWULN�6HNW|U�QGH�<D\JÕQ�<ROVX]OXN� 
*erekli izinleri ve lisansı edinmeyle ilgili var olan karmaşık bürokrasiyle baş etme yollarından 

biri de bu süreçleri “kolaylaştırıcı” bir aracıyı bulmaktan geçiyor. Bu aracının “gerekli yerlerde” 
tanıdıkları olması, özellikle yabancı yatırımcılar için tercih sebebi olarak değerlendiriliyor. Bu aracının, 
yolsuzluğa bulaşmış olması da, görüşmecilerin bir kısmının ifadesine göre, “talihsiz” bir durum olsa da 
aslında tercih edilme sebeplerinden biri olarak gösteriliyor. Zira bu aracının görece kolay bir süreç 
sonunda gerekli izinlerin ve lisansın temin edinileceği sözü; ancak rüşvet, adam kayırma ve ahbap çavuş 
ilişkileri olduğu sürece gerçekleşebilir olarak değerlendiriliyor.  

Bosna-Hersek’teki hidroelektrik sektöründe yolsuzluk epey yaygın ve projelerin her aşamasında 
yer alıyor. Bir yerel yetkili durumu şöyle ifade etti� 
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“Hidroelektrik santraller kolay para ve fazladan kâr demek. Bu sektör büyük bir yolsuzluk alanı.” 
(G32) 

<aygın kanı, Bosna-Hersek’te herhangi bir şeyi elde etmek ya da başarmak için yolsuzluğa 
bulaşmanın tek çare olduğu yönünde. Bir başka yerel yetkili durumu şöyle dile getirdi� 

“Birçok insan ceza almadan kamu mallarını çalabildiğini görüyor. dalmak, çalışarak elde 
etmekten daha kolay.” (G28) 

Hidroelektrik sektöründe yaygın iki yolsuzluk türü, ihaleye fesat karıştırma ve hukuksuz lisans 
ticaretidir. İkisi de, adam kayırmacılık, ahbap çavuş ilişkisi, rüşvet gibi yolsuzluk türlerini içeriyor. 
Örneğin, kendisinin aktardığına göre, zamanında kanton meclisinin üyesi olan bir görüşmeci, yabancı 
bir firma tarafından bir hidroelektrik yatırımı için aracı olarak görevlendirilmiştir. *örüşmecinin 
anlattığına göre, bu yabancı şirket, zamanın kanton başkanına üç hidroelektrik santral lisansı için 150 
bin KM2 teklif etmiş. Kanton başkanı, teklif kâğıdının üzerindeki KM birimini avroya çevirerek ancak 
bu şartla teklifi kabul edeceğini iletmesi için aracıya bilgi vermiş. Sonunda, yatırımcı değişikliği kabul 
etmiş ve herhangi bir ön araştırma, fizibilite çalışması ya da ihale süreci olmadan 150 bin avro rüşvet 
karşılığında üç tane hidroelektrik santral lisansı bu firmaya temin edilmiş. Bu tip yolsuzluk örnekleri, 
µnormal’ karşılanıyor. Bir ihale uzmanı durumu şöyle anlattı� 

“&iddi bir iş insanı olmak, yani yolsuzluğa karışmamak burada büyük bir sorun demek. 2 zaman 
hiçbir ihaleyi kazanamaz ve hiç iş yapamazsın. Burada her şey çok karmaşık. Her şey kimin kimi 
tanıdığıyla ilgili. <olsuzluk, Bosna-Hersek’te yasadışı değil.” (G52)   

Hem BHF hem de 5S’de yatırımcılar, yasadaki boşluklardan faydalanarak lisanslarını 
devredebilirler. Bu devir işlemi yasal olarak yapılabiliyorken bürokratik süreçleri es geçebilmek adına 
genellikle yasal olmayan yollardan yapılmaktadır. Özel anlaşmalarla yapılan bu devir ise yetkililere 
haber verilmemekle birlikte yine adam kayırma, ahbap çavuş ilişkisi ve rüşvet gibi yolsuzluk örneklerini 
içermektedir. Bu yolla yapılan devir işlemleri, hem yurt içi hem de yurt dışı yatırımlarında görüleceği 
gibi kalkınma projelerinde de bulunabilmektedir. Hidroelektrik sektöründeki yetkililer bu gibi 
durumlardan haberdar olsa da hukuki süreçler çok uzun sürdüğünden ve çoğu zaman sonuçsuz 
kaldığından konuyu herhangi bir şekilde hukuki düzleme çekmekten imtina ettiklerini dile getirdiler. 
Lisans devri genellikle iki sebepten yapılıyor. Birincisi, µtanıdıkları olan’ bir sözde yatırımcı, izin 
süreçlerini atlayarak birden fazla lisans edinip sonra bu lisansları el altından başkalarına pazarlamayı 
tercih edebiliyor. İkincisi ise, lisans sahibi tüzel kişi yatırımı finanse etmekte yetersiz kalıp başka bir 
yatırımcıya el altından lisans devrini yapmayı seçebiliyor. Bu gibi devirlerin çoğu, kayıt altında 
yapılmadığından proje sahipliğini takip etmek de yetkililer tarafından neredeyse imkânsız oluyor. Bu da 
resmî makamlarca yaptırımların uygulanacağı sorumlunun tayinini yapmayı güçleştiriyor.  

Yolsuzluk; bunun yanında bir de ölçümler, hesaplamalar ile fizibilite ve çevresel değerlendirme 
öngörülerinin özel şirketler tarafından yapılıyor olması sebebiyle de artmaktadır. Bosna-Hersek’te genel 
olarak çevresel veriler konusunda hem savaş sebebiyle var olan verilerin kaybı hem de sonrasında 
gerekli çalışmaların eksik kalması sebebiyle sıkıntılar yaşanmaktadır. Bu da, özel şirketlere eğer eski 
veriler daha “işe yararsa” onları kullanma fırsatı yaratmaktadır. Bir diğer deyişle, bir proje alanına ait 
çevresel veriler yapılacak yatırımın izin sürecini ve giderleri minimumda tutacak şekilde eski ya da yeni 
veriler arasından tercih edilebilir. Avrupa Birliği 8yum Süreci doğrultusunda ilgili su ajanslarının 
konuyla ilgili bilgisine ve yetkisine danışma zorunluluğu olsa da, yatırımcıların anlaştığı çevre 
danışmanlık firmaları genelde bu yolu tercih etmeyip kendi verilerini kendileri “üretiyorlar”. Bir su 
ajansındaki yetkilinin söylediği gibi� 

“Bosna-Hersek’te yapılması gereken ve yapılan tamamen iki Iarklı şeydir.” (G63) 

Bu durum, bazen yatırımcının da aleyhine sonuçlanabiliyor. Örneğin, bir sivil toplum 
kuruluşunda aktarılana göre, bir yatırımcı özel bir şirket aracılığıyla fizibilite çalışması hazırlatıp 
hidroelektrik santral lisansı ediniyor. Ancak, sonradan proje alanındaki su kaynağının kuruduğu 
görülüyor. Bu duruma sebep olan ise özel çevre danışmanlık firmaları tarafından ölçümlerin ya 
yapılmaması ya da doğru yapılmamasıdır.  

                                                
2 1 KM § 0,51 avro (Sabit kur değişim oranı) 
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*örülüyor ki, hidroelektrik sektöründeki planların sayısındaki hızlı artışın temel sebebi bu 
santrallerin inşa edilmesi yani µmodern su’ anlayışından yola çıkarak suyun ekonomik bir kalkınma aracı 
olarak değerlendirilmesinden değil, bu yatırımlar aracılığıyla yolsuzluk değirmenini beslemektir. Bir 
görüşmecinin ifadesiyle, 

“Öncelik, hidroelektrik santrallerin inşası değil, cepleri doldurmak” (G62). 

5. ³02'(R1�68´'$1�³<2=/$Ş0,Ş�68´<$�'2öR8 

Bosna-Hersek, <ugoslavya zamanından beri su kaynaklarınca zengin ve o zamandan beri 
hidroelektrik enerji üretiminin ana merkezlerinden biriydi (Antonshin, 1974). Yugoslav otoriteleri, 
ekonomik gelişmişlik ve teknolojik ilerleme için nehirlerini kontrol altına almayı bir amaç haline 
getirmişti (Evenden, 2004; Suica, 1971; UNIDO ve ICSHP, 2016). Bu da, Linton (2010)’ın deyimiyle, 
modern bir su anlayışının <ugoslavya zamanında var olduğunu gösteriyor. Bosna-Hersek, o zamandan 
kalma benzer hidroelektrik kalkınma planlarını hâlâ gündeminde tutuyor (Hadzialic, 2016; Karakosta 
vd., 2012).  <ugoslavya’nın dağılmasının ve pazar odaklı ekonomiye geçişin ardından, Bosna-Hersek’te 
planlanan hidroelektrik santral projelerinin sayısı hızla arttı. Ancak, istatistikler gösteriyor ki, bu 
planların birçoğu ya iptal ediliyor ya da erteleniyor (Muharemovic, 2016); yani kâğıt üzerinde 
kalmaktan öteye geçemiyor. Bu sırada, daha fazla hidroelektrik santral projesine lisans verilmeye ise 
devam ediliyor (EuroNatur, 2020).  

Literatüre göre, bu projelerin hayata geçememesinin temel sebeplerinden biri risk oranı yüksek 
ihale tekliflerinin olması (Becker ve Fischer, 2013) ve hidroelektrik potansiyelinin gerçekleştirilebilme 
oranının doğru hesaplanmamasıdır (Lehner vd., 2005). Bu durum da genellikle, ihaleye yolsuzluk 
karıştırma, resmî olmayan lisans ticareti ve diğer yolsuzluk örneklerini artırarak projelerin 
sonuçlanamamasına sebep olmaktadır. Bunun neticesinde de projelerin birçoğu kâğıt üzerinde 
kalmaktadır.  

Bu durum, Muharemovic (2016)’in çalışmasında gösterilmiştir. Bu çalışmaya göre, 2016 yılında 
planlanan projelerin %60’tan fazlası kâğıt üzerinde kalmıştır. Buna karşın, yerel otoriteler, hidroelektrik 
projelerin sayılarını günden güne artırmaktadır. Bu artışın temel sebebi ise, bulgularda görüleceği üzere 
şahsi menfaat olduğundan Bosna-Hersek’in hidroelektrik sektöründe yolsuzluk normalleştirilmiştir. Bu 
durum, ülkedeki değişen sosyo-politik gerçekliğin değişmesinin bir sonucudur. <olsuzluk, bölgede eski 
bir doğal hadise olsa da pazar odaklı ekonomiye geçiş, yolsuzluk olasılığını ve oranını artırmıştır. 
Örneğin, gerekli izinleri ve fizibilite çalışmalarını yapmadan birden fazla lisans temin edip sonra bunu 
başka yatırımcılara pazarlamak sık karşılaşılan yolsuzluk örneklerindendir.  

Boelens (2014), çalışmasında hidrososyal döngü kavramsallaştırmasından yola çıkarak 7oprak 
Ana ve dağ tanrıları arasındaki ilişkilerin, Ant 'ağları yaylalarında suya yaklaşımı nasıl etkilediğini 
açıklamıştır. Bosna-Hersek’te insanların suya yaklaşımını 7oprak Ana ya da herhangi bir dağ tanrısı 
etkilememekte, ancak ülkedeki hidroelektrik sektörün yoğun yolsuzluk oranları, suyun anlamının adam 
kayırma, ahbap çavuş ilişkileri ve rüşvet üzerinden yeniden şekillendiğini göstermektedir. Bosna-
Hersek gibi ekonomik geçiş ülkelerindeki otoriteler, kâğıt üzerinde kalan hidroelektrik santral 
yatırımlarını yeni bir sektör haline dönüştürmüş ve bu da yolsuzluğun sıkça karşılaşıldığı sektörde bu 
tip davranışların “normalleşmesine”, haliyle de cezasız kalmasına sebep olmuştur. Özellikle Bosna-
Hersek’te ülkenin hayli âdemimerkeziyetçi yapısı, bol su potansiyeli ile bir araya gelerek bu tip 
yolsuzluk örneklerinin iyiden iyiye artmasına ön ayak olmuştur. Bosna-Hersek’teki su-toplum ilişkileri 
bu sebeple de “yozlaşmış suyu” meydana getirmiştir.  

<ozlaşmış suyun, fayda sağlanacak bir kaynak olmak gibi modern suya ait bazı özellikleri hâlâ 
taşıması onun bir yolsuzluk aracına dönüşmesinin de önünü açan özelliklerden biridir. <ozlaşmış su, 
ekonomik kalkınma ve teknolojik ilerlemeyle birlikte sürdürülebilir kalkınma söylemlerinin ardına 
gizlenmiştir. <ozlaşmış otoriteler, bu sayede planların sayısını diledikleri gibi artırabilmektedirler. İzin 
temini aşamasında ise, yozlaşmış su, suyun tekilleşmiş manasının ardına gizlenerek yalnızca bir 
hesaplama ve ölçüm nesnesi olarak değerlendirilir. Sonuç olarak, tekilleşmiş manasıyla modern su, bir 
sayısal metaya dönüşerek yozlaşmış suya dönüşümün önünü açmaktadır ve modern su, Bosna-Hersek’te 
yozlaşmış suya dönüşmüştür. Bir diğer ifadeyle, yozlaşmış su, hidroelektrik kalkınma söylemlerinden 
ve suyun manasını tekilleştiren yasal düzenlemelerden istifade eder ancak “hidrolik hayallerin” 
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gerçekleşmesiyle, yani modern su olarak, sonuca ulaşmaz (Evenden, 2004). Bosna-Hersek örneğinde 
bu hayaller, “kişisel iktisadi beklentilerin gerçekleşme hayallerine” dönüşür.  

Bu çalışmada, yozlaşmış suyun, modern sudan farklı bir tasarlama, temsil ve gerçekleşme haline 
dönüştüğü iddia edilmektedir. 7ıpkı <ugoslavya zamanında suyun bir teknolojik ilerleme ve iktidar 
kurma aracı olması gibi, modern Bosna-Hersek’te su, yolsuzluk aracı olmuştur. Hidroelektrik santraller 
planlarının sayısının hızlı artışı, yetkililer, bürokratlar ve yatırımcıların suyla ve suya ilişkin başka 
meselelerle ilişkilerin değişmesine neden olmuştur. Bir başka deyişle modern su, Bosna-Hersek’te bu 
planların sayısının artmasına önayak olurken yozlaşmış su da, bu planların kâğıt üzerinde kalmasına 
sebep olmuştur.  

Literatürde, kâğıt üzerinde kalmış hidroelektrik santrallerle ilgili çok az çalışma bulunmakla 
birlikte, var olanların çoğu da bu durumun tekil sebeplerine odaklanmışlardır. Ancak, sayıca inşa 
edilenlerden çok daha fazla olan kâğıt üzerinde kalmış projelere dikkat çekmek bir o kadar önemlidir. 
<ukarıda belirtildiği gibi bu durumun birden fazla sonucu bulunmaktadır ve bu makalede yalnızca birine 
değinilmiştir� <üksek derecede yolsuzluğun olduğu su-toplum ilişkilerinin suyun anlamını 
dönüştürmesi. Böyle bir çalışmayla, hidrososyal döngüye ilişkin gelecekte yapılacak çalışmaların da 
faydalanabileceği bir sonuç ortaya konmuştur. Buradan yola çıkarak, hidrososyal ilişkileri meydana 
getiren tüm parçaların önemli olduğu ve bu parçaların her birinin kendisini ve diğerlerini yeniden ve 
yeniden ürettiğinin altını çizmekte fayda bulunmaktadır.  

SONUÇ 
Bu makalede, Bosna-Hersek’te kâğıt üzerinde kalan hidroelektrik santrallerin, suya ilişkin farklı 

imgelemler, temsiller ve gerçeklikler oluşturduğu iddia edilmiştir. Bu iddiayı desteklemek için 
hidrososyal döngü kavramsallaştırmasından yararlanılmış, böylelikle de su-toplum arasındaki melez 
ilişkiye dikkat çekilmiştir. Ayrıca, suyun toplumsal ve ekolojik boyutlarından onu soyutlayarak onu salt 
bir ekonomik kalkınma ve teknolojik ilerleme nesnesine dönüşümünün altını çizen modern su 
kavramından da faydalanılmıştır. Su kaynakları bol olan ve hidroelektrik santral planlarının sayısında 
hızlı bir artışı deneyimleyen bir ülkede gerçekleştirilen saha çalışmasından yola çıkarak bu projelerin 
hayata geçirilememesinin ülkedeki yüksek yolsuzluk oranlarıyla yakından ilgisi olduğu gösterilmiştir. 
Böylelikle, Bosna-Hersek’teki hidroelektrik santrallerin her türü ve projelerinin her aşamasında bir 
yolsuzluk örneğiyle karşılaşabileceği de gösterilmiştir. Bu çalışmanın temel savı, Bosna-Hersek’teki 
hidroelektrik santrallerin sayısının hızlı artışının temel sebebinin suyun bir ekonomik ve teknolojik 
ilerleme aracı olması değil, onun bir yolsuzluk aracı olmasıdır. Bu durumun sonuçlarını inceleyerek 
kâğıt üzerinde kalan hidroelektrik santral projelerinin bir yolsuzluk aracına dönüşmesi sebebiyle suyun 
toplumsal manasını da değiştirdiği bu çalışmada gösterilmiştir. Böylelikle bu çalışma, hidroelektrik 
santrallerin sosyo-politik ve sosyo-ekolojik sonuçlarını konu edinen literatüre bir katkı sağlamakla 
birlikte suyun toplumsal manasını irdeleyen literatüre de bir katkı sağlamıştır. Bu çalışmanın sonuçları 
gösteriyor ki, küresel hidroelektrik santral planları incelenirken bu planların yer aldığı su kaynakları bol 
ve yolsuzluk oranı yüksek ekonomik geçiş ülkelerindeki durum da dikkate değerdir. Buna ilaveten, bahsi 
geçen durumlarda söz konusu olan modern su değil, yozlaşmış su olduğu iddiasını da bu çalışma 
literatüre eklemiştir. Özetle, bu çalışma hem kâğıt üzerinde kalan hidroelektrik santrallerin 
sonuçlarından birini incelemiş hem de bunun su-toplum ilişkilerini suyun manasını modern sudan 
yozlaşmış suya dönüştürerek nasıl değiştirdiğini göstermiştir.  
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Gözde AYKUT1 

 
 

Çevirisi Şeyda Öztürk tarafından yapılan .oreli kültür kuramcısı Byung- &hul Han’ın Eros’un 
,stırabı adlı eserinin temel tartışma konusunu, düşünme eyleminin Eros ile nasıl arttırılabileceği, Eros’un 
µbaşka’yla ilişkisi ve µbaşka’nın özne perspektifinden tartışılması oluşturmaktadır. Bu perspektifle 
Han’ın eserde ilk tartıştığı konu melancholia’dir. *ünümüz performans öznesinin büyük 
problemlerinden biri olan melancholia, Eros ve µbaşka’ kavramlarıyla temellendirilerek açıklanmaya 
çalışılmıştır. Eros, başka olan ile ilgilidir. µBaşka’, benliğin reMiminin ele geçirilememesi durumudur.  

Erotik deneyim µaynı’lığın cehennemi içerisinde kaybolmadığından, µbaşka’nın dışsallık ve 
asimetrisini şart koşar. Çünkü Eros da µaynı’lığın cehennemi içerisinde kaybolmaya direnir. Han, 
arzuladığı µbaşka’yı, mekkna ait olmayan ve aynının diline hapsolmamış olarak tanımlar. Bir de µatopik 
başka’ vardır ki negatifliği tüketilmeye direnir.  3eki, Han’a göre, bir şeyin ya da durumun negatifinin 
olmaması ve negatife direnmesi ne demektir" Her şeyden önce, tüm nesnelerin ve durumların 
pozitifleşmesi, yani µaynı’lığın cehennemi içerisinde kaybolmasıdır negatifin kaybolması. Bir µbaşka’ 
deyişle her şeyin tek düzleşmesidir. 'olayısıyla, başkalığa dair değerlendirmede farklılığın 
neoliberalizm karşısındaki duruşu önemlidir. Farklılığın kendisi pozitifi temsil ettiğinden, µbaşka’ kadar 
değerli değildir. Bu yüzden µbaşka’, farklılığın ötesindedir. µBaşka’, neoliberal sistem tarafından kontrol 
altına alınmış değildir. Fakat Han, buna rağmen µbaşka’nın da dramatik bir yok oluşla yavaş yavaş karşı 
karşıya kaldığını ifade eder.  

Eserde Eros’un ,stırabı, özne kavramının geldiği yeri tanımlayabilmek adına önem taşır. Burada 
Han, µbaşka’ üzerinden bir narsist ve kendini seven özne ayrımına gitmiştir. Narsisit özne, günümüz 
performans öznesinin en önemli semptomlarından biridir. Bu öznenin sınırları net bir şekilde 
belirlenemediğinden, µbaşka’ ile olan ilişkisi de netlik kazanmış değildir. Fakat kendini seven özne, 
µbaşka’ ile arasına kendi yararına bir negatiflik koyar. Narsist-depresif özne, µbaşka’ tarafından kendi 
haline bırakıldığından neoliberal sistem tarafından yıpratılmıştır. Birbirinin karşısında duran Eros ve 
depresyon ilişkisinde, Eros’un yardımlarıyla öznenin µbaşka’ya yönlendirilmesi söz konusudur. 
'epresyon ise özneyi kendine çekme çabası içerisindedir.  

Han, öznenin Eros ve depresyon karşısındaki durumunu daha iyi anlatabilmek adına Melancholia 
adlı filmin analizine yer verir. Filmin hkkim olduğu söylemi depresyon ve aşk gerilimi oluşturur ve tüm 
bu söylemlerle çarpıcı birkaç sahne derinlemesine verilmeye çalışılmıştır eserde. Filmin başkarakteri 
olan -ustine, ölümü getiren gezende depresif ve narsist bir bataklığa saplanmıştır. Bu bataklık µaynı’lığın 
cehennemine dâhil olan melancholia gezenidir. Karakter, filmin bir sahnesinde narsist duygulardan 
kurtulmayı başarsa da ablası &laire ile yaşadığı tartışmanın ardından tekrar ümitsizliğe kapılır. .arakteri 
narsist bataklıktan çıkaran µatopik başka’dır. Filmin arka planı izleyicileri sürekli olarak depresif ve 
narsist obMe ve söylemlerle farkında tutmaya çalışır. .arakterin sinir krizi geçirip kitapları raflardan 
çekerek atması ve filmde yer alan tüm tablolar, depresif ve narsist bakış açısını gözler önüne 
sermektedir. Özellikle filmde yer verilen bazı tablolar, pozitifliğin görünmez şiddeti ile negatifliğin ezici 
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şiddeti arasındaki zıtlığı temsil eder. Filmde, Bruegel’in 5ahatlık ve +uzur Diyarı adlı tablosunun, 
:illiam Blake’in tablosu ile yan yana konulması gibi« Bruegel’in tablosu, bir insanın tüketebileceği 
her şeyi tüketerek µaynı’nın cehennemi içerisindeki pozitifin şiddetini temsil ederken, Blake’in tablosu 
canlı olarak asılmış kölenin sömürücü negatifliğini temsil etmektedir. 7üm bu tablolar ile izleyiciye 
anlatılmaya çalışılan, Eros’un depresyonu yeneceğidir. 3eki, narsist ve depresif performans öznesi tam 
olarak nasıl tanımlanmalıdır" 

3erformans öznesinin tam olarak ne olduğu disiplin toplumu ile disiplin toplumunun ötesinde yer 
alan ayrımda gizlidir. hretkenliğin varlığı, disiplin toplumunun µ-meli/-malı’ argümanına dayanırken 
üretkenliğin arttırılma arzusu, disiplin toplumunun ötesi olan başarı toplumunun µ-ebilir/-abilir’ 
özelliğine dayanmaktadır. 'olayısıyla günümüz öznesinin temsilcisi olan performans öznesi, kendisinin 
hem efendisi hem de kölesidir. Bir iktidara tabi olmadan kendini sömüren, özgür olduğunu düşünen� 
fakat psikopolitik bir sürecin parçası olan bir özneyi temsil eder. Han, bu noktada Foucault’a 
psikopolitik sürecin gelişini göremediği için ciddi bir eleştiri getirir. Çünkü Foucault, kendini sömüren 
öznenin özgür olduğunu zanneder. ³1eoliberal özgürlük emrinin şiddetli ve zorba yapısını tamamen 
gözden kaçırır. Bu şekilde, onu özgür olma özgürlüğü olarak yorumlar´ (Han, ��1�). $slında Han, diğer 
kitaplarında da Foucault’a çeşitli eleştiriler getirmiştir. Bu eleştirilerden birini psikopolitika kavramı 
üzerinden devam ettirir. ³.apitalizmin sonraki biçimlerinden, mutasyona uğramış biçimlerinden birisi 
olması anlamında neoliberalizm ise öncelikli olarak µbiyopolitik, somatik, bedensel olan’la ilgilenmez. 
hretici güç olarak 3syche’nin farkına varır. 3syche’ye� böylelikle psikopolitikaya dönüş, günümüz 
kapitalizminin gayri maddi, gayri bedensel oluşuyla belirlenen üretim biçimine de bağlıdır´ (Han, ��1�). 
Bu üretim biçimleri bir performans öznesi doğurmuştur. 3erformans öznesinin fazlasıyla dağıtan ve onu 
kendinden uzaklaştıran cümlesi ³Becerebilirsin´dir. Bu cümle, disiplin toplumunun ³Becermelisin´ 
cümlesinden çok daha tehlikelidir. Çünkü burada bireyin kendini sömürme şiddeti yoğun ve daha 
acımasızdır. 1eoliberal sistemin baskıcı yapısı, özneyi planlanması gereken bir proMe olarak görür ve 
tüm başarısızlıktan öznenin kendisini sorumlu tutarak sistemin aklanmasını sağlar. Han, burada Eros’un, 
µbaşka’nın başarı ve becerebiliyor olması ile kurulan ilişkisinin önemine değinir. ³Başkalığın negatifliği, 
yani kendini her tür µbecerebilmek’ten mahrum bırakan µbaşka’nın atopisinin negatifliği, erotik deneyim 
açısından kurucu önemdedir´ (Han, ��1�). ³Becerebilirim´ mutlaklaştırması µbaşka’da var olan tüm 
özgünlüğü yok eder. µBaşka’, kendisi ile ilişki kurmanın mümkün olmadığı tüketilebilir bir nesneye 
dönüşmeye başlamıştır. Özellikle µbaşka’ ile yakınlık kurma arzusu, onu bize yakınlaştırmak yerine 
onun çoğalmasına ve sıradanlaşmasına izin vermiş oluyor. Han, bugün yaşamın tüm alanlarına sirayet 
etmeye çalışan µbaşka’nın giderek sıradanlaşmasını aşk ve cinsellik üzerinden Grinin Elli Tonu adlı 
romanla örneklendirmiştir. 5omanda yer alan sado-mazoşit pratiklerle sınırlar aşılır ve acının bile 
katlanılabilir olması sağlanır. 2rtaya çıkan anlamsız pozitiflik içerisinde her şey tüketilebilir hale gelir. 
5omanda geçen ³enfes´ sıfatının aşırı kullanımı bu tüketilebilirliğin en iyi örneğidir. 

Başka bir çalışma olan Eva ,llouz’ın Romantizmin Tüketimi, aşkın dişileştirilmiş yönünü açığa 
çıkarır. 7ıpkı *rinin Elli 7onu’nda geçen µenfes’ sıfatı gibi aşk sahnelerini tasvir etmek için kullanılan 
bazı sıfatlara yer verilir. 7üm bu sıfatlar ³kadınsı´ olsa bile sadece erkekleri kadınsı duygular alanına 
çekmekle kalmayıp aynı zamanda kadınları da kadınsı duygular alanına çekmektedir. ³Şipşak seks, fırsat 
ve rahatlama seksi çağında cinsellik de negatifliğini yitirir´ (Han, ��1�). Eros, bu varoluş mücadelesi 
içerisinde çalışmayı ve çıplak yaşamı, erotik arzuyu yok edeceğinden reddeder. Bugünün performans 
öznesinin Hegel’in köle diyalektiğinden çok da farkı yoktur. 7ek farkı, günümüz performans öznesinin 
efendisiz köle olması ve kendilerini özgür zannederek kendi kendilerini sömürmeleridir. Bu sebeple aşk, 
mutlak kapanışı temsil eder� ama burada yine Hegel’in öznesi ile Han’ın öznesi arasındaki fark net 
olarak çizilmiştir. Çünkü aşk mutlak kapanışla bireyin ölümünü şart koşarken Hegelci kölenin bilinci o 
denli sınırlıdır ki aşka dair bu mutlak kapanışı dahi beceremez. 3erformans öznesi de tek kaygısı 
pozitifin peşinde olmak olduğundan bunu beceremez. Han, günümüz performans öznesi üzerinden 
çıplak yaşam tanımlaması yapmaya çalışır. Fakat bu tanımlamayı daha ziyade bir mutlaklık kavramı ile 
açıklamaya çalışır. Mutlaklığa bir önem atfeder çünkü mutlaklık, µbaşka’ ile kurduğu ilişkide µbaşka’nın 
negatifliğini tanır. Belirtilmesi gereken husus, Han’ın negatifliğe, olumsuzluğa ve pürüzlü olana anlam 
atfediyor olması. Çünkü bu kavramlar insan doğasının bir parçasıdır. Bunların hayattan çıkarılma 
gayreti, bireyin hayatına sadece pozitifi alan performans öznesine dönüşmesi ile son bulur. Bu 
bağlamda, Han’ın önemli kavramsallaştırmalarından biri porno toplumudur. ³3ornografi ne çekici ne de 
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cilveli olup bulaşıcı ve heyecanlandırıcıdır. Baştan çıkarmayı mümkün kılabilecek mesafeden 
yoksundur. Erotik çekicilikte ise zorunlu olarak mahrumiyetin olumsuzluğu mevcuttur´ (Han, ��1�). 

.utsallığı bozulmuş pornografik bir toplum gerçekliği ile karşı karşıyayız. Han’a göre, 
pornografideki müstehcen sorunsalı, müstehcen olanının seksilik içermemesindendir. *erçek seks, 
içinde negatifliği de barındıran insan doğasının bir parçasıdır. Fakat bugün gerçek seks olumlanmış 
pozitif gerçeklik içerisinde kaybolarak pornoya dönüşmektedir. Han, pornoya bağlı olarak gerçekleşen 
sergileme arzusunu, $gamben’in sekülerleşme üzerinden müze ve tapınak ayrımı yapması ile 
karşılaştırarak ilginç bir yaklaşım gerçekleştirir. $slında müze, içinde kutsal olanı da barındırdığından 
tapınağın seküler biçimini temsil eder. Bu sebeple dünya adeta müzeye dönmüş ve evrende seyahat eden 
turistlerle dolmuştur.   Her şeyin bir kült değeri vardır. Fakat günümüz kapitalist sistemi, şeylerdeki bu 
kült değeri, sergilenme arzusu uğruna yok eder. Örneğin yılın belli kutsal dönemlerinde sergilenen øsa 
ve Meryem $na heykelleri, sürekli göz önünde olmadıklarından kült değerlerini korumaya devam 
ederler. øşte tam da bu nokta, pornografideki sergilenme arzusu ile müze ve tapınakta sergilenen şeylerin 
kült değerinin yok oluş algısının birleştiği noktadır. 6ergilenen pornografik yüzün hiçbir gizemi yoktur, 
daha da önemlisi kült değeri ortadan kaybolmuştur. .apitalizm, pornografik olanın şiddetini arttırır� 
çünkü her şeyi sergilenmesi gereken bir meta olarak değerlendirir. Han’ın bu noktada endişelendiği 
durum ise, Eros’un pornografiye dönüşerek tüm gizemini kaybetmesidir. 7ıpkı Eros gibi, kutsal 
mekknlar, bu mekknlarda gerçekleştirilen eylemler de giderek yok oluyor. Çünkü dünyanın kendisi 
giderek müstehcen bir hal aldı.  

Günümüzde arzu öznesi de değişmiştir. Öyle ki, arzunun öznesi sadece kendi ile ilgili hususlarda 
bir tercih yapma zorunluluğunun dışında, bir başkasında da olmasını isteği kriterler üzerinden ikaz edilir. 
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Herkes için evrensel bir anlam taşıyan Eros da giderek cinselliğe dönüştürülmekte, pozitifliğe 
itilmekte ve evrensel değerini kaybetmektedir. µBaşka’nın kendinde barındırdığı negatiflik, cinselliğe 
aşina değildir. &insellik öznesi, tüketilebilen olduğundan onu yok edecek herhangi bir şey başına 
gelmez. Çünkü o µbaşka’ değildir. .itabın son kısmında ise Han, düşüncedeki erotik arzuyu teori 
üzerinden tartışmıştır. Han’a göre, düşüncede var olan erotizmi bitiren şey µbaşka’nın negatifliğinin 
olmamasıdır. µ$ynı’nın pozitifliği içerisinde kaybolan düşüncedeki erotizm, hesaplayıcı düşünce 
negatifliğinden de mahrumdur. 3eki, hesaplanamayanın negatifliği düşünülebilir mi" Han, :ired 
dergisinin editörü Chris $nderson ³The End of Theory´ başlıklı bir makalesini, düşüncenin negatifliği 
ve Eros’un düşüncedeki yerini okuyucuya anlatabilmek adına kitabın son kısmında tartışmıştır. Bugün 
ciddi bir dataizm bir diğer deyişle veriperverlik ile karşı karşıyayız. ³$ltmış yıl önce, diMital bilgisayarlar 
bilgiyi okunabilir hale getirdi. Yirmi yıl önce, internet onu erişilebilir kıldı. 2n yıl önce, ilk arama 
motoru tarayıcıları onu tek bir veritabanı haline getirdi. Şimdi *oogle ve benzer düşünen şirketler, 
tarihin en ölçülü çağını gözden geçiriyor ve bu devasa külliyatı insanlık durumunun bir laboratuvarı 
olarak görüyor´ ($nderson, ����). Bugün elde edilen veriler arasında ilişkisel örüntüler kurularak ortaya 
herhangi bir desen çıkarmak mümkündür. Bu sebeple makalede tartışılan konu, içinde bulunduğumuz 
veri bolluğunun teoriyi yok edeceğini iddia ediyor. Fakat Han, makalenin teori ile ilgili bazı hususları 
gözden kaçırdığı iddiasında bulunarak metne eleştirel yaklaşmıştır. Çünkü her teoriyi veri ile açıklamak 
mümkün değildir. Bunların en başında düşünce gelir. 6adece hesaplanabilir olan şeyler veri temellidir. 
Fakat düşünce ve hayal gücü bunun dışındadır. Hesaplanabilir olan şey pozitiftir. 'üşünce, içinde 
negatifliği de barındırır. Bu yüzden enformasyon da pozitiftir. Çünkü hesaplanabilir, ayrımlara 
varılabilir, kıyaslanabilir ve bir desen çıkarılabilir. Fakat düşüncede böyle bir durum mümkün değildir. 
Han, özellikle içinde bulunduğumuz enformasyon toplumunda teorilere ihtiyaç olduğunu ifade eder. 
Enformasyonda meydana gelen artış, bilgi kaybına ve gürültüye sebep olur. 'üşünce ise sessizlikte 
açığa çıkar.  Han, 7ürkiye’de de sosyal bilimcilerin sıkça sorduğu bir soruyu sorar� ³&iddi bir bilgi 
bolluğuna ve eser basımına rağmen entelektüel durgunluğun sebebi ne olabilir"´ &evap: Bilgiye yönelik 
artan gürültü kirliliği« Her şey o denli pozitif, o denli şeffaf ve enformasyon toplumunun bir parçası 
olmuş durumdadır ki bu pozitiflik içerisinde bir entelektüel sorununun yaşanması çok normaldir. Her 
şeyin bu kadar çok veri ile açıklanma� istek ve gayreti, bilgiyi ve hakikati ortadan kaldırır.  

6onuç olarak enformasyon toplumunda kendini var etmeye devam eden bilgi, düşünce ve 
duyumsallık giderek negatiflikten yoksun hale gelmektedir. 3ozitiflik ve şeffaflık Eros’u ve düşüncede 
var olan erotizmi görünür kılarak pornografikleştirir. $rtan veri yığını da her şeyi aynının cehennemi 
içerisinde yok eder. Fakat teori bunun dışındadır. Bu sebeple µbaşka’, µaynı’ değildir ve µaynı’dan 
farklıdır. *enel olarak Han, eserinde enformasyon toplumu ile Eros arasındaki ilişkiyi ilginç bir 
yaklaşımla ele almıştır. µBaşka’nın kaybolmaya başlamasının Eros için de tehlikeli yönlerinin olduğu 
söylenebilir. Enformasyon ve ağ toplumu olan içinde yaşadığımız dünya, bireyde kendine ait bir şey 
bırakmama istek ve arzusu ile beden ve ruhta var olmak ister. Özellikle günümüz reklamlarında yapılan 
ürün tanıtımlarındaki bazı µ6enin için en iyisini düşündük’, µ6enin için daha iyi yok’ gibi 
sloganlaştırılmış ifadelerin Han’ın da bahsettiği gibi bireye tercih hakkı bırakmayan noktaya getirmiştir 
ve onun için en iyisinin o olduğuna inanması sağlanmıştır. 5eklamlarda ve filmlerde artan pornografik 
söylem ve sahneler, bilinmeyende olan sırrı yok etmeye devam etmektedir. Çiftlerin ilişkilerinde 
birbirlerinden beklentilerinin durmaksızın artması� fakat daha önemlisi, bu söylemin bir gerçeklik haline 
gelmesi ilişkileri zayıflatmıştır. 3eki, hiper-gerçekliğin ve pornografik görünürlüğün azaltılması 
mümkün müdür" 'aha da önemlisi, şeylerde var olanın kült değeri korunabilir mi"  Enformasyon ve ağ 
toplumunun temsil ettiği bir amaç vardır. Bu amaç hklihazırda her şeyin şeffaflık kazanması üzerinedir. 
En temelde de insana dair olanı görünür kılmak ve metalaştırmaktır. 'olayısıyla ilişkilerde Eros’un 
görünürlüğünün azalarak beklentilerin artması erotizm ve Eros’daki µbaşka’lığı da tehlikeye sokmuştur. 
7am olarak bu durum Han’ın µbaşka’ya yönelik dramatik bir endişe duymasına yol açmaktadır. Bireyin, 
beklentileri karşılamak uğruna durmaksızın çalışması, performans öznesinin içine düştüğü acıyı gözler 
önüne sermektedir. *ünümüzde çoğunlukla nostalMiye duyulan özlemin de buradan kaynaklandığını 
söylemek mümkündür. Bazı sosyal medya mecralarında, bireylerin bir ilişkide birbirlerine 
güvenmemelerinin altında yatan sebepler olarak eski sevgilerin ve aşkların kalmadığını ifade etmeleri 
de Eros’un pornografinin ve hiper-gerçekliğin önüne geçememesinden kaynaklanmaktadır. 6on 
zamanlarda nostalMiye duyulan özlemin de buradan kaynaklandığını söylemek yanlış olmayacaktır. 
'olayısıyla eser, günümüz ilişkilerini ve öznesini hem felsefi hem de psikoloMik yaklaşımlarla ele alan 
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değerli bir metindir. Fakat özellikle teorinin sonunu tartıştığı kısımda, düşüncenin bir teori olduğunu ve 
bunun bir desenin çıkarılmasının mümkün olmadığı ile ilgili iddiasının tam olarak anlaşılabilmesi 
psikopolitika ile ilgili kitabının da okunmasını gerekli kılmaktadır. Çünkü bilincin idare edilebilir 
olduğunu ifade eden Han, bu eserinde düşüncenin deseninin çıkarılamayacağını anlatır. Özellikle Han’ın 
zihnindeki bilinç ve düşünce ayrımını anlamak adına bunun faydalı olacağı düşünülebilir.  
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'erJi Y|netiP .XrXlX, PaGGeler KalinGe verilen etik sorXPlXlXkların EilinFiyle Kareket etPekteGir� 

�� YılGa iki sayı �+a]iran, $ralık� ile elektronik ortaPGa yayın yaSan Beykent Üniversitesi 6osyal BiliPler 'erJisi aoık 
eriúiPli �2Sen $FFess� olarak 7ÜBø7$. 'erJi�3ark $kaGePik 6istePi taraIınGan t�P� ile �Fretsi] úekilGe yayınlanPaktaGır� 
Yayın .XrXlX ve (Git|r kararı olPası GXrXPXnGa PevFXt sayılara ek |]el sayı Ga yayınlanaEilPekteGir�

�� 'erJiye Pakale J|nGeriP iúlePini taPaPlayan ya]arların oalıúPaları, |nFelikle eGit|r ve yayın kXrXlX taraIınGan 
JeroekleútirileFek ilk Ge÷erlenGirPe sonXFXnGa yayın ilkelerine XyJXnlX÷X olPası GXrXPXnGa �en a] �� KakePlere 
J|nGerilPekteGir�

�� Ya]ar�ya]arlar GerJi sistePine y�klePiú olGXkları Pakalelerini kaEXl |nFesinGe Jeri oekPe Kakkına saKiStir�
�� +akeP Ge÷erlenGirPe s�reFinGe oiIte k|rlePe tekni÷i kXllanılPası neGeniyle t�P s�reolerGe ya]ar�ya]arlar ve KakePlere ait 
kiPlikler saklı tXtXlPaktaGır�

�� +akePlerin J|nGerilen oalıúPaları Ge÷erlenGirPe s�reoleri �� J�n olPakla Eirlikte, Jerekli KallerGe s�reo �� J�n GaKa 
X]atılaEilPekteGir�

�� +akeP Ge÷erlenGirPe s�reFinGe ya]arGan taleS eGilen Jerekli G�]eltPelerin yaSılarak, en Jeo �� J�n ioerisinGe GerJi 
sistePine y�klenPesi JerekPekteGir�

�� '�]eltPe iúlePinin ya]ar�ya]arlar taraIınGan JeroekleútiriliS sistePe y�klenPesini takiEen, ya]ı tekrar KakePe J|nGerilerek 
Ge÷erlenGirPesi alınPaktaGır�

�� 'e÷erlenGirPe sonXFXnGa olXPlX EXlXnan Pakaleler GerJi y|netiPinin Ge onayı sonXFXnGa yayınlanPaktaGır�

0akale EaúvXrXsXnGa EXlXnPayı G�ú�nen ya]ar�ya]arlar ioin 'erJi Y|nerJesi¶ne Ya]ıP .Xralları sekPesinGe yer verilPiútir� 
$yrıFa GerJiPi] Pakale ya]arlarınGan Pakaleleri ioin KakeP |nerileri kaEXl etPePekteGir�
BaKseGilen etik kXrallar GıúınGa kalan Eir GXrXP, ioerik veya Gavranıúla karúılaúPanı] �erken J|r�n�PGeki ya Ga yayıPlanPıú 
Eir Pakale� GXrXPXnGa, l�tIen sosyalbilimlerdergi@beykent.edu.tr aGresiyle e�Sosta araFılı÷ıyla iletiúiPe Jeoini]� 
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Beykent Üniversitesi 6osyal BiliPler 'erJisi¶ne J|nGerileFek PakalelerGe ya]arların aúa÷ıGa EelirtilPiú olan ya]ıP ilke ve 
kXrallarına XyPaları JerekPekteGir� Belirtilen ilke ve kXrallara XyJXn olarak Ka]ırlanPayan Pakaleler Ge÷erlenGirPe s�reFine 
alınPayaEilir ya Ga EX s�reFin KerKanJi Eir aúaPasınGa Ge÷erlenGirPe GıúınGa EırakılaEilir�
:orG IorPatı, GerJinin EasıP IorPatıGır� +a]ırlanan Pakalelerin EX IorPata XyJXn olarak Ka]ırlanPasınGan sonra sistePe 
y�klenPesi JerekPekteGir� 0akaleyi GerJiye ilk y�klePeni]Ge k|r KakePlik XyJXlaPası neGeniyle ya]ar ve kXrXP EilJileri 
kısPının Eoú Eırakılarak sistePe y�klenPesi JerekPekteGir� 0akale Gosyasının aGını Pakale isPi ile kayGeGerek J|nGerPeni] 
|neP ar] etPekteGir� 0akalenin KerKanJi Eir kısPınGa ya]ar isiPlerini ve kXrXPlarını J|stereFek EilJi kalPaPıú olPasına 
Gikkat eGilPeliGir�
0akale J|nGerPe s�reFinGe �7eliI +akkı 6|]leúPesi� ile oalıúPa ve ya]arlara ait EilJilerin yer alGı÷ı �Baúlık 6ayIası� isiPli 
Eir Gosya Ka]ırlanarak Pakale GosyasınGan ayrı olarak sistePe y�klenPesi JerekPekteGir�

Baúlık için notlar: 
0akalenin aGının 7�rkoe ve ønJili]Fe olarak EelirtilPesi JerekPekteGir� 
0akale Eaúlı÷ının �� keliPeGen GaKa Ia]la olPaPasına |]en J|sterilPeliGir�
0akalenin 7�rkoe ve ønJili]Fe Eaúlıkları �� SXnto olarak G�]enlenPeliGir�
0akalenin 7�rkoe Eaúlı÷ı Pakalenin ilk sayIasınGa, |]etten |nFe ve iki yana yaslı olarak verilPeliGir�
0akalenin ønJili]Fe Eaúlı÷ının Pakalenin ilk sayIasınGa, 7�rkoe Eaúlıktan KePen sonra ve iki yana yaslı olarak verilPesi 
JerekPekteGir� Baúlık ya]ıPınGa tek satır aralı÷ı, |nFesi � nk, sonrasınGa � nk EoúlXk EXlXnPalıGır� 7�rkoe ve ønJili]Fe 
Eaúlıkların ³ilk KarIler E�y�k´ olaFak úekilGe verilPesi JerekPekteGir�

g]�AbstraFt için notlar: 
g] ve $EstraFt Petinleri, Eelirtilen tePel XnsXrlar kaSsaPınGa en a] ���, en Ia]la ��� keliPe olPak �]ere Ka]ırlanPalıGır� 
$naKtar keliPe sayısı en a] �, en Ia]la � olPalıGır� 
Ya]ı tiSi 7iPes NeZ 5oPan ve � SXnto olPalıGır� g] ve $EstraFt ioinGeki tePel XnsXr Eaúlıkları |rnek taEloGa J|sterilGi÷i JiEi 
kalın, ya]ı tiSi EolG olPalıGır�
g] ve $EstraFt, satır aralı÷ı |nFesi ve sonrası � nk, tek satır aralı÷ı olaFak úekilGe Ka]ırlanPalıGır�
g] kısPı, araútırPanın aPaFı, y|ntePi, EXlJXları, sınırlılıkları ve |]J�n Ge÷erini iIaGe eGeFek úekilGe ya]ılPalıGır�
g] kısPınGa SaraJraI EaúınGa Jirinti kXllanılPaPalı ve |] tek SaraJraI olarak ya]ılPalıGır�
 N27: ønJili]Fe GilinGe yaSılan oalıúPalarGa, ya]arların 7�rkoe
ye KakiP olPaPası ya Ga 7�rkoe Gil Geste÷i taleS etPeleri 
GXrXPXnGa, 7�rkoe g] kısıPları, BÜ6B' taraIınGan, ønJili]Fe g]
e XyJXn olaFak úekilGe eklenir�

AbstraFt için notlar:
$EstraFt Petni JraPer ve ya]ıP kXrallarına XyJXn olPalıGır�
$EstraFt ile g] XyXP ioinGe olPalı �PaGGe, kavraP, teriP vE� sıralaPalar�, kXllanılan kavraPlar ønJili]Fe literat�rGe 
kXllanılGı÷ı Kaliyle oevrilPeliGir� Ya]ıP ParMları olarak g] ile aynı olPalıGır�
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İntihal (Benzerlik) Uyarısı:
Beykent Üniversitesi Sosyal Bilimler Dergisi yayın etiği gereği, dergiye gönderilen tüm makalelerin, hakem değerlendirmesine 
sunulmadan önce Turnitin programı ile dergi sekreteryası tarafından benzerlik taramasından geçirilerek kontrolü sağlanır. 
Benzerlik oranı olarak üst sınır kaynakça hariç %15’tir. Bu oranın üzerinde olan çalışmalar için düzeltme isteme ya da 
reddetme yetkisi sekreteryadadır. Ayrıca yazarlar tarafından da benzerlik raporunun sisteme yüklenmesi gerekmektedir.

Makale Yazım Kuralları

• Makaleler “Office Word” programında A4 boyutlarında hazırlanmalıdır (Tercihen Office 2010 ve üzeri).

• Makalelerin uzunluğu dergi formatında olup, 25 sayfayı geçmemelidir.

• Sayfa düzeni; Sol: 2,5 cm, Sağ: 2,5 cm, Üst: 2,5 cm ve Alt: 2,5 cm olmalıdır.

• Makaleler 11 punto ve “Times New Roman” yazı karakteri ile tek satır aralığı kullanılarak yazılmalıdır. Makale metninin 
tamamı, satır aralığı; öncesi ve sonrası 6nk olarak hazırlanmalıdır. Yazımda, virgül ve noktalardan sonra bir karakter ara 
verilmelidir.

• Paragraflarda girinti ayarı “Özel-ilk satır: 1 cm” olmalıdır, paragraftan önce ve sonra ise 6nk boşluk bırakılmalıdır. Paragraflar 
arasında ilave boş satır bırakılmamalıdır (Boşluklar enter tuşu ile bırakılmamalıdır).

• Yazarın adı ve soyadı makale başlığının sağ altında, 10 punto olarak belirtilmelidir. Yazarın unvanı, görev yeri, e-mail adresi 
ve ORCID bilgisi 9 punto olarak sayfa altı dipnot biçiminde gösterilecektir (Bu bilgiler mizanpaj aşamasında tarafımızca 
eklenecek olup, yazar (lar) sisteme makalelerini yüklerken bu bilgilere yer vermemelidir).

• Atıflar metin içerisinde “bağlaç yöntemi” kullanılarak yapılmalıdır. Açıklama notları ise, sayfa altında dipnot şeklinde ve 9 
punto olarak ifade edilmelidir. Metin içerisinde atıflar yazar (lar) ın soyadı ve kaynağın yılı şeklinde yapılmalıdır (örn; Bozkurt 
ve Gümüş, 2019). Yazar adı yoksa kurum adı yazar yerine kullanılmalıdır (örn; TÜİK, 2021).

• Atıf gösteriminde bütün bir esere atıfta bulunulurken sayfa aralığı belirtilmemelidir. Çalışma içerisinde de zorunlu olmayan 
durumlarda, atıf gösteriminde sayfa numarası kullanılmamalıdır.

• Makalede ana başlıklar ve alt başlıklar kalın (bold) ve sola yaslı (girintisiz) olarak şekilde numaralandırılmalıdır. Ana 
başlıkların bütün harfleri büyük yazılmalı, alt başlıkların ise sadece baş harfleri büyük ve kalın yazılmalıdır. Başlıklar en çok 4 
düzeye kadar bölümlendirilmelidir. 

1. AAAA AAAA
1.1. Aaaa Aaaaa
1.1.1. Aaaa Aaaaa
1.1.2.1. Aaaa Aaaaa
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GİRİù �7�P ana Eaúlıklar �� SXnto� taPaPı E�y�k KarI ve kalın ya]ı tiSi olPalıGır�
0akalenin t�P ioeri÷i �� SXntoGa ya]ılPalıGır� *iriú E|l�P�nGe, yaSılan oalıúPa ile ilJili olarak J�nFel literat�rGeki tePel 
kavraPlar, kXraPsal JeliúiP ve yaklaúıPlar ile araútırPaGaki SroEleP GXrXPX, aPao, |neP, KiSote]ler, varsayıPlar, 
sınırlılıklar vE� yer alPalıGır� BX E|l�P yeni Eir sayIaGan EaúlatılPalıGır�

�� .URAMSAL�.AVRAMSAL dERdEVE 
�7�P ana Eaúlıklar �� SXnto, taPaPı E�y�k KarI ve kalın ya]ı tiSi olPalıGır�

���� Alt Baúlık �økinFi GereFe alt Eaúlıklar �� SXnto, Ker s|]F�÷�n Eaú KarIleri E�y�k ve kalın ya]ı tiSi olPalıGır�

������ Alt baúlık �Üo�nF� GereFe alt Eaúlıklar �� SXnto, saGeFe ilk s|]F�÷�n Eaú KarIi E�y�k ve kalın ya]ı tiSi olPalıGır�

�������� Alt baúlık �'|rG�nF� GereFe alt Eaúlıklar �� SXnto, saGeFe ilk s|]F�÷�n Eaú KarIi E�y�k ve kalın, italik ya]ı tiSi 
olPalıGır�

7aElo, ùekil, *raIik ve 5esiP *|steriPi
� +er taEloya, úekile, JraIi÷e ya Ga resiPe Eir Eaúlık verilPeliGir� Baúlık� taElo, úekil, JraIik ya Ga resPin �st�nGe, sayIaya 
ortalı, yalnı]Fa keliPelerin Eaú KarIleri E�y�k olaFak úekilGe ve �� SXnto olarak yer alPalıGır�

� 7aElo, úekil, JraIik ya Ga resiP Petnin XyJXn yerlerinGe arGıúık olarak nXParalanGırılPıú Eir úekilGe, sayIanın ortasına Ki]alı 
Eir úekilGe ayarlanPalıGır�

� 7aElo, úekil, JraIik ya Ga resiP sayIa yaSısının Gıúına taúPayaFak, kolaylıkla okXnaFak úekilGe ayarlanPalıGır�

� 7aElo, úekil, JraIik ya Ga resiP isiPleri �stte, kaynak ise altta J|sterilPeliGir�

� 7aElo, úekil, JraIik ya Ga resiP altınGa J|sterilen kaynaklar � SXnto ve ortaya Ki]alı olPalıGır�

� 7aElo, úekil ve JraIik ioi Petin � SXnto, |nFesi ve sonrası �nk, tek satır aralı÷ı olarak Ka]ırlanPalıGır� 7aElolarGa s�tXn oi]Jil�
eri ve Gıú kenarlıklar olPaPalı, taElolar saGeFe satır oi]Jileri olaFak EioiPGe Ka]ırlanPalıGır� 9XrJXlanPak istenen yerler kalın 
ya]ı tiSi ile J|sterileEilir�

� Baúlık ve kaynak J|steriP satır aralı÷ı, Pakale Petni Jenel yaSısınGaki JiEi |nFe ve sonra � nk olaFak úekilGe ayarlanPalıGır�

� 7aElo, úekillere ve JraIiklere ait GiSnotlar� altta sola yaslı �Jirintisi]� ve � SXnto olPalıGır�

� .aynak J|steriPi 6oyaG ve Yıl olaFak úekilGe ve Sarante] ioinGe olPalıGır� grn� �*�P�ú, ������
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0akaleGe kXllanılan Ker t�rl� kaynak, kaynakoa E|l�P�nGe yer alPalıGır� 0akale ioinGe atıI yaSılPayan kaynaklara ise 
kaynakoa kısPınGa kesinlikle yer verilPePeliGir� .Xllanılan kaynaklar nitelik �te], kitaS, Pakale, raSor vE�� ayrıPı 
yaSılPaksı]ın ya]ar soyaGına J|re alIaEetik olarak sıraya konXlPalıGır� $ynı ya]arın eserleri ³en yeni tariKli´ olanGan 
Eaúlanarak kaynakoaya yerleútirilPeliGir� .aynakoa Jirintisi �$sılı ± � FP� olarak ayarlanPalıGır� .aynak *|sterPe ùekilleri 
$3$ � stiline J|re olPalıGır �KttSs:��aSastyle�aSa�orJ�style�JraPPar�JXiGelines�reIerenFes�e[aPSles��

Akademik Dergi Makaleleri

� Bir GerJi PakalesinGe '2, varsa, kaynakoaGa '2, eklenPeliGir�

� +er ]aPan Eir GerJi Pakalesi ioin sayı nXParası eklenPeliGir�

� 'erJi Pakalesinin '2,
si yoksa anFak okXyXFXlar ioin o|]�leFek Eir 85/
si varsa �|rne÷in, Eir veri taEanının Saroası 
olPayan oevriPioi Eir GerJiGen Jeliyorsa�, Pakalenin 85/
si reIeransın sonXna eklenPeliGir�

Tek Ya]arlı Dergiler
&�Ple sonX atıI: �:inter, ������
0etin ioi atıI: :inter ������
.aynakoa: :inter, 6� *� ������� 8nGerstanGinJ GynaPiF FaSaEilities� 6trateJiF 0anaJePent -oXrnal, ������, �������� 
KttSs:��Goi�orJ���������sPM����

İki ya]arlı dergiler
&�Ple sonX atıI: �/inGen ve 7eeFe, �����
0etin ioi atıI: /inGen ve 7eeFe ������
/inGen, *� ve 7eeFe, '� -� ������� 5eParks on 3isano: ³7oZarG a SresFriStive tKeory oI GynaPiF FaSaEilities´� ,nGXstrial anG 
&orSorate &KanJe, �����, 'eFePEer ����, 3aJes ����±����, KttSs:��Goi�orJ���������iFF�Gty���

Üç Ye daKa fa]la ya]arlı dergiler
&�Ple sonX atıI: �3rayaJ vG�, �����
0etin ioi atıI: 3rayaJ vG� ������
3rayaJ, *�, +osany, 6�, 0Xskat, B�, ve &KiaSSa, *� 'el� ������� 8nGerstanGinJ tKe relationsKiSs EetZeen toXrists¶ ePotional 
e[SerienFes, SerFeiveG overall iPaJe, satisIaFtion, anG intention to reFoPPenG� -oXrnal oI 7ravel 5esearFK, �����, ��±��� 
KttSs:��Goi�orJ�������������������������

Bilgileri eksik olan akademik dergiler
'erJi Filt, sayı ve�veya Pakale veya sayIa nXParalarını kXllanPıyorsa, eksik |÷eler reIeranstan oıkarılPalıGır�
&�Ple sonX atıI: �BXtler, ����� 6anFKi] vG�, ����� 6teJPeir, �����
0etin ioi atıI: BXtler ������, 6anFKi] vG� ������ ve 6teJPeir ������
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Cilt numarası olmayan makaleler
Stegmeir, M. (2016). Climate change: New discipline practices promote college access. The Journal of College Admission, 
(231), 44–47. https://www.nxtbook.com/ygsreprints/NACAC/nacac_jca_spring2016/#/46

Sayı numarası olmayan makaleler
Bastick, Z. (2017). Would you notice if fake news changed your behavior? An experiment on the unconscious effects of 
disinformation. Computers in Human Behavior, 116, 1-12. https://doi.org/10.1016/j.chb.2020.106633

Sayfa aralığı belli olmayan dergiler
Butler, J. (2017). Where access meets multimodality: The case of ASL music videos. Kairos: A Journal of Rhetoric, 
Technology, and Pedagogy, 21(1). http://technorhetoric.net/21.1/topoi/butler/index.html

Kitaplar

� .itaEın ya]arının, yayın yılının, Eaúlı÷ının ve yayınFısının EelirtilPesi JerekPekteGir� +eP Easılı kitaSlar KeP Ge e�kitaSlar 
ioin aynı EioiP kXllanılPalıGır�

� 7eliI Kakkı tariKi yayın tariKinGen Iarklı olsa Eile, kitaEın teliI Kakkı sayIasınGa J|sterilen teliI Kakkı tariKi reIeransta yayın 
yılı olarak kXllanılPalıGır�

� Baskı sayısı, italik olPaGan, Eaúlıktan sonra Sarante] ioine eklenPeliGir�

� .itaS Eir '2, ioeriyorsa, '2, yayınFı aGınGan sonra reIeransa eklenPeliGir�

� YayıPFı konXPX �úeKir��lke� eklenPePeliGir�

� '2,
si] e�kitaEın okXyXFXlar ioin o|]�leFek saEit Eir 85/
si varsa, reIeransa kitaEın 85/
si eklenPeliGir� 9eritaEanının aGı 
referansa dahil edilmemelidir.

� (�kitaS akaGePik Eir araútırPa veritaEanınGan alınPıúsa ve '2, veya saEit 85/
ye saKiS Ge÷ilse, kitaS reIeransı yayınFı 
aGınGan sonra sonlanGırılPalıGır� 9eritaEanının aGı reIeransa GaKil eGilPePeliGir� BX GXrXPGa reIerans Easılı Eir kitaSla 
aynıGır�

Cümle sonu atıf: (Ada, 2021).
Metin içi atıf: Ada (2021)
$Ga, 6� ������� 3anGePi sonrası G|nePGe yeni GiMital norPal ��nG eG��� NoEel .itaS� KttSs:��Goi�orJ��������������[[�����
Sapolsky, R. M. (2017). Behave: The biology of humans at our best and worst. Penguin Books.
6venGsen, 6�, ve /¡Eer, /� ������� 7Ke EiJ SiFtXre�$FaGePiF ZritinJ: 7Ke one�KoXr JXiGe ��rG GiJital eG��� +ans 5eit]el )orlaJ� 
KttSs:��tKeEiJSiFtXre�aFaGePiFZritinJ�GiJi�Kansreit]el�Gk�
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� (Git|rl� kitaSlarGa, eGit|r ioin ��(G��� kısaltPası, eGit|r aGlarınGan sonra, arGınGan Eir nokta kXllanılPası JerekPekteGir� 
BirGen Ia]la eGit|r olPası GXrXPXnGa, t�P isiPlerGen sonra rol� Eir ke] ekleyin�

&�Ple sonX atıI: �+yJXP ve 3eGersen, ����� .esKarZani, ����� 7orino vG�, �����
0etin ioi atıI: +yJXP ve 3eGersen ������, .esKarZani ������ ve 7orino vG� ������
+yJXP, (�, ve 3eGersen, 3� 0� �(Gs��� ������� (arly FKilGKooG eGXFation: 9alXes anG SraFtiFes in 'enPark� +ans 5eit]els 
)orlaJ� KttSs:��earlyFKilGKooGeGXFation�GiJi�Kansreit]el�Gk�
.esKarZani, 3� �(G��� ������� NanoteFKnoloJy EaseG aSSroaFKes Ior tXEerFXlosis treatPent� $FaGePiF 3ress�
7orino, *� &�, 5ivera, '� 3�, &aSoGilXSo, &� 0�, NaGal, .� /�, ve 6Xe, '� :� �(Gs��� ������� 0iFroaJJression tKeory: ,nIlXenFe 
anG iPSliFations� -oKn :iley ve 6ons� KttSs:��Goi�orJ����������������������

Editörlü kitaplarda kitap bölümü

� $kaGePik araútırPa veritaEanlarınGan G�]enlenPiú kitaS E|l�Pleri Ge GkKil olPak �]ere KeP Easılı KeP Ge e�kitaS 
G�]enlenPiú kitaS E|l�Pleri ioin EX EioiP kXllanılPalıGır�

� B|l�PGe '2, varsa, yayınFı aGınGan sonra reIeransa '2, E|l�P� eklenPeliGir�

� YayınFının konXPX �úeKir��lke� GkKil eGilPePeliGir�

� '2,
si] Eir E|l�P�n okXyXFXlar ioin o|]�leFek saEit Eir 85/
si varsa, reIeransa E|l�P�n 85/
si eklenPeliGir� 9eritaEanının 
aGı reIeransa GkKil eGilPePeliGir�

� B|l�P akaGePik Eir araútırPa veri taEanına aitse ve '2, veya saEit 85/
ye saKiS Ge÷ilse, kitaS reIeransı yayınFı aGınGan 
sonra sonlanGırılPalıGır� 9eritaEanının aGı reIeransa GkKil eGilPePeliGir� BX GXrXPGa reIerans, Easılı kitaS E|l�P� ile aynıGır�

� BasıP EilJileri, virJ�lle ayrılPıú olarak E|l�P�n sayIa aralı÷ı ile aynı Sarante] ioine eklenPeliGir�

� 6ayIalanGırılPaPıú kitaS E|l�Pleri ioin sayIa aralı÷ı reIeranstan oıkarılPalıGır�

&�Ple sonX atıI: �$ron vG�, ����� 'illarG, ����� 7KestrXS, ������
0etin ioi atıI: $ron vG� ������, 'illarG ������ ve 7KestrXS ������
$ron, /�, Botella, 0�, ve /XEart, 7� ������� &Xlinary arts: 7alent anG tKeir GeveloSPent� ,n 5� )� 6XEotnik, 3� 
2ls]eZski�.XEiliXs, ve )� &� :orrell �(Gs��, 7Ke SsyFKoloJy oI KiJK SerIorPanFe: 'eveloSinJ KXPan Sotential into 
GoPain�sSeFiIiF talent �SS� ���±����� $PeriFan 3syFKoloJiFal $ssoFiation� KttSs:��Goi�orJ��������������������

'illarG, -� 3� ������� &Xrrents in tKe stXGy oI SersXasion� ,n 0� B� 2liver, $� $� 5aney, ve -� Bryant �(Gs��, 0eGia eIIeFts: 
$GvanFes in tKeory anG researFK ��tK eG�, SS� ���±����� 5oXtleGJe�
7KestrXS, .� ������� 7o transIorP, to FoPPXniFate, to Slay²7Ke e[SeriPentinJ FoPPXnity in aFtion� ,n (� +yJXP ve 3� 0� 
3eGersen �(Gs��, (arly FKilGKooG eGXFation: 9alXes anG SraFtiFes in 'enPark� +ans 5eit]els )orlaJ� 
KttSs:��earlyFKilGKooGeGXFation�GiJi�Kansreit]el�Gk�"iG ���
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� YeniGen EasılPıú Eir oalıúPa ioin �aynı anGa iki yerGe yayınlanPıú Eir oalıúPa�, Petin ioi alıntıGa Ker iki yılı Ga Eir E|l�P 
oi]Jiyle ayrılPıú ve |nFeki yılla Eirlikte EelirtilPeliGir�

� .XllanGı÷ını] eserle ilJili EilJilerGen sonra oriMinal oalıúPanın Eaúlı÷ı, sayIa aralı÷ı, G�]enleyiFisi, yayın yılı ve yayınFısı 
Sarante] ioinGe verilPeliGir�

Cümle sonu atıf: �BronIenErenner, �����������
Metin içi atıf: BronIenErenner �����������
BronIenErenner, 8� ������� 7Ke soFial eFoloJy oI KXPan GeveloSPent: $ retrosSeFtive FonFlXsion� ,n 8� BronIenErenner 
�(G��, 0akinJ KXPan EeinJs KXPan: BioeFoloJiFal SersSeFtives on KXPan GeveloSPent �SS� ��±���� 6$*( 3XEliFations� 
�5eSrinteG IroP Brain anG intelliJenFe: 7Ke eFoloJy oI FKilG GeveloSPent, SS� ���±���, Ey )� 5iFKarGson, (G�, ����, National 
(GXFational 3ress�

Ya]arı olmayan kitaS ya da s|]lük
Ya]arı olPayan kitaSlarGa, s|]l�klerGe veya ansikloSeGilerGe eser aGı verilPeliGir� 
0etin ioi atıI: 7Ke $Xstralian 2[IorG GiFtionary ������
&�Ple sonX atıI: �7Ke $Xstralian 2[IorG GiFtionary, ������
7Ke $Xstralian 2[IorG GiFtionary ��rG eG��� ������� 0elEoXrne: 2[IorG 8niversity 3ress�

Ya]arı kurum olan�kurum yayını olan kitaSlar
&�Ple sonX atıI: �$Xstralian BXreaX oI 6tatistiFs, ������
0etin ioi atıI: $Xstralian BXreaX oI 6tatistiFs ������

 $Xstralian BXreaX oI 6tatistiFs� ������� 3oSXlation Ey aJe anG se[, NeZ 6oXtK :ales, �� -Xne ���� �$B6 &at� no� �������� 
&anEerra, $Xstralian &aSital 7erritory: Ya]ar�

.ongre� .onferans� Bildiri Yb toSlantılarda sunulan yayınlar
Cümle sonu atıf: �.XsKilevit] ve 0alkin, ������
Metin içi atıf: .XsKilevit] ve 0alkin ������
dınar, 0�, 'o÷an, '� ve 6eIero÷lX, 6� 6� �����, ùXEat�� (÷itiPGe GiMital araolar: *ooJle sınıI XyJXlaPası
�]erine Eir Ge÷erlenGirPe� $kaGePik BiliúiP .onIeransınGa sXnXlan EilGiri, $naGolX Üniversitesi,
(skiúeKir� (riúiP aGresi: KttS:��aE�����anaGolX�eGX�tr�inGe[� SKS"PenX �vesXEPenX ��

Edit|rlü kitaSlarda kitaS b|lümü olarak basılmıú konferans bildirisi
(Git|rl� Eir kitaSta kitaS E|l�P� olarak yayınlanPıú konIerans EilGirilerinGe Gi÷er kitaS E|l�Pleriyle aynı reIerans IorPatı 
kXllanılPalıGır�
Cümle sonu atıf: �BeGenel vG�, �����
Metin içi atıf: BeGenel vG� ������
BeGenel, $��/�, -oXrGan, /�, ve BiernaFki, &� ������� 3roEaEility estiPation Ey an aGaSteG JenetiF alJoritKP in ZeE insXranFe� 
,n 5� Battiti, 0� BrXnato, ,� .otsireas, ve 3� 3arGalos �(Gs��, /eFtXre notes in FoPSXter sFienFe: 9ol� ������ /earninJ anG 
intelliJent oStiPi]ation �SS� ���±����� 6SrinJer� KttSs:��Goi�orJ��������������������������B��
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Tezler

� Bir te], 3ro4Xest 'issertations anG 7Keses *loEal, 34'7 2Sen veya Yg. 7(= JiEi Eir veri taEanınGan, Eir kXrXPsal 
KavX]Gan veya Eir arúivGen elGe eGilGi÷inGe yayınlanPıú kaEXl eGilir�

� 9eri taEanı te]lere yayın nXParaları atıyorsa, yayın nXParası te] veya te]in Eaúlı÷ınGan sonra italik olPaGan Sarante] ioine 
eklenPeliGir�

� �'oktora te]i� veya �Y�ksek lisans te]i� aoıklaPası ve arGınGan virJ�l ve GereFeyi veren kXrXPXn aGını eklenPeliGir� BX 
EilJiler te] veya te] Eaúlı÷ınGan ve KerKanJi Eir yayın nXParasınGan sonra k|úeli Sarante] koyXlPalıGır�

Cümle sonu atıf: �&roZn, ������
Metin içi atıf: &roZn ������
&roZn, +� 6� ������� )aFtors inIlXenFinJ FXstoPer satisIaFtion: 7Ke relationsKiS EetZeen FXstoPer satisIaFtion anG FXstoPer 
loyalty �3XEliFation No� ��������� >'oFtoral Gissertation, :ilPinJton 8niversity@� 

� Bir te] yayınlanPaPıúsa, te] Eaúlı÷ınGan sonra k|úeli Sarante] ioinGe �>YayınlanPaPıú Goktora te]i@� veya �>YayınlanPaPıú 
y�ksek lisans te]i@� aoıklaPası eklenPeliGir�

� 5eIeransın kaynak |÷esinGe, GereFeyi veren kXrXPXn aGı EelirtilPeliGir�

Cümle sonu atıf: �+arris, �����
Metin içi atıf: +arris ������
+arris, /� ������� ,nstrXFtional leaGersKiS SerFeStions anG SraFtiFes oI elePentary sFKool leaGers >8nSXElisKeG GoFtoral 
Gissertation@� 8niversity oI 9irJinia�

Akademik olmayan dergi makalesi

� Bir GerJi PakalesinGe '2, varsa, reIeransa '2, eklenPeliGir�

� 'erJi Pakalesinin '2,
si yoksa ve akaGePik Eir araútırPa veritaEanınGan Jeliyorsa, reIerans sayIa aralı÷ınGan sonra 
EitirilPeliGir� 5eIeransta veritaEanı EilJileri GkKil eGilPePeliGir� BX GXrXPGa reIerans, Easılı Eir GerJi Pakalesi ile aynıGır�

Gazete makaleleri

� 5eIeransın kaynak |÷esinGe, Ja]etenin Eaúlı÷ı italik olarak ya]ılPalıGır�

� *a]ete Pakalesinin okXyXFXların eriúiPine aoık Eir 85/
si varsa, Pakalenin 85/
si reIeransın sonXna eklenPeliGir� 0akale 
ioin Filt, sayı ve � veya sayIa nXParaları eksikse, EX |÷eler reIeranstan oıkarılPalıGır�

� *a]ete Pakalesinin Easılı versiyonX kXllanılGıysa, Ja]ete Eaúlı÷ınGan sonra Pakalenin sayIası veya sayIaları EelirtilPeliGir� 
6ayIalarGan |nFe �s� veya �ss�� JiEi kısaltPalar kXllanılPaPalıGır�
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� 0akale Eir KaEer ZeE sitesinGeyse �|r� &NN, +XII3ost�, iliúkili Eir J�nl�k veya KaItalık Ja]eteye saKiS olPayan Eir siteyse, 
EXnXn yerine Eir KaEer ZeE sitesinGeki ZeE sayIası EioiPi kXllanılPalıGır�

Cümle sonu atıf: �&arey, ����� +arlan, ����� 6toEEe, �����
Metin içi atıf: &arey ������, +arlan ������ ve 6toEEe ������
&arey, B� �����, 0arFK ���� &an Ze Jet Eetter at IorJettinJ" 7Ke NeZ York 7iPes� 
KttSs:��ZZZ�nytiPes�FoP������������KealtK�PePory�IorJettinJ�SsyFKoloJy�KtPl
+arlan, &� �����, $Sril ��� NortK .orea voZs to restart sKXttereG nXFlear reaFtor tKat Fan Pake EoPE�JraGe SlXtoniXP� 7Ke 
:asKinJton 3ost, $�, $��
6toEEe, 0� �����, -anXary ��� &anFer GeatK rate in 8�6� sees larJest one�year GroS ever� &KiFaJo 7riEXne�

Haber siteleri

� 7Ke NeZ York 7iPes veya 7Ke :asKinJton 3ost JiEi Ja]ete ya]ılarının J|steriPinGe aúa÷ıGaki úekilGe J|steriP 
sa÷lanPalıGır�

� Ya]ar ve ya]ının yayınlaGı÷ı tariK EelirtilPeliGir�

� Ya]ının Eaúlı÷ı italik olPalıGır�

� 5eIeransın kaynak |÷esinGe KaEer ZeE sitesinin aGı EelirtilPeliGir�

� 5eIerans 85/ ile EitirilPeliGir�

Cümle sonu atıf: �.oFa, �����
Metin içi atıf: .oFa ������, 
.oFa, &� �����, 2Fak ���� *|o�n yeniGen kavraPsallaútırılPası� +XII3ost� 
KttSs:��ZZZ�KXIISost�FoP�entry�Joo�love�ZatFKinJ�Korror�PoviesBlB�G������e�E��a�a�G��E��e

deúitli orJani]asyonlara ait internet sitelerinGeki internet sayIaları
Bireysel ya]arların olPaGı÷ı Eir kXrXlXúXn ZeE sitesinGeki Eir sayIa ioin, ya]ar olarak kXrXlXúXn aGı kXllanılPalıGır� 7ariK 
olarak J�n, ay, yıl úeklinGe ayrıntılı J|steriPe Gikkat eGilPeliGir� :eE sayIasının Eaúlı÷ı italik olPalıGır ve reIerans 85/ ile 
EitirilPeliGir�
Cümle sonu atıf: �:orlG +ealtK 2rJani]ation, �����
Metin içi atıf: :orlG +ealtK 2rJani]ation ������
:orlG +ealtK 2rJani]ation� �����, 0ay ���� 7Ke toS �� FaXses oI GeatK� 
KttSs:��ZZZ�ZKo�int�neZs�rooP�IaFt�sKeets�Getail�tKe�toS����FaXses�oI�GeatK

N27: GaKa Ia]la ayrıntı ioin $3$� ya]ıP kXrallarını inFeleyini]�
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